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ВВЕДЕНИЕ
Инвестирование представляет собой один из наиболее важных аспектов деятельности любой динамично развивающейся коммерческой организации, руководство которой отдает приоритет рентабельности с позиции долгосрочной, а не краткосрочной перспективы. Причинами, обуславливающими необходимость инвестиций, являются обновление имеющейся материально – технической базы, наращивание объемов производства, освоение новых видов деятельности. В этом заключается актуальность темы дипломной работы.

Процесс инвестирования играет важную роль в экономике любой страны. Инвестирование в значительной степени определяет экономический рост государства, занятость населения и составляет существенный элемент базы, на которой основывается экономическое развитие общества. Поэтому проблема, связанная с эффективным осуществлением инвестирования, заслуживает серьезного внимания.

Особую важность для планирования и осуществления инвестиционной деятельности имеет предварительный экономический анализ, который проводится на стадии разработки инвестиционных проектов и способствует принятию разумных и обоснованных управленческих решений.

Главным направлением предварительного анализа является определение показателей возможной экономической эффективности инвестиций, т.е. отдачи от капитальных вложений, которые предусмотрены по проекту. Как правило, в расчетах принимается во внимание временной аспект стоимости денег.

Нередко решения должны приниматься в условиях, когда имеется ряд альтернативных или взаимно независимых проектов, т.е. возникает необходимость сделать выбор одного или нескольких проектов, основываясь на каких – то формализованных критериях. Таких критериев может быть несколько, а вероятность того, что какой – то один проект будет предпочтительнее других по всем критериям, как правило очень мала. В этом случае приходится отдавать приоритет какому – одному критерию, устанавливать их иерархию или использовать дополнительные неформализованные методы оценки. Цель дипломной работы определим как теоретическое обоснование и оценка значений показателей эффективности инвестиционных проектов. Объектом исследования выступает ООО «ГИД», предметом исследования являются инвестиционные проекты.
В связи с вышеизложенным в работе будут рассмотрены следующие задачи:

- характеристика объекта исследования (ООО «ГИД») и анализ его финансового состояния;

- основные принципы, положенные в основу анализа инвестиционных проектов;

-   критерии оценки экономической эффективности инвестиционных проектов, в том числе показатели чистого приведенного дохода, внутренней нормы доходности, индекса прибыльности и дисконтированного срока окупаемости инвестиционного проекта;

-   приведена сравнительная оценка инвестиционных проектов по показателям их эффективности.

ГЛАВА 1. ХАРАКТЕРИСТИКА ООО «ГИД» И ЕГО ФИНАНСОВО–ХОЗЯЙСТВЕННЫХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ
1.1.  Краткая характеристика предприятия
Общество с ограниченной ответственностью «ГИД» ведет деятельность на фондовом рынке с января 1993 года. Одной из первых в Удмуртии Министерством Финансов Удмуртской Республики компании была выдана лицензия на осуществление деятельности на рынке ценных бумаг в качестве финансового брокера и инвестиционного консультанта с правом работы с юридическими и физическими лицами.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
Согласно поставленной цели и задачам, необходимым для достижения поставленной цели можно сделать следующие выводы: объект исследования, ООО «ГИД», по показателям финансово – хозяйственной деятельности является предприятием успешно функционирующим. Как говорилось выше, одним из видов деятельности организации является консультирование предприятий и организаций в области финансовой и инвестиционной деятельности, бизнес – планирование и привлечение инвестиций, т.к. руководство компании отдает приоритет рентабельности с позиции долгосрочной перспективы.

Разработка инвестиционной политики фирмы предполагает формулирование долгосрочных целей ее деятельности, поиск новых перспективных сфер приложения свободного капитала, разработку инженерно – технологических, маркетинговых и финансовых прогнозов, подготовку бюджета капитальных вложений, оценку альтернативных проектов, оценку последствий реализации проектов.

Инвестиционные проекты, анализируемые в процессе составления бюджета капитальных вложений, имеют определенную логику:

 - с каждым инвестиционным проектом принято связывать денежный поток, элементы которого представляют собой либо чистые оттоки, либо чистые притоки денежных средств. Под чистым денежным оттоком понимается превышение текущих денежных расходов по проекту над текущими денежными поступлениями (при обратном соотношении имеет место чистый денежный приток). Денежный поток, в котором притоки следуют за оттоками, называется ординарным. Если притоки чередуются, денежный поток называется неординарным;

- анализ проводится по равным периодам любой продолжительности (месяц, квартал, год). При этом необходимо помнить о сопоставимости величин элементов денежного потока, процентной ставки и длины периода;

- приток (отток) денежных средств относится к концу очередного периода;

- коэффициент дисконтирования, используемый для оценки проектов с помощью методов, основанных на дисконтированных оценках, должен соответствовать длине периода, заложенного в основу инвестиционного проекта (например, годовая ставка берется только в том случае, если длина периода - год).

Необходимо подчеркнуть, что применение методов оценки и анализа проектов предполагает множественность используемых прогнозных оценок и расчетов. Множественность определяется как возможность применения ряда критериев и варьирования основными параметрами.

Критерии используемые в анализе инвестиционной деятельности, можно разделить на две группы в зависимости от учета временного параметра:

- основанные на дисконтированных оценках «динамические методы» (чистая приведенная стоимость, индекс рентабельности инвестиций, внутренняя норма доходности, дисконтированный срок окупаемости);
- основанные на учетных оценках «статистические методы» (срок окупаемости инвестиций, показатели рентабельности инвестиций).
Для оценки финансовой эффективности проекта целесообразно применять динамические методы, основанные преимущественно на дисконтировании образующихся в ходе реализации проекта денежных потоков. Применение дисконтирования позволяет отразить основополагающий принцип «завтрашнее деньги дешевле сегодняшних» и учесть тем самым возможность альтернативных вложений по ставке дисконтирования. Общая схема всех динамических методов оценки эффективности в принципе одинакова и основывается на прогнозировании положительных и отрицательных денежных потоков (грубо говоря, расходов и доходов, связанных с реализацией проекта) на плановый период и сопоставлении полученного сальдо денежных потоков, дисконтированного по соответствующей ставке, с инвестиционными затратами.

Для расчетов показателей эффективности в дипломной работе применялись методы основанные на дисконтированных оценках. Рассмотрев ключевые идеи, лежащие в основе этих методов оценки инвестиционных проектов и на основе полученных в ходе расчетов данных можно сделать следующее заключение: приведенные расчеты показывают, что в зависимости от того, какой критерий эффективности выбран за основу в данной коммерческой организации, могут быть сделаны диаметрально противоположные выводы.  Так, по результатам показателя NPV (1 513 тыс. р.) мы выбираем для реализации проект D, однако значение IRR (54,1 %) и PI (1,7) ориентируют нас на проект A, а по сроку окупаемости (28 мес.) наиболее оптимальным является проект С. В данном случае можно ориентироваться на какой – то один или несколько критериев, наиболее важных по мнению руководителя организации, либо принять во внимание дополнительные объективные и субъективные факторы.

Основной вывод состоит в том, что из всех рассмотренных критериев наиболее приемлемыми для принятия решений инвестиционного характера являются критерии NPV, IRR и PI. Несмотря на взаимосвязь между этими показателями, при оценке альтернативных инвестиционных проектов проблема выбора критерия все же остается. Причина кроется в том, что NPV – абсолютный показатель, а IRR и PI – относительные.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1
Таблица 9. Дисконтированные денежные потоки 

	квартал
	Проект А, тыс.р.
	Проект В, тыс. р.
	Проект С, р.
	Проект D, тыс.р.

	
	CF от оп.деят-ти*
	CF от инв.деят-ти*
	CF от оп.деят-ти
	CF от инв.деят-ти
	CF оп.деят-ти
	CF от инв.деят-ти
	CF оп.деят-ти
	CF от инв.деят-ти

	3 кв. 06
	
	300
	
	10 555
	
	274 900
	
	3 765

	4 кв. 06
	
	418
	
	9 589
	40 839
	
	
	898

	1 кв. 07
	98
	
	2 522
	
	39 020
	
	443
	

	2 кв. 07
	94
	
	2 410
	
	37 281
	
	484
	

	3 кв. 07
	55
	
	1 461
	
	12 163
	
	462
	

	4 кв. 07
	78
	
	1 974
	
	34 033
	
	212
	

	1 кв. 08
	82
	
	2 102
	
	32 516
	
	383
	

	2 кв. 08
	78
	
	2 008
	
	31 068
	
	403
	

	3 кв. 08
	46
	
	1 217
	
	11 083
	
	385
	

	4 кв. 08
	66
	
	1 691
	
	28 361
	
	177
	

	1 кв. 09
	68
	
	1 752
	
	27 097
	
	348
	

	2 кв. 09
	65
	
	1 674
	
	25 890
	
	355
	

	3 кв. 09
	62
	
	1 599
	
	24 636
	
	326
	

	4 кв. 09
	56
	
	1 447
	
	23 634
	
	311
	

	1 кв. 10
	57
	
	1 435
	
	
	
	284
	

	2 кв. 10
	54
	
	1 318
	
	
	
	284
	

	3 кв. 10
	52
	
	1 215
	
	
	
	271
	

	4 кв. 10
	48
	
	998
	
	
	
	259
	

	1 кв. 11
	47
	
	985
	
	
	
	244
	

	2 кв. 11
	45
	
	845
	
	
	
	237
	

	3 кв. 11
	43
	
	797
	
	
	
	291
	

	4 кв. 11
	41
	
	760
	
	
	
	278
	

	
	1 236
	718
	26 627
	
	367 620
	274 900
	6 437
	4 925


* условные обозначения:

CF от оп. деят-ти – денежный поток с учетом дисконтирования от операционной деятельности;

CF от инв. деят-ти – денежный поток с учетом дисконтирования от инвестиционной деятельности.[image: image1.png]


























































































