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Введение

В течение последних десятилетий сформировалась новая научная дисциплина – управление проектами (project management) являющаяся частью общей теории управления социально-экономическими системами,  прежде всего экономическими организациями. Для обеспечения исполнения проектов необходимо соответствующее финансирование проектов, методология и методики которого рассматриваются в теории инвестиционного  проектирования.

   Если раньше термин «проект»  был связан с представлением о комплекте инженерно-технической и сметной документации для новых технических разработок и строительства, то теперь понятие проект используется как инструмент управления в менеджменте и администрировании. Финансисты, экономисты, политики, ученые используют методологию и методики проектирования и проектного управления как основу целевого управления, учитывающего необходимость научного обоснования требований к бюджету, рискам, срокам получения требуемых результатов.

 Во многих странах мира представление о планировании проекта, общие концепции определения содержания и границ проекта, составления расписания, управления стоимостью, отслеживания прогресса проекта прочно вошли в обиход менеджеров, работающих в самых различных прикладных областях (application areas). 
1.Инвестиционные проекты (ИП) и управление проектами

1.1 Понятие и экономический смысл инвестиций 
Экономическая природа инвестиций обусловлена закономерностями процесса расширенного воспроизводства и заключается в использовании части национального дохода или валового внутреннего продукта для увеличения размера и структуры национальных активов. С позиции отдельного хозяйствующего субъекта,  инвестиции это капитализация инвестиционных средств, части прибыли и накопленной амортизации для формирование новых, дополнительных и восстановление утраченных активов.

Национальным источником инвестиций является фонд накопления, международные займы и  накопленный фонд амортизации. Главным источником инвестиций является  национальный доход, часть которого(фонд накопления) направляются на увеличение и развитие активов, и в фонд возмещения, используемый для возмещения изношенных или потребленных активов.

 Инвестиции от латинского Investire – облачать, русскоязычный синоним – капиталовложения. Инвестиции - долгосрочное вложение капитала в предприятия разных отраслей, предпринимательские проекты, социально-экономические программы или инновационные проекты. Инвестиции приносят прибыль через определенный срок после вложения.

Законодательство  РФ под инвестициями понимает все виды имущественных и интеллектуальных ценностей, которые вкладываются в объекты предпринимательской и других видов деятельности, в результате которой создается прибыль (доход) или достигается социальный эффект (6).

Виды инвестиций принято подразделять на денежные , имущественные, правовые.  Это целевые банковские вклады, паи, акции и другие ценные бумаги; движимое и недвижимое имущество; имущественные права, ценности связанные с авторским правом, опытом и другими видами интеллектуальных ценностей; совокупность технических, технологических, коммерческих и иных знаний, оформленных в виде технической документации, навыков и производственного опыта, необходимого для организации того или иного вида производства, но не запатентованного (“ноу-хау”); права пользования землей, водой, ресурсами, капитальной недвижимостью, оборудованием.

Инвестиции можно определить с позиции экономической организации как экономические ценности используемые для формирования, пополнения или замещения активов организации с целью обеспечения её развития.
 По характеру участия в инвестиционном процессе инвестиции подразделяются на:

- прямые, предполагающие непосредственное участие инвестора в выборе объекта инвестирования и вложении средств, при этом инвестор непосредственно вовлечен во все стадии инвестиционного цикла, включая прединвестиционные исследования, проектирование и строительство объекта инвестирования, а также производство конечной продукции;

- косвенные, осуществляемые через различного рода финансовых посредников (инвестиционные фонды и компании) аккумулирующих и размещающих по своему усмотрению наиболее эффективным образом финансовые средства.

Воспроизводство средств производства может осуществляться в одной из следующих форм инвестиций:

- новое строительство, или строительство предприятий, зданий, сооружений, осуществляемое на новых площадках и по первоначально утвержденному проекту;

- расширение действующего предприятия - строительство вторых и последующих очередей действующего предприятия, дополнительных производственных комплексов и производств, строительство новых либо расширение существующих цехов с целью увеличения производственной мощности;

- реконструкция действующего предприятия - осуществление по единому проекту полного или частичного переоборудования и переустройства производств с заменой морально устаревшего и физически изношенного оборудования с целью изменения профиля, выпуска новой продукции;

- техническое перевооружение - комплекс мероприятий, направленных на повышение технико-экономического уровня производства отдельных цехов, производств, участков.

Процесс инвестирования принято реализовывать с помощью разработки и последующего выполнения инвестиционного проекта.

1.2 Организационное и проектное управление. Понятие проекта. 

Рассмотрим основные признаки проекта, которые отличают его от любых других видов комплексов работ в управлении социально-экономическими системами, прежде всего, организациями. Деятельность любой организации (общественной, государственной, коммерческой) включает в себя два вида комплексов работ: это операционные(текущие) работы (процессы) и проектные работы(проекты).

   Оба вида комплексов работ взаимосвязаны между собой, однако они могут быть обособлены в организационно-управленческих отношениях, что порождает два взаимосвязанных, но достаточно обособленных, прежде всего, в методологическом и организационном отношениях видов управления: операционное и проектное управление.

 Самое главное отличие между операционными работами и проектными работами заключаются в том, что операционные работы постоянно повторяются, могут быть хорошо стандартизированы, организованы в соответствии с требованиями эффективности и качества.  Проектный комплекс работ или проект уникален и «разовый» т.е. в проекте можно четко определить его начало и конец, проектный комплекс работ далее может никогда не повториться. Таким образом, проект можно определить так одноразовый комплекс работ, направленный  на достижение определенных, четко зафиксированных целей в определенный срок и с использованием определенного объёма,  выделенных для этого ресурсов.
Проект – набор управленческих решений по целенаправленному изменению отдельной социально-экономической системы, в том числе корпорации, с установленными требованиями к качеству результатов, с учетом возможных ограничений в ресурсах, сроках исполнения, специфики организации.

Признаки проекта:
- Наличие целей;
- Наличие изменений;
- Ограниченность во времени;
- Замкнутость;
- Специфичность организации;

- Определенный бюджет.

       Любой проект, от возникновения идеи до полного своего завершения, проходит через определенный ряд последовательных фаз своего развития; полная их совокупность образует жизненный цикл проекта. 
      Жизненный цикл проекта можно разделить на стадии, стадии - на этапы. Стадии жизненного цикла проекта могут различаться в зависимости от сферы деятельности и принятой системы организации работ. Однако у каждого проекта можно выделить начальную (прединвестиционную) стадию, стадию реализации проекта и стадию завершения работ по проекту. Понятие жизненного цикла проекта является одним из важнейших для менеджера, поскольку его деятельность обусловливается  текущей стадией проекта, определяет задачи и методы деятельности менеджера, используемые  инструментальные средства.
        В самом начале жизненного цикла проекта обычно разрабатывается неофициальный предварительный план(проект бизнес-плана), что потребуется выполнить в случае реализации проекта. Решение о выборе проекта в значительной степени основывается на оценках предварительного плана(ТЭО). Формальное и детальное планирование проекта начинается после принятия решения о его реализации. Определяются ключевые точки (вехи) проекта, формулируются задачи (работы) и их взаимная зависимость. Именно на этом этапе используются системы для управления проектами, предоставляющие руководителю проекта набор средств для разработки формального плана: средства построения иерархической структуры работ, сетевые графики и диаграммы Гантта, средства назначения и гистограммы загрузки ресурсов. Как правило, план проекта не остается неизменным, и по мере осуществления проекта подвергается постоянной корректировке с учетом текущей ситуации.

1.3 Инвестиционный проект. Классификация инвестиционных проектов.
      Инвестиционный проект – экономический или социальный проект, основывающийся на инвестициях или  вложений в формирование, пополнение или замещение активов организации в соответствии с действующими стандартами.

Инвестиционные проекты делятся на:

· производственные

· научно-технические

· коммерческие

· финансовые

· экономические

· социально-экономические

В бизнесе традиционно  принято выделять:

а) инвестиции в производственные активы (реальные, или капиталообразующие, или производственные инвестиции) — инвестиции в производственные здания и сооружения, любые виды машин и оборудования сроком службы более одного года;

б) инвестиции в финансовые активы (портфельные инвестиции) — акции, облигации, векселя и другие финансовые инструменты дающие право на получение денежных сумм от других юридических или физических лиц;

в) инвестиции в нематериальные активы — расходы,  связанные с приобретением прав на использование и владение интеллектуальной собственностью имеющей экономическую ценность, либо прав предоставляющих возможность получения организационных изменений(слиянии и поглощении) имеющей экономическую ценность.

Можно выделить следующие классы проектов: доходные, зависимые и недискриционные инвестиционные проекты.
Доходные проекты, это инвестиционные проекты которые ставят своей целью возврат вложенных инвестиций и получение чистой прибыли в достаточном объеме. При  этом, доходные инвестиционный проект характеризуется независимостью и целостностью. 
Независимый проект характеризуется его самостоятельностью  т.е. возможность независимой реализации, обеспечивающей самоокупаемость и доходность проекта и слабым влиянием  внешних организаций и организационных решений, других проектов.

Целостность проекта означает его самодостаточность, возможность  реализации всех этапов проектного цикла в рамках конкретного инвестиционного проекта.

Зависимые проекты, это инвестиционные проекты которые являются частью больших программ или крупных проектов и не могут реализовываться независимо.

 Недискриционные(негибкие) проекты , это инвестиционные проекты которые не могут быть оценены с позиции получения дохода от реализации проекта. Это проекты которые напрямую не приносят дохода и могут быть оценены по условным затратам или косвенным доходам, получаемым в других, связанных проектах.
   Любая организация в своем стратегическом развитии осуществляет все  классы проектов, соотношение которых определяется особенностью  типа организации, её размера, сферы деятельности, скоростью роста и фазой жизненного цикла организации.
2  Технико-экономического обоснование (ТЭО) инвестиционного проекта по методике ЮНИДО
   Технико-экономическое обоснование проекта пишется, когда необходимо доказать необходимость выбора именно предлагаемого варианта оборудования, технологии, процесса, размещения оборудования и т.п. Технологии и производственный процесс являются центральными в методике технико-экономическоего обоснования проекта (сокращенно ТЭО). ТЭО  отличается от бизнес-плана следующим:

· обычно технико-экономическое обоснование или ТЭО пишется для проектов внедрения новых технологий, процессов и оборудования на уже существующем, работающем предприятии, поэтому анализ рынка, маркетинговая стратегия, описание компании и продукта, а также анализ рисков в нем часто просто отсутствуют;

· в технико-экономическом обосновании приводится информация о причинах выбора предлагаемых технологий и процессов и решений, принятых в проекте, результаты от их внедрения и экономические расчеты эффективности.

   Следовательно, можно говорить о гораздо узком, специфическом характере ТЭО по сравнению с бизнес-планом.

  Одна из наиболее популярных методик составления ТЭО разработана Организацией Объединённых Наций по промышленному развитию (ЮНИДО).

В соответствии с разработками ЮНИДО предлагается следующая структура представления исходных материалов ТЭО:
      1. Общие исходные данные и условия. 
      2. Рынок и мощность предприятия. 
      3. Материальные факторы производства. 
      4. Место нахождения предприятия. 
      5. Проектно- конструкторская документация. 
      6. Организация предприятия и накладные расходы. 
      7. Трудовые ресурсы. 
      8. Планирование сроков осуществления проекта. 
      9. Финансово-экономическая оценка проекта.

После завершения сбора исходных данных осуществляется их анализ  и проведение расчетов, результаты которых оформляются в  следующих десяти разделах.

1.Резюме - краткий обзор всех основных вопросов содержания каждой отчета.
2.Предпосылки и история проекта:
· история проекта

· стоимость уже проведенных исследований

· политически спонсоры проекта

· финансовые спонсоры проекта
3.Исследование рынка,  концепция маркетинга, информация для проекта.
· Определение основной идеи, целей и стратегии проекта

· Спрос и рынок (структура и характеристика рынка; оценка существующего размера и и потенциала отрасли (с указанием рыночных лидеров), ее рост в прошлом, оценка будущего роста (с указанием основных программ развития), территориальное размещение промышленности, важнейшие проблемы и перспективы, общее качество товаров; импорт в прошлом и его будущие тенденции, объем и цены;роль отрасли в национальной экономике и политике, приоритеты и цели, связанные с отраслью; приблизительный существующий размер спроса, его рост в прошлом, основные определяющие факторы и показатели)

· Концепция маркетинга, прогноз продаж и бюджет маркетинга изложение концепции маркетинга, выбранных целей и стратегий; ожидаемая конкуренция для проекта со стороны существующих и потенциальных местных и зарубежных производителей и поставщиков; местонахождение рынков и продуктовая целевая группа; программа продаж; предполагаемые годовые поступления от продаж основных и побочных продуктов(местных и зарубежных); предполагаемые годовые затраты на стимулирование сбыта и маркетинг)

· Сбор информации для проекта
Требуемая производственная программа (основные продукты; побочные продукты; отходы (предполагаемые годовые затраты на удаление отходов)

1.Материальные ресурсы (приблизительная потребность, существующее и потенциальное положение с поставками, грубая оценка годовых затрат на местные и импортные материальные ресурсы):

· Сырье

· Обработанные промышленные материалы

· Компоненты

· Вспомогательные производственные материалы (вспомогательные материалы, коммунальные услуги - особенно потребности в электроэнергии и других энергоносителях)

2.Местоположение, участок и окружающая среда:
· Предварительный выбор, включая, если возможно, оценку стоимости земли

· Предварительная оценка воздействия проекта на окружающую среду

3.Проектно-конструкторские работы:
· Определение производственной мощности предприятия: достижимая нормальная производственная мощность

· Количественные соотношения между продажами, производственной мощностью и материальными ресурсами

· Предварительное определение рамок проекта

· Технология и оборудование (технологии и процессы в их взаимоотношении с производственной мощностью; описание технологии и технологический прогноз; воздействия технологий на окружающую среду; грубая оценка стоимости местной и зарубежной технологии; примерная планировочная схема предполагаемого оборудования - основные компоненты; производственное оборудование; вспомогательное оборудование; сервисное оборудование; запчасти, быстроизнашивающиеся предметы, инструменты; грубая оценка инвестиционных затрат на оборудование - отечественное и зарубежное)

· Гражданское строительство(примерная схема работ по гражданскому строительству; расположение зданий; краткое описание строительных материалов, которые должны применяться; подготовка и освоение участка; здания и специальные сооружения гражданского строительства; наружные работы; грубая оценка инвестиционных затрат на работы по гражданскому строительству - в местной и иностранной валюте)

4.Организация и накладные расходы:
· Примерная организационная схема(общее руководство; производство; продажи; администрация)

· Предполагаемые накладные расходы (общезаводские; административные; финансовые)

5.Трудовые ресурсы
· Предполагаемые потребности в трудовых ресурсах, с разбивкой на рабочих и служащих, а также на специальности (местные/иностранные)

· Предполагаемые годовые затраты на трудовые ресурсы с учетом вышеприведенной классификации, включая накладные расходы на оклады и зарплату

6.Календарное осуществление проекта:
· Предполагаемый примерный календарный план осуществления проекта

· Предполагаемые затраты на осуществление проекта

7.Финансовый анализ и инвестиции:
· Полные инвестиционные затраты(приблизительная оценка потребностей в оборотном капитале; оценка основного капитала)

· Финансирование проекта (предполагаемая структура капитала и предполагаемое финансирование - местное и иностранное; издержки финансирования)

· Производственные издержки (значительные по величине статьи издержек, которые должны быть классифицированы как расходы на материалы, на персонал и накладные расходы, а также как постоянные и переменные издержки)

· Финансовая оценка, основанная на вышеперечисленных оценочных величинах (срок окупаемости; простая норма прибыли; точка безубыточности; внутренняя норма доходности; анализ чувствительности)

· Оценка с точки зрения национальной экономики - экономический анализ затрат и выгод (предварительный анализ, например - влияния иностранной валюты, создаваемой добавленной стоимости, абсолютной эффективности, эффективного протекционизма, влияния занятости, определения существенных перекосов в отношении рыночных цен - иностранной валюты, рабочей силы, капитала; оптимальная промышленная диверсификация; оценка влияния создания рабочих мест)

3. Модель денежных потоков Экономической организации и  ИП.

3.1 Концепция стоимости денег во времени, дисконтирование денежных потоков

В основе концепции изменения стоимости денег во времени лежит один из основных классических принципов рациональности инвестора - стоимость денежной единицы  во времени растет,  инвестор не приемлет застоя – деньги должны расти. Образно говоря : « рубль сегодня не равен рублю завтра, за день он вырастет». Данный принцип является наиболее важным положением во всех теориях финансового менеджмента и используется при анализе инвестиций. 

Суть концепции оценки стоимости денег во времени. заключается в том, что стоимость денег с течением времени изменяется с учетом сложившейся нормы прибыльности на рынке, стоимости капитала на рынке капитала, инфляции и уровня безрисковой ставки.
Учитывая, что инвестирование представляет собой обычно длительный процесс, в инвестиционной практике обычно приходится сравнивать стоимость исходящих денег в начале их инвестирования со стоимостью денег при их возврате в виде будущей прибыли. В процессе сравнения стоимости денег при их вложении и возврате принято использовать два основных понятия: настоящая (текущая) стоимость денег- PV и будущая стоимость денег-FV. Будущая стоимость денег представляет собой ту сумму, в которую превратятся инвестированные в настоящий момент денежные средства через определенный период времени с учетом определенной доходности инвестиций.

Сумму денег на определенный период можно рассматривать с двух позиций:

а) с позиции ее настоящей(текущей) стоимости

б) с позиции ее будущей стоимости

Одно из понятий современного финансового менеджмента - понятие о денежных поступлениях (денежных потоках - cash flow). Термин « net cash flow» обозначает чистый денежный результат коммерческой деятельности организации.  «Денежный поток» характеризуется  интенсивностью (количество денег за период), направлением (исходящий или отрицательный, входящий или положительный), номиналом измерения ( рубли, ам.доллары, анл. фунты, юани и др.), периодом (время возникновения потока). Современный финансовый менеджмент использует термины «денежный приток» и «денежный отток», указывающие на направления движения денежных потоков.
Приток денежных средств организации:
- доход от реализации товаров(выручка);
- доходы внереализационные;
- доходы от инвестиций в финансовые инструменты(ценные бумаги);
- доходы от  продажи излишних активов;
- продажа ценных бумаг;
- привлечение займов и кредитов;

- привлечение собственного капитала(эмиссия акций, паи,вклады).

Отток денежных средств организации:
- платежи за приобретенные основные активы;
- платежи за приобретенные основные, не материальные активы;

- платежи за приобретенные оборотные активы (сырье, материалы, комплектующие изделия, покупные полуфабрикаты);
-  зарплата персонала;
- налоги и обязательные платежи;
- погашение кредита и оплата займов;
- выплата процентов по кредитам и займам;
- выплата дивидендов.
Разница между притоком и оттоком денежных средств за период формирует чистый денежный поток(ЧДП\NCF). Он может быть положительным, если сумма притока больше суммы оттока и отрицательным, если сумма притока меньше суммы оттока денежных  средств. Чистые денежные поступления, или чистый денежный поток, которые остаются у предприятия после уплаты налогов, можно в общем виде рассчитать по формуле  ЧПД= Приток – Отток.  По​скольку практически все финансовые решения сопряжены с оценками прогнози​руемых денежных потоков, они должны быть соизмерены во времени. 
Процесс оценки будущих денежных потоков называется ана​лизом дисконтированного денежного потока (Discounted Cash Flow, DCF).   Анализ DCF основан на понятии временной ценности денег. Деньги сегодня имеет большую ценность по сравнению с деньгами будущего, поскольку они могут быть инвестирован в финансовые или имущественные активы с перспективой получения в будущем дополнительного дохода. Анализ DCF может быть сделан в четыре этапа.

1. Расчет прогнозируемых денежных потоков.
2. Оценка степени риска и инфляции для денежных потоков

3. Включение оценки риска и инфляции в анализ.
4. Расчет ставки дисконтирования.

5. Определение приведенной стоимости денежного потока
 Дисконтирование является универсальной методикой приведения будущих денежных потоков к настоящему моменту, основанной на понятиях сложных процентов. Дисконтирование текущей стоимости денежных потоков  это приведение всех денежных потоков (потоков платежей) к текущему или другому, единому моменту времени. Дисконтирование является базой для расчетов стоимости денег с учетом фактора времени.

Дисконтирование выполняется путём умножения будущих денежных потоков (потоков платежей) на коэффициент дисконтирования 
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где

· i —ставка дисконтирования(в долях единицы процентной ставки),

· n — количество периодов
Используем формулу дисконтирования: PV= FVn  х   Kd

PV - настоящее значение денежного потока,
FV - будущее значение денежного потока, 
n - количество периодов времени, на которое производится вложение, 
i - номинальная ставка дисконтирования..

Ставка дисконтирования или норма дисконта «I» обычно определяется в виде доли единицы, что соответствует росту в процентах  в год.  Норма дисконта отражает темп роста относительной ценности денег при более раннем их получении или при более позднем расходе. Норма дисконта отражает максимальную годовую доходность альтернативных и доступных направлений инвестирования и одновременно минимальные требования по доходности, которые инвестор предъявляет к проектам, в которых он намерен участвовать.

      Расчет ставки дисконтирования осуществляется аналитическим или статистическим способом. Аналитический расчет. Ставка дисконтирования   i =i1+i,2+i3 где i1 - ставка безрисковая,  i2 - ставка инфляции,  i3 - ставка оценки риска проекта. Ставка рассчитывается в долях единицы, перевод процентов в единичное измерение осуществляется по схеме i д.е.= i%\100.
Статистический расчет. Из данных статистики по региону реализации проекта и аналогичной отрасли анализируются данные о нормах доходности проектов, средняя норма доходности принимается в качестве статистической ставки дисконтирования.

3.2 Матричная модель денежных потоков инвестиционного проекта
Финансовые менеджеры и инвестиционные аналитики используют разные модели денежных потоков экономической организации, в том числе и инновационного проекта. Можно говорить о трех типах используемых моделей: графические, математические и табличные(матричные). Наиболее распространенной, удобной и включенной во многие методики менеджмента являются матричная модель.

  Графические модели представлены в виде рисунка состоящего из блоков, видов денежных потоков и стрелочек, связей между блоками(    .     ).

 Математические модели денежных потоков экономической организации: балансовые, оптимизационные, имитационные(   .    ). Матричная модель, является удобным отражением имитационной модели, как правило представленной в виде электронной таблицы Microsoft Excel,  очень мощным средством создания и ведения различных электронных документов.

 Общий вид матричной модели денежных потоков инвестиционного проекта представлена в таблице 3.1. В основе структурирования денежных потоков лежит представление финансового менеджмента о видах деятельности экономической организации. Это: операционная или основная деятельность организации, инвестиционная деятельность и финансовая деятельность.

Таблица 3.1 Общий вид матричной модели денежных потоков экономической организации и инвестиционного проекта

	Показатели денежных потоков
	Периоды планирования и прогноза           

	
	 1
	 2
	 3
	…
	n-1
	n

	1.Операционная(основная) деятельность

	1.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	1.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	1.3 Чистый поток 1.
	
	
	
	
	
	

	2. Инвестиционная деятельность

	2.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	2.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	2.3 Чистый поток 2.
	
	
	
	
	
	

	3. Финансовая деятельность

	3.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	3.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	3.3 Чистый поток 3.
	
	
	
	
	
	

	4.Расчетные данные

	4.1 Итоговый чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	

	4.2 Дисконтированный итоговый суммарный денежный поток
	
	
	
	
	
	

	4.3 Куммулятивный дисконтированный итоговый суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	


Операционная((основная)  деятельность по проекту относится к производству и реализации товарного продукта, специализация на котором составляет основное содержание проекта. Данный вид деятельности регулярно повторяется и хорошо стандартизируется. Важной задачей инвестиционного проекта является отработка и внедрение эффективных стандартов деловых процессов операционной деятельности по проекту..
 Таблица 3.2 Денежные потоков экономической организации и инвестиционного проекта  по операционной (основной) деятельности

	Показатели денежных потоков
	Периоды планирования и прогноза


	
	1
	2
	3
	…
	n-1
	n

	1.Основная деятельность

	1.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	1.1.1Валовый доход от основной деятельности
	
	
	
	
	
	

	1.1.2 Другие доходы от основной деятельности
	
	
	
	
	
	

	1.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	1.2.1 Переменные затраты
	
	
	
	
	
	

	1.2.2 Постоянные затраты
	
	
	
	
	
	

	1.3 Чистый поток  по операционной (основной) деятельности
	
	
	
	
	
	


Инвестиционная деятельность и связанные с нею денежные потоки обеспечивают формирование, увеличение, ликвидацию активов экономической организации. Чаще под инвестиционной деятельностью узко понимают формирование или  увеличение основных активов экономической организации, или так называемые капитальные вложения.

Таблица 3.3 Денежные потоков экономической организации и инвестиционного проекта  по инвестиционной деятельности

	Показатели денежных потоков
	Периоды планирования и прогноза


	
	1
	2
	3
	…
	n-1
	n

	2.Инвестиционная деятельность

	2.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	2.1.1 Валовой доход от продажи активов организации
	
	
	
	
	
	

	2.1.2 Другие доходы от инвестиционная деятельности
	
	
	
	
	
	

	2.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	2.2.1 Предпроектные затраты
	
	
	
	
	
	

	2.2.1 Проектные  затраты
	
	
	
	
	
	

	2.2.1.1 Затраты на формирование основных активов
	
	
	
	
	
	

	2.2.1.2 Затраты на формирование оборотных активов
	
	
	
	
	
	

	2.2.1.3 Другие проектные затраты
	
	
	
	
	
	

	2.3 Чистый поток по инвестиционной деятельности
	
	
	
	
	
	


Финансовая деятельность связана с формированием капитала за счет двух основных  источников: собственных и заемных  средств. Собственные источники: паевые вклады, акции, нераспределенная прибыль. Заемные источники: кредиты и займы, в том числе инвестиционные.. К финансовой деятельности относится обслуживание заемных источников и расчеты с государством по налогам и обязательным платежам.
Таблица 3.4 Денежные потоков экономической организации и инвестиционного проекта  по финансовой деятельности

	Показатели денежных потоков
	Периоды планирования и прогноза


	
	1
	2
	3
	…
	n-1
	n

	3.Финансовая  деятельность

	3.1 Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	3.1.1 Эмиссия акций, IPO
	
	
	
	
	
	

	3.1.2 Кредитные средства
	
	
	
	
	
	

	3.1.3 Облигационные займы
	
	
	
	
	
	

	3.1.4 Товарные займы
	
	
	
	
	
	

	3.1.5 Доходы от  финансовой деятельности
	
	
	
	
	
	

	3.2 Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	3.2.1 Погашение кредитов
	
	
	
	
	
	

	3.2.2 Процентные платежи
	
	
	
	
	
	

	3.2.3 Выкуп облигаций
	
	
	
	
	
	

	3.2.4 Погашение товарного займа
	
	
	
	
	
	

	3.2.5 Выплата дивидендов
	
	
	
	
	
	

	3.2.6 Налог с продаж
	
	
	
	
	
	

	3.2.7 Налог на прибыль
	
	
	
	
	
	

	3.2.8 Налог на имущество
	
	
	
	
	
	

	3.2.9 Налог на добавленную стоимость, 
	
	
	
	
	
	

	3.2.10 Платежи(налоговые)
	
	
	
	
	
	

	3.2.11 Роялти, оплата стоимости лицензии.
	
	
	
	
	
	

	3.3 Чистый итоговый денежный поток  по финансовой деятельности
	
	
	
	
	
	


Таблица 3.5 Расчетные итоговые суммарные  чистые денежные потоки экономической организации и по инвестиционному проекту.
	Показатели денежных потоков
	Периоды планирования и прогноза


	
	1
	2
	3
	…
	n-1
	n

	4. Расчетные денежные потоки

	4.1 Итоговый суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	

	4.2 Дисконтированный итоговый суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	

	4.3 Куммулятивный итоговый суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	


4.    Финансово-экономическая оценка ИП

4.1  Система коэффициентов финансово-экономической эффективности ИП

 Для оценки эффективности ИП используются следующие показатели, рассчитываемые на  основе денежных потоков проекта:
1. Период окупаемости
2. Дисконтированный период окупаемости
3. Средняя норма рентабельности
4. Чистый доход
5.Чистый приведенный доход
6. Индекс прибыльности
7.Внутренняя норма рентабельности

    Период окупаемости

    Период окупаемости - это время, требуемое для покрытия начальных инвестиций за счет чистого денежного потока, генерируемого инвестиционным проектом.

Расчет показателя:
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где:

Investments - начальные инвестиции;

CFt - чистый денежный поток месяца t;

РВ - период окупаемости.

2. Дисконтированный период окупаемости

Дисконтированный период окупаемости рассчитывается аналогично простому периоду окупаемости, однако при суммировании чистого денежного потока производится его дисконтирование.
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Расчет показателя:

где:

Investments - начальные инвестиции;

CFt - чистый денежный поток месяца t;

г - месячная ставка дисконтирования;

DPB - дисконтированный период окупаемости.

3. Средняя норма рентабельности

    Средняя норма рентабельности представляет доходность проекта как отношение между среднегодовыми поступлениями от его реализациями и величиной начальных инвестиций.

Расчет показателя:
где:
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Investments - начальные инвестиции;

CFt - чистый денежный поток месяца t;

N - длительность проекта (в годах).

4.  Чистый доход

Чистым доходом   (ЧД; Net Value — NV) называется накопленный эффект (сальдо денежного потока) за расчетный период:

ЧД = NV = 
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где 
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 m— эффект (сальдо) денежного потока на т-м шаге, а сумма распространяется на все шаги в расчетном периоде.

5. Чистый приведенный доход

Чистый дисконтированный доход (ЧДД; интегральный эффект; Net Present Value — NPV) —  рассчитывается как разность между приведенными (дисконтированными) - как правило, к моменту начала проекта - стоимостями всех денежных доходов и затрат по проекту.

Пусть В и С - соответственно приведенные стоимости денежных доходов и расходов по проекту, то есть
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b(t) - доходы в период t; c(t) - расходы в период t ;

r - ставка дисконтирования;

    Тогда чистый дисконтированный доход (ЧДД) проекта может быть выражен
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6. Индекс прибыльности

    Индекс прибыльности (PI) показывает относительную доходность («дисконтированную рентабельность») проекта, и равен отношению дисконтированного потока доходов к дисконтированному потоку затрат, то есть
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     Данный   критерий   отражает   эффективность   вложений   и   приемлемым   является результат, превышающий единицу.

7.  Внутренняя норма рентабельности

     Внутренняя норма рентабельности (ВНД, Внутренняя норма доходности, внутренняя норма дисконта; Internal Rate of Return — IRR) - это такая ставка дисконта, при которой приведенная стоимость планируемых проектных денежных поступлений равна приведенной стоимости связанных с проектом затрат.

      В соответствии с приведенным выше определением внутренней нормы доходности значение IRR = r*. Таким образом, IRR = r* :{NPV(r*) = 0}, и его величина рассчитывается из уравнения:
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4.3 Финансовый профиль проекта. 

      Финансовый профиль- визуальное изображение графика (гистограммы) формирования NPV(кумулятивный чистый доход)  по проекту(см.рис 4.1 ).
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Рис. 4.1 Жизненный цикл инвестиций:

I этап – инвестирование производственных затрат;

II этап – возврат вложенного капитала;

III этап – получение доходов.

Финансовый профиль отражает большое количество важных управленческих и финансово-экономических характеристик проекта, Прежде всего жизненный цикл инвестиций.  Результаты и затраты, связанные с осуществлением проекта, можно вычислять с дисконтированием или без него.  Задачей финансового аналитика является правильное чтение информации финансового профиля.
5.   Бизнес план ИП
 «Планы — ничто, планирование — все»  Д. Эйзенхауэр;

 «Ничто так не удивляет людей, как здравый смысл и действия по плану» Р. Эмерсон;

 «И написал я бизнес-план. И был он полторы страницы, и раздобыл я все деньги, еще не разослав его»  А. Рок.
      Развитие бизнес-планирования предполагает внедрение в практику проведения комплексного анализа ситуации, постановки целей, выработки стратегий и согласованных программ действий, распределения ресурсов в соответствии с выявленными приоритетами развития. Непрекращающийся процесс бизнес-планирования позволит планомерно и рационально повышать потенциал организации в долгосрочной перспективе. 
     Законодателями мод в бизнес планировании являются следующие организации:

· ведущие аудиторские компании (Big4)

· ведущие консалтинговые компании (McKinsey и проч.)

· ведущие биржевые площадки (NYSE, LSE, TSE)

· крупнейшие международные организации: ООН (стандарт UNIDO), Евросоюз (стандарт комиссии TACIS)

В современных условиях ни крупная корпорация, ни средняя компания, ни малый индивидуальный бизнес не могут существовать автономно, не оглядываясь на других. Поэтому при принятии любого бизнес решения необходимо учитывать не только внутренние возможности бизнеса, но и состояние и динамику внешней среды, которая достаточно сложна и неоднородна. Учет внутренних и внешних условий ведения бизнеса осуществляется в вариантном формате планирования, предусматривающего все возможные варианты развития событий. Именно этот процесс называется бизнес - планированием, а результатом его всегда является готовый бизнес-план который должен обеспечить адекватную реакцию на изменения внутренней и внешней среды бизнеса..
       Основная цель разработки бизнес-плана - спланировать  проектную деятельность хозяйствующего субъекта на ближайшие и отдаленные периоды в соответствии с коньюктурой  рынка и возможностями получения необходимых инвестиций. Профессионально выполненный бизнес-план содержит  оценку финансовых рисков и ответы на следующие вопросы:

-  как будет развиваться компания в дальнейшем

-  насколько успешно будет продаваться товар/услуга

-  нужен ли компании этот проект, что он ей принесет

-  как компания должна вести себя как в обычных, так и в чрезвычайных ситуациях.

  В соответствии со стандартами UNIDO структура бизнес-плана должна включать в себя следующие разделы: 
1. Резюме 
2. Описание предприятия и отрасли 
3. Описание продукции (услуг) 
4. Маркетинг и сбыт продукции (услуг) 
5. Производственный план 
6. Организационный план 
7. Финансовый план 
8. Направленность и эффективность проекта 
9. Риски и гарантии 
10. Приложения 

1. Резюме.  Резюме - это самостоятельный рекламный документ, содержащий основные положения всего бизнес-плана. Резюме - это единственная часть бизнес-плана, которую читают все потенциальные инвесторы. По резюме судят обо всем проекте, поэтому очень важно поместить в резюме краткую и ясную информацию о проекте. Резюме отвечает на основные вопросы инвестора: размер кредита, цели кредита, сроки погашения, гарантии, соинвесторы, собственные средства проекта. 
Все последующие пункты бизнес-плана расшифровывают информацию из резюме и доказывают правильность расчетов. 
2. Описание предприятия и отрасли 
В данном разделе описываются: 
- Общие сведения о предприятии 
- Финансово-экономические показатели деятельности предприятия 
- Структура управления и кадровый состав 
- Направления деятельности, продукция, достижения и перспективы 
- Отрасль экономики и ее перспективы 
- Партнерские связи и социальная активность 
3. Описание продукции (услуг) 
       Для любого предпринимательского проекта необходимо наглядное представление товара или изделия, произведенных с помощью Вашей технологии. Лучше всего, если это будет натуральный образец, его фотография или рисунок. В бизнес-плане дается описание отдельно по каждому виду продукции. 
Примерная структура раздела:
- Наименование продукции (услуги) 
- Назначение и область применения 
- Краткое описание и основные характеристики 
- Конкурентоспособность продукции (услуги), по каким параметрам превосходит конкурентов, по каким уступает им 
- Патентоспособность и авторские права 
- Наличие или необходимость лицензирования выпуска продукции 
- Степень готовности к выпуску и реализации продукции 
- Наличие сертификата качества на продукцию 
- Безопасность и экологичность 
- Условия поставки и упаковка 
- Гарантии и сервис 
- Эксплуатация 
- Утилизация после окончания эксплуатации 
4. Маркетинг и сбыт продукции (услуг) 
      Информация данного раздела призвана убедить инвестора в существовании рынка сбыта для Вашей продукции (услуги). Покупатели подразделяются на оптовых покупателей, розничных продавцов, конечных потребителей. Потребители характеризуются отраслью, месторасположением (если это предприятия) либо возрастом, полом и др. (если это население). Среди потребительских характеристик товара выделяются такие, как внешний вид, назначение, цена, прочность, срок службы, безопасность использования и другие. 
Примерная структура раздела: 
- Описание требований потребителей к продукции (услуге) и Ваших возможностей удовлетворить эти требования 
- Описание конкуренции. Определение конкурентов и анализ их сильных и слабых сторон. Анализ возможностей предприятия 
- Описание рынка сбыта продукции (услуги) 
- Описание поставки товара от места производства к месту продажи или потребления. Полное описание включает в себя: упаковку, складирование в месте производства, комплектование для отправки, транспортировку к месту продажи, предпродажный сервис, продажу, послепродажное обслуживание. Описание канала сбыта продукции (услуги) - магазин розничной торговли, мелкооптовые базы или магазины, разъездная служба (агенты, коммивояжеры) и др. 
- Стратегия привлечения потребителей, исходя из возможностей. (Возможные варианты: рекламные кампании, бесплатное предоставление образцов, участие в выставках и др.). Цена и объем сбыта продукции. Анализ чувствительности объема сбыта при изменениях цены 
5. Производственный план 
       В этом разделе приводятся общие сведения о предприятии, расчет производственных издержек на планируемый объем сбыта, прямые (переменные) и общие (постоянные) затраты на производство продукции, калькуляция себестоимости продукции, смета текущих затрат на производство. 
Примерная структура раздела: 
Общие сведения о предприятии 
- Описание месторасположения предприятия (во многих случаях определяющий фактор для успеха проекта). Наличие необходимых транспортных связей, инженерных сетей (электроэнергия, вода, тепло, канализация, связь и др.), ресурсов, а также близость к рынку сбыта 
- Используемая технология и уровень квалификации исполнителей 
- Потребность в площадях 
- Кадровое обеспечение 
- Удовлетворение требований по обеспечению экологичности производства для окружающей среды и безопасности работающих 
Объем производства 
Расходы на персонал 
- затраты на персонал управления (директор, главный инженер, начальник производства, бухгалтера, плановики и т.д.); 
- затраты на производственный персонал (конструкторы, технологи, ремонтные рабочие и т.д.); 
- затраты на прочих сотрудников (сбытовики, кладовщики, охрана).
Расходы на сырье, материалы и комплектующие изделия 
Расчет выполняется по каждому виду продукции или услуги. 
Смета текущих затрат 
      В данном подразделе приводятся текущие затраты на производство продукции (услуги). Затраты на производство или, другими словами, издержки производства классифицируются на прямые (переменные, т.е. зависящие пропорционально от изменения объемов производства) и общие (постоянные, не зависящие от изменений объемов производства). 
Расчет переменных издержек 
- Затраты на сырье и материалы, комплектующие изделия 
- Затраты на производственный персонал 
- Затраты на топливо, электроэнергию (в некоторых случаях) 
Расчет постоянных издержек 
- Затраты на производство (аренда, ремонт и обслуживание оборудования, топливо и энергия) 
- Торговые издержки (реклама, мероприятия по продвижению продукции, ее сбыт) 
- Административные издержки (заработная плата административного персонала, коммунальные услуги, услуги связи, командировочные расходы и т.п.) 
6. Организационный план 
     В данном разделе объясняется, каким образом организована руководящая группа и описывается основная роль каждого ее члена. Команда управления проектом и ведущие специалисты, правовое обеспечение, имеющиеся или возможные поддержка и льготы, организационная структура и график реализации проекта, механизм поддержки и мотивации ведущих руководителей. 
7. Финансовый план 
      Цель раздела - показать основные пункты из массы финансовых данных. Здесь даются нормативы для финансово-экономических расчетов, приводятся прямые (переменные) и постоянные затраты на производство продукции, калькуляция себестоимости продукции, смета расходов на реализацию проекта, потребность и источники финансирования, рассчитывается таблица расходов и доходов, поток реальных денег (поток наличности), прогнозный баланс. 
Примерная структура раздела: 
- Затраты подготовительного периода 
- Затраты текущего (основного) периода 
- Расчет поступлений от проекта 
- Затраты, связанные с обслуживанием кредита (лизинга) 
- Расчет налоговых платежей 
- Другие поступления и выплаты 
- Отчет о прибылях и убытках 
- Поток реальных денег 
- Прогнозный баланс 
8. Направленность и эффективность проекта 
      В разделе указывается направленность и значимость проекта, показатели эффективности его реализации, проводится анализ чувствительности проекта. 
9. Риски и гарантии 
     Показываются предпринимательские риски и возможные форс-мажорные обстоятельства, приводятся гарантии возврата средств партнерам и инвесторам. 
10. Приложения 
      Приложения способствуют разгрузке основного текста от подробностей и предоставляют потенциальным партнерам и инвесторам дополнительные наглядные материалы: 
- подтверждающие и раскрывающие сведения о предприятии (копии регистрационного свидетельства, устава и учредительного договора предприятия, имеющиеся лицензии и сертификаты, почетные дипломы и свидетельства, копии материалов прессы о деятельности предприятия, отзывы заказчиков и партнеров по совместной деятельности и т.д.);
- характеризующие продукцию (фото, рисунок, чертеж, патент, отзывы, результаты испытаний и сертификации продукции, другие сведения); 

- подтверждающие востребованность продукции (материалы маркетингового исследования, сравнительные данные о конкурентах, договора, протоколы о намерениях и заявки на поставку продукции); 
- показывающие возможности производства (фотографию предприятия, его ведущих участков, оборудования, копии документов по сертификации производства и др.); 
- раскрывающие организационно-правовую готовность проекта (схемы организационной структуры, механизма реализации проекта, выписки из нормативных документов и др.); 
- обосновывающие финансово-экономические расчеты (калькуляции, таблицы, и т.д.); 
- подтверждающие реальность мер предупреждения риска, нейтрализации форс-мажорных обстоятельств и реальность гарантий возврата займа (гарантийные письма, договоры, состав и стоимость залога, выписка из законодательных и нормативных документов, другие материалы). 
- подтверждающие направленность, значимость (масштабность) и эффективность проекта (решения, программы, планы, акты, письма, отзывы и др.)

     Бизнес-план является как инструментом для привлечения инвестиций, так и основой внутрифирменного планирования. Последовательность составления и принципы детализации бизнес-плана для разных компаний и проектов не совпадают. При заказе бизнес-плана необходимо учитывать, что это всегда итерационный процесс, подразумевающий внесение изменений на основе вновь полученной информации и применения различных сценариев. В настоящее время методика подготовки бизнес-плана определена стандартами UNIDO. Ими руководствуются большинство иностранных и российских инвесторов.UNIDO (United Nations Industrial Development Organization) - международная организация, которая занимается выработкой стратегии экономического развития стран с переходной экономикой.

      Разработка бизнес-плана - это отдельный кропотливый вид деятельности. Мы поможем Вам избежать ошибок при планировании деятельности предприятия. Если они накладываются, то общие искажения могут быть очень большими. Так, например, убыточный изначально проект вдруг оказывается сверхприбыльным. Или действительно прибыльный, но неправильно подсчитанный проект, вдруг оказывается невыгодным.

6. Задание и методика выполнения курсового проектирования «Инвестиционный проект»

6.1 Задание и методика выполнения курсового проектирования «Инвестиционный проект»

6.1.1Варианты задания по курсовому проекту.

Вариант определяется по двум параметрам (1,2): (1,…)- первая буква фамилии студента: 1- «А-Ж»; 2 – «З-Т»;  3 – «У-Я»;   (…,2) -  последняя цифра номера зачетки:   1 – «0-5»; 2 – «6-9».

Табл. 6.1 Номера вариантов курсового проекта.

	Параметры 1\2
	1
	2
	3

	1
	1
	2
	3

	2
	4
	5
	6


6.2 Общие исходные данные, используемые во всех вариантах проекта.

6.2.1  Производственно-технологические данные.

     Инвестирование в создание новых активов организации определяется мощностью вводимых на предприятии производственно-технологических активов и объемом поддерживающей мощности инфраструктуры.  Мощность,  вводимая по проекту может характеризоваться двумя типами зависимости от используемой технологии: (1)-  непрерывный рост мощности по отношению к инвестициям, когда  каждой дополнительной единицы инвестиций соответствует дополнительная единица прироста мощности;  (2)-  дополнительные мощности формируются модульно – т.е. мощности прирастают кратной величиной и требуют соответствующего кратного прироста инвестиций.

       В  выполняемом проекте мощности формируются по модульному принципу. Мощности, вводимые по проекту могут включать 1,2,3 и т.д. модулей, при этом модули могут создаваться и вводиться в эксплуатацию в разные периоды времени проекта.

Единичный модуль характеризуется:

- производительность(единичная мощность) - 30тонн\час;

- потребляемая силовая электроэнергия –5,2 КВт\час

- потребность в рабочей силе (основные работники) 3 человека\час;

- потребность в расходных материалах – 0.1 т.р.\час;

- потребность в воде  - 6.0 м3.\ час.

- сырье - 24 тонны\час

      Расчет проектируемой мощности по проекту определяется учетом следующих параметров:

А) Опп(t)  - объем  прогноза продаж;

Б) Опс(t)- прирост объемов складирования;

В) Отп(t)-объем товаров в пути

     Где t – период проекта, t= 1,2,…,n. N- продолжительность проектного срока.

Объем проектируемого производства периода t  

Опр(t)= Опп(t)+Опс(t)+Отп(t).

     Тара и упаковка.

     Для упаковки и транспортировки товара используются Европоддоны и Биг-баги.

     Потребность в Европоддонах(оборотные)  - 100ед. на 39тыс т. в год  готовой продукции. 

6.2.2 Организационные данные.

     Производственный процесс может быть организован в одну или две смены каждого технологического модуля. Рабочее время и сменность имеют следующие характеристики:

- продолжительность смены 8 часов;

- продолжительность работы  технологического модуля 5 часов в смену;

- продолжительность рабочей недели 5 дней;

- количество рабочих недель  в году-52.

6.2.3  Персонал.

Менеджеры:

- 3 чел.-(менеджеры) организации; 
- 1 чел. –начальник цеха(менеджер).

Производство:

- 3 чел. на один производственный модуль;
- +1чел. на два производственных модуля.

Маркетинг:

-  один кладовщик(работник маркетинга).

-  1 чел. на 15 тыс.тонн  объема продаж в год.
6.2.4  Цены и тарифы, с НДС

- цена товара  2.5 т.р.\тонна;

- цена сырья   0.8т.р. \тонна;

- тариф электроэнергии - 2.5р.  КВт\час;

- тариф технологической воды – 30р.\м3

- цена европоддона  - 0.4 т.р.

- цена биг-бэга  - 0.2 т.р.

6.2.5 Заработная плата и социальные платежи.

- тариф заработной  платы основных рабочих – 0.2 т.р.\час;

- тариф заработной  платы менеджеров - 0.4 т.р.\час;

- тариф заработной  платы работников маркетинга 0.25т.р.\час

- начисления на заработную  плату – 21%(с 2011г.31%).

6.2.6 Постоянные цеховые  и общехозяйственные расходы

- цеховые 10 тыс.р. месяц;

- общехозяйственные 20 тыс.р. месяц;

- срок службы: цех-50лет, склад-50лет, модуль -10лет.

6.2.7  Инвестиционные затраты:

- стоимость оборудования и монтажа производственно-технологического модуля – 10 млн.р.;

- стоимость строительства и запуска цеха – 45 млн.р.;

- стоимость строительства и запуска склада – 15 млн.р.

6.2.8 Формирование капитала, кредит и обслуживание источников капитала.

     Финансирование инвестиций по проекту осуществляется за счет собственных и заемных средств. В соответствии со сложившейся пропорцией структуры капитала в инновационных проектах их доли в проекте составляют :   60%- собственный капитал, 40% заемный капитал(кредит). По собственному капиталу выплачиваются дивиденды по факту получения достаточной прибыли и погашения займов, по заемному капиталу выплачиваются проценты и погашается основной долг.

Данные по формированию капитала и обслуживания источников капитала:

- дивиденды, 20%  от прибыли;

- по кредиту выплачивается 14% годовых на сумму долга (кредит и непогашенные проценты);

- погашение % производится  ежемесячно начиная с первого месяца пользования кредитом;

- погашение основного долга  по договору с начала 4 года  пользования кредитом.

6.3 Данные по вариантам.

Специфические данные по вариантам представлены в таблице 6.2.

Таблица 6.2- Данные по вариантам.

	Показатели 
	           Варианты



	
	   1
	   2
	   3
	   4
	    5
	   6

	Объем  продаж (стартовый) 2-го года проекта, тыс.т.\год
	30
	40
	50
	60
	70
	80

	Среднегодовой темп роста  продаж,%
	15
	20
	25
	20
	10
	15

	Объем запасов, доля от объема продаж, %
	10
	10
	10
	10
	10
	10

	Объем товаров в пути(без оплаты), от объема продаж,%
	10
	10
	10
	10
	10
	10

	Рассчитать требуемый объем производства, тыс.т.
	?
	?
	?
	?
	?
	?

	Определить требуемый режим сменности в работе проектируемых модулей(1 или 2 смены)
	?
	?
	?
	?
	?
	?


6.4 Расчетные таблицы.

Таблица 6.3  Расчет планируемых мощностей, режима их работы.

	Показатели 
	Периоды проекта


	
	   1
	   2
	   3
	…
	    9
	10

	Прогноз продаж, тыс.тонн\год
	
	
	
	
	
	

	Объем складирования

(запасов), тыс.т.
	
	
	
	
	
	

	Объем товары в пути, тыс.т.
	
	
	
	
	
	

	Объем  необходимого производства ( Прогноз продаж + объем запасов+ объем товары в пути)
	
	
	
	
	
	

	Требующееся количество п\т модулей, при:

- 1 сменном режиме работы,  ед.

- 2-сменном режиме работы,  ед.
	
	
	
	
	
	

	Кофф. сменности
	
	
	
	
	
	

	Резерв мощности при:

- 1 сменном режиме работы,  ед.

- 2-сменном режиме работы,  ед.
	
	
	
	
	
	

	График инвестирования( даты начала инвестирования, объем инвестирования)
	
	
	
	
	
	


На основе данных табл.6.3 проводится расчет требуемых производственно-технологических мощностей проекта и графика их формирования, графика инвестирования.

Табл. 6.4  Определение дат начала и окончания инвестирования и строительства основных активов по проекту.
	Показатели 
	Периоды проекта


	
	   1
	   2
	   3
	…
	    9
	10

	Прогноз продаж, тыс.тонн\год
	
	
	
	
	
	

	Объем складирования

(запасов), тыс.т.
	
	
	
	
	
	

	Объем товары в пути, тыс.т.
	
	
	
	
	
	

	Объем  необходимого производства ( Прогноз продаж + объем запасов+ объем товары в пути)
	
	
	
	
	
	

	Требующееся количество п\т модулей, при:

- 1 сменном режиме работы,  ед.

- 2-сменном режиме работы,  ед.
	
	
	
	
	
	

	Кофф. сменности
	
	
	
	
	
	

	Резерв мощности при:

- 1 сменном режиме работы,  ед.

- 2-сменном режиме работы,  ед.
	
	
	
	
	
	

	График инвестирования( даты начала инвестирования, объем инвестирования)
	
	
	
	
	
	

	Дата начала инвестирования и строительства модулей
	
	
	
	
	
	

	Дата начала\окончания   строительства цеха
	
	
	
	
	
	

	Дата начала\окончания строительства склада
	
	
	
	
	
	

	Дата начала\окончания монтажа модулей
	
	
	
	
	
	


Т- срок проектных расчетов, в курсовом проекте он принят -10 лет. Теоретически продолжительность расчетного периода должна быть близка к сроку службы основного оборудования, если инвестируются производственные активы. Средний срок расчетов по инвестиционным проектам по созданию производственных комплексов 10-15 лет, отдельных технологических систем 5-10 лет.

Продолжительность строительства цеха - 1 год, продолжительность строительства склада – 0.5  года, продолжительность монтажа и ввода в работу технологического модуля 0.25 года..

На основе данных табл.6.4 строится диаграмма (рисунок) Ганта визуально показывающая этапы инвестирования по проекту, начало и окончание инвестирования  и создание активов (мощностей) по видам капитальных активов: цех, склад, технологические модули.                                                                                                                       Таблица 6.5 Источники инвестиций млн. р.
	Наименование источников
	Средства на начало

реализации проекта

	СОБСТВЕННЫЕ СРЕДСТВА

  Выручка от реализации акций (взнос в уставный капитал в денежной форме)

Нераспределенная прибыль (фонд накопления) 

Неиспользованная амортизация основных средств 

Амортизация нематериальных активов 

Результат от продажи основных средств

Собственные средства, всего 
	60%

	ЗАЕМНЫЕ И ПРИВЛЕЧЕННЫЕ СРЕДСТВА

Кредиты банков (по всем видам кредитов)

Заемные средства других организаций

Долевое участие в строительстве

Предполагаемая государственная поддержка проекта
	40%


Таблица 6.6 Расчет численности занятых по проекту

	Показатели 
	Периоды проекта.


	
	   1
	   2
	   3
	…
	    9
	10

	Численность работающих по проекту, всего
	
	
	
	
	
	

	в том числе:

1. рабочие, непосредственно занятые производством продукции
	
	
	
	
	
	

	2. сотрудники аппарата управления на уровне цехов и организации
	
	
	
	
	
	

	3. сотрудники, занятые сбытом продукции 
	
	
	
	
	
	


Таблица 6.7 Расчет амортизационных отчислений и остаточной стоимости основных активов проекта.

	Показатели 
	Периоды проекта.


	
	   1
	   2
	   3
	…
	    9
	10

	Основные активы: цех

	Накопленная амортизация, млн.р.
	
	
	
	
	
	

	Остаточная стоимость, млн.р
	
	
	
	
	
	

	Основные активы: склад

	Накопленная амортизация, млн.р.
	
	
	
	
	
	

	Остаточная стоимость, млн.р
	
	
	
	
	
	

	Основные активы: технологические модули.

	Накопленная амортизация, млн.р.
	
	
	
	
	
	

	Остаточная стоимость, млн.р
	
	
	
	
	
	

	Всего основные активы

	Накопленная амортизация, млн.р.
	
	
	
	
	
	

	Остаточная стоимость, млн.р
	
	
	
	
	
	


Срок службы основных активов: склад, цех=50 лет, модуль- 10 лет. Остаточная стоимость равна:  первоначальная стоимость минус накопленная амортизация. Расчетные данные накопленной амортизации используется при расчете прибыли для расчета чистой прибыли и налога на прибыль. 

На основе таблиц: 6.1-6.7 осуществляется формирование расчетной таблицы 6.8,  чистых потоков и финансово-экономических показателей эффективности проекта.

Таблица 6.8 Расчет таблицы денежных потоков по проекту. 

	Показатели 
	Периоды проекта.


	
	   1
	   2
	   3
	…
	    9
	10

	Операционная (основная) деятельность(ОД)

	Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Чистый денежный поток по ОД
	
	
	
	
	
	

	Инвестиционная деятельность(ИД)

	Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Чистый денежный поток по ИД
	
	
	
	
	
	

	Финансовая деятельность(ФД)

	Входящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Исходящие денежные потоки
	
	
	
	
	
	

	Чистый денежный поток по ФД
	
	
	
	
	
	

	Расчетная часть матрицы денежных потоков

	Суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	

	Дисконтированный суммарный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	

	Кумулятивный чистый денежный поток
	
	
	
	
	
	


Исходящие денежные потоки обозначаются в таблице в скобках, что эквивалентно знаку минус.

На основе данных раздела 4 таблицы 6.8 рассчитываются показатели эффективности инвестиционного проекта и строится его финансовый профиль.

Анализ показателей эффективности и финансового профиля служит основой подготовки общего заключения по проекту.
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