Министерство экономического развития и торговли  Российской Федерации

Государственный университет-Высшая школа экономики

Факультет менеджмента

Программа дисциплины

Управление реальными инвестициями

для направления 080500.68 «Менеджмент» подготовки  магистров 

Автор д.э.н., проф. Коссов В.В.

kossov3@yandex.ru
Рекомендовано секцией УМС



Одобрено на заседании кафедры

_______________________




«Управление проектами»
Председатель






Зав. кафедрой

_______________________                                                                                    Аньшин В.М.

"   "           200 г.





"_4"___сентября____2008 г

Утверждено УС факультета

_______________________________

Ученый секретарь

_________________________________

« _____» _______________200 _г.

Москва

 2008
Данная программа дисциплины предназначена для магистерской программы «Управление проектами: проектный анализ, инвестиции, технологии реализации»
Тематический план учебной дисциплины

Тематический план учебной дисциплины отражает содержание дисциплины (перечень тем), структурированное по видам учебных занятий с указанием их объемов в соответствии с рабочим учебным планом, действующим на момент представления программы

	№
	Название темы
	Лекции
	Семинары
	Само-сто-ятель-ная

работа

	1
	Цель курса. Роль реальных инвестиций в росте и развитии экономики. Основные взгляды. Проблемы, стоящие перед Россией.
	2
	1
	3

	2
	Общая теория оценки эффективности инвестиций в реальные активы и основные методы.
	2
	2
	4

	3
	Инвестиционная политика государства. Инвестиционный климат и  страны и района.
	2
	2
	3

	4
	Позиция частного инвестора 
	2
	1
	3

	5
	Основные фонды действующего предприятия, их поддержание и  развитие
	2
	1
	3

	6
	Обоснование сроков использования оборудования. Постановка задачи о выборе оборудования и его загрузке
	2
	2
	3

	7
	Формы поддержки государством частных инвесторов
	2
	2
	3

	8
	Частно - государственное партнёрство
	2
	2
	4

	9
	Организация взаимодействия инвестора с местной властью.
	2
	1
	3

	10
	Сравнительная оценка целесообразности размещения нового производства в разных точках
	2
	1
	4

	11
	Сделки слияния и поглощения
	2
	2
	4

	12
	Организация приобретения оборудования
	2
	1
	3

	13
	Неопределённость и риск. 
	2
	2
	3

	14
	Организация привлечения капитала
	2
	1
	3

	15
	Организация привлечения прямых иностранных инвестиций
	2
	1
	3

	16
	Проектное финансирование
	2
	2
	3

	
	    Итого
	32
	24
	52


Базовый учебник и ридер.

Обязательная литература

1. И.В. Липсиц,  В.В. Коссов  Экономический анализ реальных инвестиций. Издательство «Экономистъ» Москва, 2003. Глава 1 «Сущность инвестиций в реальные активы и их экономическое значение. Основные понятия инвестиционного анализа», стр. 17-28. 

2. В. Коссов Бизнес-план. Обоснование решений. Издательство ГУ-ВШЭ 2000, 2002.

3. В. Коссов Методический материал для семинарских занятий по курсу  « Управление реальными инвестициями»
---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
Формы контроля:

В конце курса зачёт:

    автомат – при сдаче заданий и не менее трёх выступлений на семинаре;

    письменный - при  сдаче заданий и менее трёх выступлений на семинаре. На зачёте пять вопросов из приведенных в программе и задача;
     без письменных работ и/или пропуске семинаров зачёта  не будет.
· Текущий контроль -   «Правила игры»
· существо выступления ограничено пересказом  источников - 5;

· изложение аргументированной собственной позиции по рассматриваемому вопросу         -10.

         Оцениваются: выступления на семинаре, выполнение   домашнего задания и эссе.  

Оценка за курс стоится накопительным образом: 

        50% от среднего бала за выступления на семинаре. Должно быть не менее трёх выступлений;

        20% от оценки за домашнее задание;

        30% от оценки за эссе. 
Штраф за опоздание со сдачей работ: просроченная неделя понижает оценку на 1  балл,  неполная неделя считается за полную.

Выступления на семинарах

        По каждой теме семинара ниже приведен список обсуждаемых вопросов. Каждое выступление должно быть посвящено 1 вопросу. Продолжительность выступления 2-3 минуты: ½ на введение в тему, 1 минута – на изложение существа темы и ½ на выводы. Иллюстрация излагаемого примерами из российской практики. 
             Формы контроля включают:

1) Контрольная работа в начале курса для проверки остаточных знаний по предмету -30 минут;

2) Домашняя работа на умение собирать и обрабатывать статистический материал по теме – 3-5 страниц;

3) Эссе по сравнительному анализу инвестиционной политики российской и зарубежной фирмы – умение выделять достоинства и недостатки 3-5 стр;

 Тема 1. Организация управления инвестициями в реальные активы. 
      Введение и «правила игры». Цель курса, его строение. Роль реальных инвестиций в росте и развитии экономики. Управление реальными инвестициями на макроуровне. Проблемы, стоящие перед Россией, и основные взгляды на их решение. Приоритеты в развитии экономики. Сбережения и накопления, способы их регулирования. Реальные инвестиции как двигатель роста фирмы. Два вида капиталовложений. Капитальные затраты и их состав. Обзор отдачи активов по странам и рынкам.  Недостатки оценки работы менеджеров по ROE и ROTA для обеспечения поступательной динамики развития. 


Основная литература.

1 Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций. Издательство «Магистр» Москва, 2007. Глава 1 «Сущность инвестиций в реальные активы и их экономическое значение. Основные понятия инвестиционного анализа.» стр. 15-27.

Дополнительная литература.

Брошюра

Ясин Е.Г., Юдаева К.В. Стратегия -2050 справится ли Россия с вызовом глобализации? К 1Х Международной научной конференции «Модернизация экономики и глобализация» 1-3 апреля 2008 г. Москва.

Источник в Интернете:

  HYPERLINK "http://garnet.acns.fsu.edu/~ppeters/" 
Pamela Peterson
, Florida State University  Introduction to Capital Budgeting FIN3403 Reading
Статьи в журнале:

Engwall, R. L. 1988. Designing the optimal investment strategy. Journal of Cost Management (Winter): 56-60.

Howell, R. A. and S. R. Soucy. 1987. Capital investment in the new manufacturing environment. Management Accounting (November): 26-32.

Lyons, B., A. Gumbus and D. E. Bellhouse. 2003. Aligning capital investment decisions with the balanced scorecard. Journal of Cost Management (March/April): 34-38.

Тема 2. Общая теория оценки эффективности инвестиций и основные методы.

Инвестиционные проекты как инструмент реализации стратегии развития фирмы. Показатели окупаемости инвестиций. Условия, накладываемые на реализацию проекта. Общественная и коммерческая эффективность инвестиционного проекта, сфера их использования. Проблемы, связанные с оценкой общественной эффективности, обусловленные отсутствие цен равновесия. Учёт неопределённости, опционы. Наиболее типичные ошибки, допускаемые при оценке инвестиционных проектов. 

Основная литература.

1. Методические рекомендации по оценке эффективности инвестиционных проектов (вторая редакция). Официальное издание. Москва. Экономика. 2000/ Оценка эффективности инвестиционного проекта в целом/ стр. 40-47.

2. Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 8 «Правила финансово-экономической оценки инвестиционных проектов»,  глава 9 «Основные методы оценки привлекательности инвестиций», глава 10 « Способы оценки конкурирующих инвестиций» и глава 13 «Влияние инфляционных процессов на оценку инвестиционных проектов» / стр. 125-183, стр.218-244.

Дополнительная литература

Книги:

П.Л.Виленский, В.Н.Лившиц, С.А.Смоляк Оценка эффективности инвестиционных проектов. Теория и практика. // Москва Издательство «Дело» 2001, 2008. 

Г.Бирман, С.Шмидт Экономический анализ инвестиционных проектов. Москва «Банки и биржи» // Издательское объединение «ЮНИТИ» 1997 – издание любого года..

Статьи в журналах:
Primrose, P. L., and R. Leonard. 1987. Performing investment appraisals for advanced manufacturing technology. Journal of Cost Management (Summer): 34-42.

Schwan, E. S. and W. A. Remaley. 1991. Marginal return on invested capital versus internal rate of return. Journal of Cost Management (Summer): 55-58.

Amram, M. & N. Kulatilaka (1999a): "Real Options – Managing Strategic Investment in an Uncertain World"
Harvard Business School Press, 1999, 246 pp.

Тема 3. Инвестиционная политика государства. Инвестиционный климат района и страны.
Обоснование приоритетов государства в реальных инвестициях. Действия государства по обеспечению устойчивого роста экономики; подходы, практикуемые развитыми странами; отношение к иностранным инвестициям. Государство как инвестор.  Способы побуждения бизнеса к инвестициям. Поддержка государством частного инвестора в стране и за границей, соглашения о взаимной защите капиталовложений и избежании двойного налогообложения. Инвестиционный климат страны и района. Рейтинги.

Законы, регулирующие реальные инвестиции в России. Основные нерешённые вопросы в законодательстве. Судебная практика по законам, регулирующим реальные инвестиции в России.

Основная литература - источники в Интернете:

www.economy.gov.ru - сайт Министерства экономического развития 

www.minregion.ru – сайт Министерства регионального развития

Дополнительная литература.

Дерябина Я. Инструменты управления инвестиционной деятельностью на различных уровнях власти: классификация и анализ.// «Инвестиции в России» 2003 г. № 1

Тема 4. Позиция частного инвестора.
Цели, преследуемые частным инвестором. Стратегические и портфельные инвесторы. Необходимые и достаточные условия для решения инвестировать. Процесс due diligence.  Проблемы учета инвестиций в оценке эффективности действий менеджмента компании.

Основная литература.

 Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 4 «Методы выбора и анализа товаров при селекции инвестиционных проектов и разработке бизнес-плана», Глава 5 «Жизненный цикл товара и динамика бизнеса»/ стр. 47-84
Дополнительная литература:

Экспертный институт — Инвестиционный климат в России Вопросы экономики 2006 г. № 5
Buckley, A. (1996): "International Capital Budgeting"
Prentice Hall Ed., 1996, 373 pp.

Shields M. D. and S. M. Young. 1991. Managing product life cycle costs: An organizational model. Journal of Cost Management (Fall): 39-51.

Тема 5. Основные фонды действующего предприятия, их поддержание и  развитие

 
Показатели полезности элементов основных ОФ: срок службы, парковый ресурс, назначенный ресурс, эффективный возраст. Баланс основных фондов. Оценка основных фондов, амортизация. Постановка задачи по рациональному использованию. ОФ, их поддержанию и  развитию. Влияние возраста оборудования на сроки жизни предприятия, теория и эмпирические результаты.

Источник в Интернете  
Кошечкин С.А.http://koshechkin.narod.ru/finlect/contents.htm Экономика фирмы/2. Основные фонды.
Consumption of fixed capital. From Wikipedia, the free encyclopedia

[image: image1.png]


3.2 Положения теории воспроизводственного процесса основных производственных фондов на железнодорожном транспорте 

Дополнительная литература

Smith, K. 1993. Investment monitoring systems, abandonment of capital assets, and firm performance. Journal of Management Accounting Research (5): 281-299.

Binder, J.J. & J.S. Chaput (1996): "A Positive Analysis of Corporate Capital Budgeting Practices"
Review of Quantitative Finance and Accounting, vol.6, May 1996, pp.245-257

Тема 6. Обоснование сроков использования оборудования


  Причины, порождающие необходимость обновления оборудования. Формирование альтернативных вариантов наращивание мощности фирмы. Порождение среднесрочных циклов массовым обновлением оборудования.

              Выбор формы приобретение оборудования – покупка или лизинг. Тендер. Использование экспортного финансирования зарубежных стран для приобретения оборудования  Договоры.

Дополнительная литература.
Газман В. Д. Ценообразование лизинга/ Издательский дом ГУ-ВШЭ Москва 2006/ стр. Глава 7, стр. 305-335

Бирман Г, Шмидт С. Экономический анализ инвестиционных проектов. М.: «Банки и биржи», Издательское объединение «ЮНИТИ», 1997, глава 12,  стр.307-325
Bierman, J. D, and H. Bierman Jr. 1993. Accounting for replacement investments. Journal of Management Accounting Research (5): 56-60.
Тема 7. Формы поддержки государством частных инвесторов.

Историческая обусловленность формы поддержки государством частных инвесторов и классификация форм поддержки. Информирование инвесторов о приоритетах государства. Доступ к земле, рынок строительных площадок. Роль судебной системы в разрешении споров.  Доступ к ресурсам государства, инвестиционный фонд РФ. Обзор основных форм поддержки государством частных инвесторов по странам.
Жилищное строительство в послевоенной Германии и ипотека в современной России. 

Основная литература.

 Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 3 «Поддержка государством проектов частных инвесторов»/ стр. 38-46

Дополнительная литература.

W.Amant  Establishment of Structures for the Financing of Housing Construction and Refurshment in Eastern and South-Eastern Europe

Источник в Интернете
www.adamsmith.org The Origins of German Social Market Economy

Тема 8.  Частно - государственное партнёрство.

История, основные сферы использования. Концессионные договора, объекты концессионных соглашений. Особая форма – соглашения о разделе продукции. Национальные проекты. Формы возмещения государством затрат бизнесу. Современное положение дел в России.

Основная литература - статья в журналах
В.Коссов Мега-проект. Мир России 2008 г. № 1
Дополнительная литература

А.Виньков, Д. Гришанков, В.Фаддеев, А. Шмаров

«Я не рисую никаких апокалипсов» Интервью с В.Христенко Эксперт 2005/ 34  (80)   12-18 сент.

 The National Council for Public-Private Partnerships

Public Private Partnerships. Position Paper. July 2004.

Тема 9. Организация  взаимодействия инвестора с властями региона и муниципалитета. 


Градостроительный кодекс. Инвестиционные рейтинги регионов России. Выявление заинтересованности  властей в различных видах бизнеса, основные источники информации. Вопросы, решение которых зависит от местных властей. Построение взаимодействия инвестора с местной властью.  

Основная литература

Градостроительный кодекс Российской Федерации от 29 декабря 2004 года N 190-ФЗ

Предприниматель и инвестор в сети Интернет: практика взаимодействия / под ред. проф. В. В. Коссова/ Магистр 2009 /95 стр.
Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 7 «Основные аспекты организации производственной деятельности», стр.107-124 
Дополнительная литература. 

Комитет Государственной Думы по вопросам местного самоуправления. «Местное самоуправление и развитие предпринимательства» (Методические рекомендации для органов местного самоуправления). Москва 2004. Глава 3, параграф 3.4 «Основные долгосрочные стратегии социально-экономического развития региона», глава 4 «Развитие предпринимательства и формирование благоприятной бизнес - среды», стр. 61-102

Книга:
Российская корпорация внутренняя организация/внешние взаимодействия/ перспективы развития. //Под редакцией Т.Г.Долгопятовой, И.Ивасаки, А.А.Яковлева.// Издательский дом ГУ ВШЭ. Москва 2007 / стр. 363- 375.

Тема 10. Сравнительная оценка целесообразности размещения нового производства в разных точках


Плюсы и минусы рассредоточения производства. Примеры сетевой организации бизнеса среди российских компаний. Необходимость предварительного формирования тестов для выбора среди возможных точек. Сведение решения о выборе возможных точек организации бизнеса к открытой транспортной задачи линейного программирования. 

Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 7 «Основные аспекты организации производственной деятельности», стр.113-114 
Дополнительная литература. 

Rayport, J.F. & J.J. Sviokla (1995): "Exploiting the Virtual Value Chain"
Harvard Business Review, November-December 1995, pp.75-85

Тема 11. Сделки слияния и поглощения

Волны слияний и поглощений как этап развития экономики, прохождение пика в конце ХХ века на Западе и его начало в России. Выгоды для поглощающих и поглощаемых. Роль слияний и поглощении в реализации стратегии развития фирмы. Постановка задачи об эффективности сделки. Мотивы слияния, их классификация. Последовательность шагов при планировании сделки.  Наиболее типичные ошибки при таких сделках. Выгоды для России от покупки российскими компаниями зарубежных активов. 
Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 11, параграф 2 «Общие принципы оценки эффективности слияний и поглощений» стр.189-197. 
Источники в Интернете

www.cfin.ru   Как правильно покупать готовый бизнес.
www.cfin.ru   Инвестиционные стратегии многонациональных корпораций.

Wikipedia     Слияние и поглощение компаний.

Тема 12. Неопределённость и риск

 Ассиметричные эффекты неопределённости. Типы неопределённости, способы её задания, действия в условиях неопределенности. Точка безубыточности. Трансформация показателей оценки эффективности под влиянием неопределённости, достоверный эквивалент. Риски. Различия в подходах к оценке риска в зависимости от стадии инвестиционного проекта. 
Реальные опционы как ответ на вызов, брошенный неопределённостью. Особенности КВ в инновационные проекты. Защита от рисков. Страхование.

Основанная литература.

Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 17 «Риски инвестиционных проектов: способы оценки и управления», стр.285-316 
Дополнительная литература

Виленский П.Л., Лившиц В.Н., Смоляк С.А. Оценка эффективности инвестиционных проектов. Теория и практика.// Москва Издательство «Дело» 2008.// Глава 11, стр.201-244. 

Hertz, David B. "Risk Analysis in Capital Investment." Harvard Business Review, pp. 169–180 (September–October, 1979).

Alvarez, L.H.R. & R. Stenbacka (2001): "Adoption of Uncertain Multi-Stage Technology Projects: A Real Options Approach" Journal of Mathematical Economics, vol.35, 2001, pp.71-97

Amram, M. & N. Kulatilaka (1999a): "Real Options – Managing Strategic Investment in an Uncertain World" Harvard Business School Press, 1999, 246 pp
Тема 13. Организация привлечения капитала.


Источники финансирования, роль амортизации. Кредиты, предоставляемые поставщиками оборудования. Использование возможностей, предоставляемых государством (участие в программах, инвестиционный налоговый кредит). Заимствования на рынке.

Основая литература.

Липсиц И.В., Коссов В.В.  Экономический анализ реальных инвестиций.// Издательство «Магистр» Москва, 2007./ Главы 16 «Организация финансирования инвестиционных проектов», стр.275-284 
Дополнительная литератур

Абрамов С.П. Управление инвестициями в основной капитал. Москва. Изд-во «Экзамен», Москва 2002, глава 5 «Источники инвестиций в основной капитали специфика их использования», стр.153-205

Investment Management. Управление инвестициями. Справочное пособие для специалистов и предпринимателей. Под общей редакцией В.В.Шеремета. Москва,»Высшая школа», 1998, т.2 , глава 11 «Организация финансирования инвестиционных проектов», стр. 41-92.

Тема 14. Привлечение  прямых  иностранных инвестиций. 

Что и почему иностранные инвесторы хотят производить в России. Почему Россия заинтересована в притоке прямых иностранных инвестиций (ПИИ) , главные конкуренты России за ПИИ. Страны, в которых вероятнее всего найти инвестора, специализация стран. Формирование привлекательного облика страны и региона. Основные направления поиска  потенциального иностранного партнёра для коммерческой фирмы. 

Основная литература

Коссов В.В. Бизнес-план: обоснование решений// ГУ-ВШЭ 2000; 2002/ Глава 3 «Иностранные инвестиции», стр. 45-58.

Дополнительная литература

П. Фишер Привлечение прямых иностранных инвестиций в Россию: 5 шагов к успеху. Флинта-Наука, 2004

Тема 15 Проектное финансирование (ПФ).

ПФ как искусство разделения рисков, логика ПФ. Обстоятельства, определяющие выгодность ПФ. Организационная и коммерческая структуры ПФ. Спонсоры и их роль. Риски в ПФ.. Типы договоров, используемые в ПФ, для разделения рисков. Недостатки ПФ.

Дополнительная литература 
Катасанов В.Ю., Морозов Д.С., Петров М.В. Проектное финансирование: мировой опыт и перспективы для развития. //АНКИЛ. Москва – 2001 стр. 8-219.

Тема 16. Практические шаги по привлечению средств. Бизнес-план инвестиционного проекта.

Бизнес-план инвестиционного проекта как  результат осмысленной стратегии развития фирмы. Необходимость разработки бизнес-плана предпринимателем, ошибочность перепоручения работы. Состав и объём бизнес плана. Требования к разработке отдельных разделов. Организация презентации бизнес-плана.
Пост –аудит инвестиционного проекта. 
Основная литература

Коссов В.В. Бизнес-план: обоснование решений// ГУ-ВШЭ 2000; 2002

Вопросы для оценки качества освоения дисциплины

1) Стратегические приоритеты капиталовложений как  реакция на вызовы, с которыми сталкивается страна. Программа для России - превращение российской территории в место, где людям хорошо жить.

2) Уровни управления реальными инвестиции и основные задачи, решаемые ими.

3) Реальные инвестиции как двигатель развития экономики. 

4) Капитальные затраты, их состав.

5) Доверие к фирме как необходимое условие её инвестиционной привлекательности.

6) Оценка собственниками работы менеджеров по ROE (прибыль на собственный капитал)  или  ROTA (прибыль к активам). Влияние такой оценки на отношение менеджмента к капиталовложениям.

7) Способы повышения заинтересованности менеджмента в постоянной модернизации производства. 

8) Два вида инвестиций – в сохранение и развитие бизнеса. Влияние двух видов инвестиций на организацию управления ими.

9) Взаимосвязь и взаимообусловленность в закрытой экономике ВВП, сбережений и накоплений.

10) Преимущества для страны, вытекающие из открытости экономики. Приток  иностранных инвестиций в Россию, российские инвестиции за рубежом. Роль государства в защите инвесторов.

11) Два вида капиталовложений ( поддержание существующего и дальнейшее развитие) и особенности управления ими.

12) Инвестиционный проект как реализация стратегии развития фирмы. Последовательность действий при подготовке проекта. 

9) Сценарии как грани стратегии развития фирмы. Минимальное число сценариев, их назначение.

10) Срок окупаемости, плюсы и минусы показателя.

11) Чистый дисконтированный доход, плюсы и минусы показателя.

12)   Внутренняя норма рентабельности, плюсы и минусы показателя.

13) Когда и для чего оценивается эффективность инвестиционного проекта.

14) Организация оценки вариантов развития фирмы.

15) Общественная и коммерческая эффективность инвестиционного проекта.

16)  Недостатки методов оценки проектов, основанные на дисконтировании. Реальные опционы.

17) Наиболее типичные ошибки, допускаемые при оценке инвестиционных проектов. 

18) Факторы, определяющие автономный рост экономики. Роль экономической политики государства, важность позитивного имиджа страны.

19) Резкие различия в инвестиционной привлекательности различных районов России. Необходимость поощрения инвестиций в отставшие регионы. 

20) Структура инвестиций в основной капитал в России. Основные источники средств для финансирования капиталовложений.

21) Почему правительства развитых стран имеют программы по поддержке малого бизнеса. Положение в России.

22) Стратегические приоритеты развития России и их обусловленность положением России. Бостонская матрица для России.

23) Трансформация сбережений в инвестиции, основные проблемы, перед которыми стоит Россия.

24) Политика государства в отношении иностранных инвестиций. Факторы, тормозящие приток прямых иностранных инвестиций.

25)  Причины, вызывающие необходимость  регулирование государством  частных инвестиций.

26) Государство как инвестор.

27) Способы побуждения бизнеса к инвестициям
28) Инвестиционный климат.

29) Цели, преследуемые частным инвестором.

30)  Необходимые и достаточные условия для решения инвестировать.

31) Связь направлений инвестиций с положением товара на кривой жизненного цикла.
32) Организация тщательного исследования объекта будущих вложений (Тhe due diligence process). Основные темы, подлежащие раскрытию.

33) Проблемы учета инвестиций в оценке эффективности действий менеджмента компании.

34) На что указывает низкая доля нематериальных активов в валюте баланса?

35) Оценка инвестором идеи, под которую предприниматель ищет деньги.
36) Определение основных фондов (ОФ), баланс ОФ. ОФ как элемент национального богатства.

37) Основные характеристики ОФ: первоначальная стоимость, 

      Восстановительная стоимость, полная стоимость, остаточная стоимость,

       ликвидационная стоимость, балансовая стоимость. 

38)  Ущербность существующего определения  национального богатства с точки зрения экономики, основанной на знаниях.

39) Постановка задачи по рациональному использованию ОФ. 

40) Причины, порождающие необходимость обновления оборудования.

41) Продолжительность использования элементов капитала – определения: назначенный ресурс, срок службы, эффективный возраст.

42)  Постановка задачи об эффективном использовании оборудования; обоснование нормы дисконтирования.

43) Расчёт безрисковой нормы доходности; ошибки при обосновании нормы дисконтирования (последствия от её завышения или занижения). 

44) Правила расчёта сроков замены оборудования; нулевой вариант как точка отсчёта; приростные денежные потоки.
45) Причины, вызывающие необходимость замены оборудования.

46) Показатели сроков использования оборудования.

47) Постановка задачи об обосновании срока использования оборудования.

48) Обоснование нормы дисконтирования. Наиболее типичные ошибки при обосновании нормы дисконтирования.

49) Формирование альтернативных вариантов наращивание мощности фирмы. Алгоритм расчёта сроков использования оборудования.

50) Причины среднесрочных циклов.

51) Причины, побуждающие государство поддерживать частных инвесторов.

52) Роль экономической политики государства в организации отношений  с частными инвесторами. 

53) Историческая обусловленность форм поддержки государством частных инвесторов и классификация форм поддержки. 

54)  Правила доступа частного инвестора   к ресурсам государства.

55) Страхи инвестора и способы их минимизации.

56) Жилищное строительство в послевоенной Германии и ипотека в современной России.
57) Кто из частных инвесторов может рассчитывать на поддержку от государства.

58) История возникновения государственно-частно партнёрства, его основные сферы. Взаимное доверие бизнеса и власти как необходимое условие ГЧП.  

59) Концессионные договора, объекты концессионных соглашений. 

60) Соглашения о разделе продукции. Проекты Сахалин 1 и 2.

61) Формы сотрудничества государства и бизнеса. Распространённость ГЧП. 


62) Примеры вытягивания проблемных сфер с помощью государства; строительство железных дорог в дореволюционной России, ГОЭЛРО, Tennessee Valley  Authority. 

63) Национальные проекты. 

64) Формы возмещения государством затрат бизнесу. 

65) Современное положение дел с ГЧП в России.

66) Градостроительный кодекс, обязанности местных властей.

67) Заинтересованность местных властей в привлечении частных инвесторов, действия по реализации этой заинтересованности.

68) Заинтересованность частных инвесторов в скоординированных действиях властей в зоне интересов частного инвестора.

69) Действия властей по привлечению частных инвесторов.

70) Привести примеры успешного взаимодействия местной власти с  бизнесом.

71) Рынок строительных площадок.

72) Доступ к земле.

73) Плюсы и минусы рассредоточения производства. Примеры сетевой организации бизнеса среди российских компаний. 

74) Необходимость предварительного формирования тестов для выбора среди возможных точек.
75) Сведение решения о выборе возможных точек организации бизнеса к открытой транспортной задачи линейного программирования

76) Причины, определяющие целесообразность выход бизнеса в новую точку; варианты решения – новое строительство или приобретение актива, плюсы и минусы каждого из них. Оценка сравнительной эффективности.

77) Последовательность действий при решении о новом строительстве. Предварительный анализ пригодности потенциальных точек: климат; социальная инфраструктура; стоимость недвижимости; транспорт; обеспеченность водой; наличие мест для хранения отходов; обеспечение электроэнергией; коммуникации; рабочая сила; отношение к предпринимателям со стороны местной власти.

78) Действия инвестора: подготовка декларации о намерениях, её состав; представление декларации в орган местного самоуправления для вопроса по земле; согласование  отвода земли и условий подключения к объектам инфраструктуры.

79) Сведение задачи о выборе точки для размещения производства к открытой транспортной задаче линейного программирования.

80) Волны слияний и поглощений как этап развития экономики, положение в России и на Западе.

81)  Постановка задачи об эффективности сделки слияния и поглощения. Мотивы слияния, их классификация. 

82) Выгоды для России от покупки российскими компаниями зарубежных активов. Отношения к международной активности национальных компаний по этим сделкам правительств России и западных стран.

83) Роль государства в защите российских инвестиций, соглашения о взаимной защите капиталовложений и соглашения об избежании двойного налогообложения.

84) Выгоды от слияний и поглощений для поглощающих и поглощаемых.

85) Алгоритм правильной покупки готового бизнеса.

86) Особенности организации сделок с западными инвесторами.

87) Ошибки при сделках слияния и поглощения.

88) Определение потребности в дополнительном оборудовании. 

89) Типы оборудования по условиям изготовления.

90) Выбор между новым и восстановленным оборудованием. 

91) Организация приёмки оборудования.

92) Покупка оборудования  или лизинг, их плюсы и минусы. Оценка сравнительной эффективности этих сделок.

93) Использование экспортного финансирования зарубежных стран для приобретения оборудования.
94) Неопределённость как объективная реальность. Принцип оценки инвестиционного проекта в условиях неопределённости. 

95) Виды неопределённости - экономическая и техническая, различное отношение к ним инвестора. Неопределённость и риск.

96) Способы задания неопределённости и её типы.

97) Подход к оценке риска на разных этапах  разработки инвестиционного проекта.
98) Моделирование внешних угроз, разработка индикаторов тревоги, указывающих на приближение критической ситуации; выявление клиентов – буревестников.
99) Упреждающие действия по отношению к рискам, представляющим серьёзную угрозу. Вывод в отношении пространства для манёвра и капиталовложений.

100) Расчётная загрузка мощностей и складских помещений, запасы сырья и материалов, договорённость с профсоюзами о сверхурочных работах. 

101) Мероприятия по снижению негативных последствий рисков, учёт этих мероприятий в таблице денежных потоков. 

102)  Преимущество прямого учёта мер по снижению негативных последствий риска против увеличения нормы дисконтирования на поправку на риск.

103) Изменение показателей эффективности, определяемые учётом неопределённости.

104) Состав источников финансирования капиталовложений.

105) Амортизация как источник финансирования.

106) Инвестиционный налоговый кредит.

107) Условия доступности источников для инвестора. Типичный вариант для России.

108) Состояние рынка заёмного капитала в России.

109) Размещение акций.

110) Венчурный капитал в России.

111) Финансирование старт-апов. 

112) Причины, по которым Россия объективно нуждается в привлечении прямых иностранных инвестиций (ПИИ).

113) Причины, определяющие сферы потенциальных интересов для иностранных инвесторов.

114) Построение отношений с потенциальным инвестором.

115) Действия России по привлечению ПИИ.

116) Основные причины, отталкивающих потенциальных иностранных инвесторов от России.
117) Где и как искать иностранного инвестора.

118) Состав пакета инструментов для привлечения ПИИ.

119) Проектное финансирование (ПФ) как искусство разделения рисков, логика ПФ.

120)  Обстоятельства, определяющие выгодность ПФ.

121)  Организационная и коммерческая структуры ПФ. 

122) Спонсоры и их роль. Риски в ПФ.

123)  Типы договоров, используемые в ПФ, для разделения рисков. 

124) Недостатки ПФ.

125) Бизнес-план, его состав и назначение.

126) Состав бизнес-плана.

127) Определение круга потенциальных инвесторов и организация представления им  бизнес-плана.

128) Преимущества, которые даёт компании участи в профессиональных ассоциациях.

129) Основные требования потенциального инвестора.

130) Основные ошибки, допускаемые при разработке бизнес-планов. 

131) В чём необходимо убедить потенциального инвестора.

132)  Пост – аудита: его цель и время проведения.
Задание на дом «Роль инвестиций в развитии отрасли».

Цель работы – оценить ту роль, которую инвестиции играют в развитии отрасли. Отрасль выбирается самим слушателем.
Источники: справочники Госкомстата, Интернет, пресса. 

Отрасли: электроэнергетика, Топливная промышленность, Нефтедобывающая, Нефтеперерабатывающая, Газовая, Угольная, Чёрная металлургия, Цветная металлургия, Химическая и нефтехимическая , Машиностроение и металлообработка, Лесная, деревообрабатывающая и целлюлозно-бумажная, Строительных материалов, Лёгкая, Пищевая. Допускается выбор отдельного направления деятельности, по которому за указанный период можно найти данные.

Период: 2000-2007 гг.

 Вопросы, подлежащие раскрытию на примере выбранной отрасли . 

1) обусловленность динамики производства ростом производительности труда;

2) участие отрасли в международном разделении труда. Доля экспорта, основные страны, в которые экспортируется продукция отрасли;

3) влияние динамики основных фондов на рост производительности труда;

4) баланс основных фондов, их состояние, ввод и выбытие основных фондов, возраст оборудования;

5) основные поставщики технологического оборудования;

6) влияние капитальных вложений на динамику основных фондов;

7) источники финансирования капиталовложений.

8) влияние начавшегося в 2008 г. кризиса на отрасль;

9) основные проблемы развития отрасли по материалам Интернета и прессы. Указать специализированные источники информации по отрасли.
Эссе

 Сравнительный анализ политики  по управлению реальными инвестициями (капитальными расходами). российской и зарубежной фирм 

Выбираются компании одного профиля – российская и зарубежная из развитой страны. Источники информации: годовые отчёты компаний за последний год, Интернет,  пресса.

          Таблица задаёт принцип: одни и те же явления рассматриваются в двух компаниях. 

	
	Показатели
	Российская
	Западная

	1
	Объём инвестиций
	
	

	2
	Валюта баланса (активы)
	
	

	3
	Прибыль
	
	

	4
	Прибыль/Активы =3/2
	
	

	5
	Инвестиции/Активы =1/3 
	
	

	6 
	Объём продаж
	
	

	7
	Рентабельность продаж =3/6
	
	

	8
	Удельная выручка = 6/4
	
	


После таблицы даётся сравнительный анализ по следующим направлениям:

1) понятность и убедительность изложения целей политики в годовом отчёте компании;

2) краткая история компаний, характеристики бизнеса, динамика акций на биржах. Если на протяжении рассматриваемого периода наблюдались резкие колебания курса акций, то вызвавшие их причины; 
3) особая тема – положение во второй половине 2008 г; 

4) обоснование направлений инвестиций – на что они направлялись, чем объясняется выбранное направление инвестиций (новое строительство, покупка, расширение производства и др.), почему они туда  направлены, на какой эффект намерены рассчитаны;

5) используемые критерии оценки эффективности инвестиций;

6) источники средств для финансирования инвестиций;

7) управление инвестиционным процессом.

      Вывод:  В чём основные слабости российской  компании? ) Какие шаги, с Вашей точки зрения,  целесообразно предпринять для усиления позиций компании на рынке? Весь предыдущий материал следует рассматривать как аргументация вывода.
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