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ПОЯСНИТЕЛЬНАЯ ЗАПИСКА
Переход Беларуси к новым условиям хозяйствования сопряжен с необходимостью формирования новой модели инвестирования, базирующейся на принципах управления инвестиционной деятельностью на уровне субъектов хозяйствования. Объективно начинают действовать новые критерии отбора инвестиционных проектов и оценки их эффективности. В этих условиях требуется высокопрофессиональное управление инвестиционной деятельностью, что предопределяет актуальность и необходимость дисциплины «Управление инвестициями». 

Целью дисциплины вузовского компонента является усвоение студентами основ организации и управления инвестиционной деятельностью на макро- и микроуровнях.

Задачами дисциплины Совета вуза являются: 

· овладение студентами теоретическими основами организации инвестиционной деятельности и направлениями ее государственного регулирования в Республике Беларусь;

· усвоение основ инвестиционного менеджмента на предприятии;

· овладение методическими подходами к управлению инвестиционными ресурсами предприятия и выбору методов финансирования;

· овладение методами оценки эффективности инвестиций в реальные объекты в условиях инфляции и риска;

· овладение методическими подходами к управлению инвестиционными рисками предприятия;

· формирование умений и навыков организации эффективного инвестиционного проектирования в рамках разработки бизнес-планов инвестиционных проектов.

Материал дисциплины основывается на ранее полученных студентами знаниях по таким дисциплинам, как «Экономика организации (предприятия)», «Финансовый менеджмент».

Дисциплина вузовского компонента «Управление инвестициями» изучается студентами 5 курса заочного факультета специальности 1-25 01 07 «Экономика и управление на предприятии» в объеме 14 часов учебных занятий (из них 12 часов лекционных и 2 часа практических занятий), общее количество часов 90. Форма отчетности – экзамен.

СОДЕРЖАНИЕ УЧЕБНОГО МАТЕРИАЛА

Тема 1 Инвестиции и инвестиционная деятельность в Республике   Беларусь

Инвестиции в системе экономических отношений. Инвестиции как основа развития экономики. Преломление теорий производственной функции и производственных циклов при обосновании необходимости привлечения инвестиций в экономику страны. Инвестиции и «эффект мультипликатора» и их роль в развитии экономики.

Признаки, определяющие вложения как инвестиции. Общая характеристика инвестиций: объекты и предметы вложения капитала, цель инвестирования. Классификация инвестиций по времени вложения капитала (нетто-инвестиции, реинвестиции, брутто-инвестиции), по роли в воспроизводственном процессе (валовые и чистые), по периоду инвестирования (долгосрочные и краткосрочные), по объектам вложения капитала (финансовые и реальные; вложения в основной и оборотный капитал).

Понятие инвестиционной деятельности. Субъекты, объекты и формы инвестиционной деятельности. Источники инвестиций на предприятии.

Инвестиционный климат и его роль в привлечении инвестиций в экономику страны. Подходы к определению инвестиционного климата. Факторный подход и факторы, формирующие инвестиционный климат: политическая воля администрации, правовое поле, инвестиционная активность населения, состояние инвестиционного рынка, статус иностранного инвестора, состояние финансово-кредитной системы, уровень развития производительных сил, уровень развития инвестиционной сферы. Инвестиционный климат как совокупность инвестиционного потенциала, инвестиционных рисков и законодательных условий.

Методики оценки инвестиционного климата: рейтинг странового риска, методика Мирового банка, индекс БЕРИ. Состояние инвестиционного климата в Республике Беларусь.

Внутренние факторы формирования инвестиционного спроса: уровень инфляции, стоимость кредитных ресурсов, норма прибыли на вложенный капитал в реальном секторе экономики, политика распределения доходов. Их состояние в Республике Беларусь.

Состояние и проблемы функционирования инвестиционной сферы в Республике Беларусь. Показатели состояния инвестиционной сферы. 

Пути улучшения инвестиционного климата в Республике Беларусь.

Тема 2 Государственное регулирование инвестиционной деятельности        в Республике Беларусь

Необходимость и роль государства в регулировании инвестиционной деятельности. Цели государственного регулирования инвестиционной деятельности. Правовая база как инструмент реализации государственной политики. Основополагающие принципы правовой базы инвестиционной деятельности и требования к разработке законодательных актов. Инвестиционный кодекс Республики Беларусь.

Направления защиты прав инвесторов. Государственные гарантии от принудительных отчуждений, от незаконных действий государственных органов и их должностных лиц, по использованию доходов от инвестиционной деятельности.

Меры прямого участия государства в инвестиционной деятельности в Республике Беларусь. Государственные инвестиционные программы. Предоставление средств государственного бюджета в виде финансовой поддержки и государственных гарантий. Экспертиза инвестиционных проектов. Концессии.

Меры экономического стимулирования деятельности инвесторов в Республике Беларусь. Создание СЭЗ. Антимонопольное законодательство. Условия приватизации. Функционирование рынка ценных бумаг. Налоговое регулирование инвестиционной деятельности. Денежно-кредитное регулирование инвестиционной деятельности. Элементы амортизационной политики и их роль в обновлении основных средств субъектов хозяйствования. Направления совершенствования налоговой, денежно-кредитной и амортизационной политики в Республике Беларусь.

Органы государственного регулирования инвестиционной деятельности в Республике Беларусь.

Тема 3 Инвестиционный менеджмент: его содержание, задачи и      функции

Место и роль инвестиционного менеджмента в системе управления. Взаимосвязь подсистем менеджмента. Цели инвестиционного менеджмента Инвестиционная стратегия, инвестиционные программы и инвестиционные проекты как объекты управления в инвестиционной сфере. Задачи инвестиционного менеджмента: обеспечение высоких темпов экономического развития предприятия, обеспечение максимизации доходов от инвестиционной деятельности, обеспечение минимизации инвестиционных рисков, обеспечение финансовой устойчивости и платежеспособности предприятия в процессе осуществления инвестиционной деятельности, изыскание путей ускорения реализации инвестиционных программ. Основные функции инвестиционного менеджмента. 

Инвестиционный рынок в системе инвестиционного менеджмента, понятие, структура. Критерии оценки состояния конъюнктуры инвестиционного рынка. Характеристика конъюнктурных состояний инвестиционного рынка: подъем конъюнктуры, конъюнктурный бум, ослабление конъюнктуры, конъюнктурный спад. 

Планирование инвестиционной деятельности. Разработка инвестиционной стратегии. Разработка стратегических направлений инвестиционной деятельности. Определение соотношения реальных и финансовых инвестиций. Определение отраслевой и региональной направленности инвестиционной деятельности. Разработка стратегии формирования  инвестиционных ресурсов. Формирование инвестиционной программы предприятия и ее оценка по критериям доходности, риска и ликвидности.

Оперативное управление реализацией инвестиционных программ и отдельных инвестиционных проектов. Разработка календарных планов реализации проектов и бюджетов проектов. 0рганизация мониторинга реализации отдельных инвестиционных проектов и инвестиционных программ. Подготовка решений о своевременном выходе из неэффективных инвестиционных проектов и реинвестировании капитала.

Тема 4 Инвестиционные ресурсы: условия формирования и методы управления

Инвестиционные ресурсы: их сущность и источники привлечения. Собственные, заемные и привлеченные ресурсы: их преимущества и недостатки при осуществлении инвестиционной деятельности. Условия формирования собственных, заемных и привлеченных ресурсов субъектами хозяйствования Республики Беларусь.

Определение общей потребности в инвестиционных ресурсах на основе стремления к соответствию инвестиционных возможностей (инвестиционных ресурсов) и инвестиционных потребностей предприятий. Расчет потребности в реальных инвестициях при осуществлении нового строительства, при приобретении предприятий как целостных имущественных комплексов, при расширении, реконструкции и техническом перевооружении предприятий в разрезе вложений капитала в основные и оборотные средства. Расчет потребности в финансовых инвестициях.  

Управление собственными инвестиционными ресурсами предприятий. Прибыль – как основной источник расширенного воспроизводства капитала. Основные факторы, оказывающие влияние на величину прибыли, направляемую на производственное развитие. Методы управления прибылью на основе анализа системы «издержки – объем производства – прибыль» и на основе определения ее целевого размера. Амортизация как основной источник простого воспроизводства основного капитала Факторы, оказывающие влияние на размер амортизационных отчислений.

Определение потребности во внешних источниках инвестиционных ресурсов. Понятие стоимости (цены) капитала. Средневзвешенная стоимость капитала. Методики оценки стоимости собственного, заемного и привлеченного капитала. Оптимизация состава и структуры источников финансирования на основе средневзвешенной стоимости капитала. Критерий минимизации средневзвешенной стоимости капитала.  

Оптимизация соотношения внутренних и внешних источников инвестиционных ресурсов с целью повышения рентабельности собственного капитала Использование теории «эффекта финансового рычага». Управление дифференциалом и плечом рычага. Критерий максимизации эффекта финансового рычага.

Тема 5 Методы финансирования инвестиционных программ и          проектов

Полное самофинансирование. Планирование суммы амортизационных отчислений и части прибыли, направляемой на производственное развитие, из расчета максимизации их совокупной величины.

Акционирование. Механизм реализации. Выпуск и обращение акций. Дивидендная политика. Дополнительная эмиссия акций. Проблемы использования акционирования в Республике Беларусь.

Кредитное финансирование. Объекты кредитования. Виды кредитов. Существенные условия кредитного договора. Процентные ставки и порядок их формирования. Комплекс мероприятий банка, направленный на уменьшение риска кредитных операций. 

Бюджетное финансирование. Объекты бюджетного инвестиционного финансирования. Порядок выделения бюджетного финансирования. Особенности финансирования за счет средств внебюджетного инновационного фонда. 

Лизинг. Объекты лизинга. Участники лизинга. Виды лизинга. Механизм заключения и реализации лизинговой сделки. Существенные условия договора лизинга. Лизинговый платеж. Преимущества приобретения имущества по договорам лизинга.

Факторинг: предмет договора, участники. Преимущества факторинга как формы мобилизации денежных средств. 

Форфейтинг: понятие, участники, механизм реализации, преимущества, практика использования в Республике Беларусь. 

Проектное финансирование: характерные черты, участники, механизм реализации. Виды проектного финансирования: без регресса на заемщика, с ограниченным регрессом на заемщика, с полным регрессом на заемщика и условия их эффективного применения. Практика использования проектного финансирования в Республике Беларусь.

Смешанное финансирование. 
Тема 6 Практика привлечения иностранных инвестиций в экономику    Республики Беларусь

Сущность иностранных инвестиций как предпринимательской формы движения капитала. Классификация иностранных инвестиций по форме предоставления (товарные, денежные, интеллектуальные); по субъектам инвестирования (частные, государственные, международных организаций); по целевому назначению (связанные и финансовые); по степени контроля за вложенным капиталом (прямые, портфельные). Преимущества иностранных инвестиций для стран экспортеров и импортеров капитала. 

Правовой режим иностранных инвестиций в Республике Беларусь. Исключения из национального режима, действующие в Республике Беларусь. Направления защиты иностранных инвесторов в Республике Беларусь. Основные направления инвестиционной политики Республики Беларусь в области привлечения иностранных инвестиций. 

Основные формы привлечения иностранных инвестиций в Республику Беларусь и их краткая характеристика. Создание коммерческих организаций с иностранными инвестициями. Международные кредиты. Международный лизинг. Компенсационные соглашения. Импорт лицензий. Создание свободных экономических зон.

Тема 7 Методы оценки эффективности инвестиций в реальные      объекты

Теория оценки эффективности инвестиций: ее цель и задачи. Основные элементы теории оценки эффективности инвестиций: критерии, показатели (методы) и принципы. Классификация методов оценки эффективности инвестиций по виду экономических субъектов (коммерческая, бюджетная, экономическая), по виду обобщающего показателя (абсолютные, относительные, временные) и по методу сопоставления разновременных денежных затрат и результатов (статические и динамические).

Статические показатели оценки эффективности инвестиций. Суммарная и среднегодовая прибыль. Средняя норма прибыли на инвестиции (рентабельность инвестиций) и варианты ее расчета. Срок окупаемости инвестиций: методики расчета, условия применения показателя.

Оценка стоимости денег во времени. Настоящая и будущая стоимость денежных средств. Процессы наращения и дисконтирования. Использование простых и сложных процентов в практике кратко- и долгосрочного инвестирования.

Динамические показатели оценки эффективности инвестиций. Принципы, лежащие в основе расчета динамических показателей. Чистый приведенный доход (NPV). Индекс доходности (PI). Внутренняя норма рентабельности (IRR): экономический смысл и цели использования. Дисконтированный период окупаемости. Методика расчета показателей, преимущества и условия использования.

Тема 8 Оценка эффективности инвестиций в условиях инфляции и риска

Анализ альтернативных проектов. Критерии отбора альтернативных проектов. Расчет показателя внутренней нормы рентабельности для приростных значений денежного потока и инвестиций. Точка Фишера и ее экономический смысл. Порядок определения точки Фишера. 

Сравнительный анализ проектов различной продолжительности. Расчет чистого приведенного дохода для повторяющегося денежного потока. 

Анализ инвестиционных проектов в условиях инфляции. Корректировка на темп инфляции будущих поступлений и дисконтной ставки.

Анализ проектов в условиях риска. Имитационная модель оценки риска. Методика изменения денежного потока. Методика поправки на риск дисконтной ставки.

Тема 9 Формирование инвестиционной программы предприятия

Инвестиционная программа предприятия. Принципы формирования инвестиционной программы. Этапы формирования инвестиционной программы. 

Формирование инвестиционной программы в условиях неограниченного объема инвестиционных ресурсов. График инвестиционных возможностей предприятия. График предельной цены капитала.

Формирование инвестиционной программы в условиях ограниченного объема инвестиций. Необходимость оптимизации инвестиций по нескольким проектам. Пространственная оптимизация: сущность и основные критерии отбора проектов. Временная оптимизация: сущность и расчет показателя относительного уровня возможных потерь.

Тема 10 Управление инвестиционными рисками на предприятии
Риск и неопределенность в инвестиционной сфере. Финансовые риски и риски, связанные с покупательной способностью денег Инвестиционные риски в системе финансовых рисков. Классификация инвестиционных рисков по сферам их проявления, по формам инвестирования, по источникам возникновения (рыночный и специфический), в зависимости от вида финансовых потерь.

Политика и принципы управления инвестиционными рисками.

Методы оценки инвестиционных рисков. Метод определения вероятностей исходов (статистический, экспертный). Методы моделирования, чувствительности, теории игр для оценки уровня инвестиционных рисков. Выявление факторов, оказывающих наиболее существенное влияние на конечный результат инвестиционной деятельности.

Направления снижения инвестиционных рисков. Внутренние механизмы нейтрализации инвестиционных рисков. Избежание риска. Лимитирование концентрации риска. Распределение риска. Диверсификация производства и возможности использования элементов корреляционного анализа при отборе наименее рискованной совокупности инвестиционных проектов. Самострахование. Страхование инвестиционных рисков. 

Необходимость страхования валютных рисков в условиях привлечения иностранного капитала Методы страхования валютных рисков: выбор валюты займа, включение валютной оговорки, использование услуг банков по страхованию валютного риска (хеджирование). Заключение форвардных и фьючерсных сделок, валютных опционов.

Тема 11 Инвестиционное проектирование

Понятие инвестиционного проекта. Виды инвестиционных проектов по величине требуемых инвестиций, по типу предполагаемых доходов, по типу взаимозаменяемости, по типу денежного потока, по уровню риска. 

Понятие жизненного цикла инвестиционного проекта. Этапы жизненного цикла: прединвестиционная стадия, инвестиционная стадия, эксплуатационная стадия, ликвидационная стадия и их характеристика.

Бизнес-план инвестиционного проекта. Цели и направления его разработки. Разработчики бизнес-планов. Основные принципы и подходы к разработке бизнес-планов. Документы, регламентирующие разработку бизнес-плана в Республике Беларусь. 

Содержание бизнес-плана инвестиционного проекта и характеристика его основных разделов. Резюме. Характеристика предприятия и стратегии его развития. Описание продукта (услуги). Анализ рынков сбыта и разработка стратегии маркетинга. Производственный план. Организационный план. План реализации проекта. Инвестиционный план. Прогнозирование финансово-хозяйственной деятельности. Составление баланса денежных расходов и поступлений (расчет потока денежных средств). Составление таблицы доходов и затрат (расчет чистой прибыли от реализации продукции). Составление баланса активов и пассивов предприятия. Разработка графика достижения безубыточности. Показатели эффективности проекта. Юридический план.

Программное обеспечение для разработки бизнес-планов инвестиционных проектов. Преимущества и недостатки отдельных видов программ. Возможности Excel при составлении бизнес-плана инвестиционного проекта. 
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