ТЕМА 1. СТРУКТУРА ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПРОЕКТУ 
ТА  ІНВЕСТИЦІЙНОГО БІЗНЕС-ПЛАНУ
1. Характеристика інвестиційного проекту.
2. Структура інвестиційного проекту.

3. Джерела інформації для складання інвестиційного бізнес-плану.

4. Оцінка ймовірності та здійснюваності інвестиційного проекту.

с/р: Життєвий цикл інвестиційного проекту.
1. На основі аналізу наведених визначень та ознак бізнес-проекту можна сформулювати узагальнене визначення поняття інвестиційного бізнес-проекту. Інвестиційний проект - це обмежена за часом цілеспрямована зміна системи зі встановленими вимогами до якості результатів, можливими межами витрат коштів та ресурсів і специфічною організацією з його розробки та реалізації. 

Класифікація проектів. Множина бізнес-проектів може класифікуватися за різними ознаками. Очевидно, що наведена нижче схема класифікації не єдина, однак у більшості випадків вона уявляється нам корисною. 

Виокремлено такі основи класифікації бізнес-проектів: 

· тип проекту - за основними сферами діяльності, в яких здійснюється проект; 

· клас проекту - за складом і структурою проекту та його предметною галуззю; 

· масштаб проекту - за розмірами самого проекту, кількістю учасників та ступенем впливу на зовнішнє середовище; 

· тривалість проекту - за терміном здійснення проекту; 

· складність проекту - наприклад, за ступенем фінансової, технічної чи іншої складності; 

· вид проекту - за характером предметної галузі проекту. 

Розглянемо основні різновиди проектів: 

1. Тип проекту - технічний, організаційний, економічний, соціальний, змішаний. 

2. Клас проекту - монопроект, мультипроект, мегапроект. 

3. Масштаби проекту - дрібний, середній, великий, дуже великий. Або iншa класифікація: міждержавні, міжнародні, національні, міжрегіональнi, регіональні, міжгалузеві, галузеві, корпоративні, відомчі, проекти одного підприємства. 

4. За тривалістю проекти можуть бути короткотермінові (до 3 років), середньотермінові (від 3 до 5 років), довготермінові (понад 5 років). 

5. Вид інвестиційних проектів: інноваційний та організаційний науково-дослідний, навчально-освiтній, змішаний. 

Більшість бізнес-проектів носить інвестиційний (витратний) характер. Величина інвестицій, які необхідні для здійснення бізнес-проекту, залежить від усіх перелічених ознак та насамперед від масштабу, тривалості та ступеня складності проекту. 

До інвестиційних проектів зазвичай належать проекти, головною метою яких є вкладення коштів у різні види бізнесу з метою отримання прибутку. В цій групі бізнес-проектів виокремлюють інноваційні проекти, до яких належить система різноманітних нововведень, що забезпечують безперервний розвиток організаційно-економічних систем. 

Однією з найвідоміших спроб ввести стандартизований підхід до оцінки та аналізу інвестиційних проектів була діяльність Міжнародного центру промислових досліджень при ЮНІДО. У 1972 р. було опубліковано «Керівництво з оцінки проектів», яке стало значним дослідженням з цього питання. Враховуючи загальну орієнтацію на використання цієї методики у країнах з ринковою економікою, яка тільки-но формується, а також зважаючи на той факт, що у роботі над створенням методики ЮНІДО брали участь головні міжнародні фінансові інститути (такі як Світовий банк, Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Міжнародний валютний фонд) не дивно, що саме ця методика стала еталоном аналізу інвестиційних проектів, які здійснюються на території СНД, зокрема в Україні. 

2. Далі під інвестиційним проектом розуміється письмовий документ, де викладено мету, методи реалізації, опис об'єкта інвестування, фінансову доцільність інвестиції. Такий проект потрібний як для власних цілей ін​вестора, так і для ознайомлення з намірами інвестора всіх можливих заін​тересованих сторін: партнерів, банків, майбутніх споживачів.

Інвестиційний проект має типовий зміст, що поділяється на розділи:
І. Короткий опис

Це стислий (до 4 сторінок) конкретний виклад суті проекту (мета, об​сяг інвестиційних витрат, технологія виробництва, доходи, окупність, ефективність, характер продукції, реальність збуту).

ІІ. Продукція:

· опис товарів (чи послуг), що мають вироблятися; їх відмінність від типової продукції, що є на ринку;

· характеристика якості продукції, обгрунтування конкурентоспроможності;

· гарантійне обслуговування продукції;

· умови (патент, авторські права) технічної захищеності продукції.
ІІІ. Ринок та організація збуту продукції:

обгрунтування прогнозованої ціни продукції чи послуг;

обсяги можливої реалізації продукції;

споживачі продукції (юридичні та фізичні особи);

порівняння з продукцією конкурентів на ринку;

аналіз конкурентного середовища (фірми-виробники, якість продукції, ціни, потенційний обсяг ринку);

стратегія маркетингової діяльності (організація реклами, витрати на рекламу, ціноутворення, можливості стимулювання продажу, формування іміджу продукції та фірми в цілому).

ІV. Виробничий план (обсяг і структура виробництва товарів і послуг):

· номенклатура продукції та послуг;

· обсяг продажу;

· календарний графік обсягу виробництва (за кварталами) на наступ​ні два-три роки, що розроблюється щомісяця або в тиж​невому режимі;

Таблиця 4.1

Обсяг виробництва

	Номенклатура продукції
	Одиниця вимірювання
	Обсяг виробництва за кварталами

	
	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	
	
	
	
	
	


· забезпеченість виробництва матеріально-технічними ресурсами (номенклатура, кількість, ціна, загальні витрати, постачальники, можливість отримання, договори на постачання);

Таблиця 4.2

Забезпеченість матеріально-технічними ресурсами

	Номенклатура потрібних матеріальних ресурсів
	Одиниця вимірювання
	Місячна потреба
	Підприємство-постачальник
	Очікувана ціна
	Вартість витрат на місячну програму

	
	
	
	
	
	


· система контролю якості продукції;

· місця та умови зберігання матеріально-технічних ресурсів;

· умови зберігання готової продукції;

· вплив на зовнішнє середовище й витрати на дотримання вимог щодо цього, засоби утилізації відходів.

V. Персонал та соціально-трудові питання:

· організаційна схема управління підприємством, перелік усіх під​розділів та характер взаємодії (технологічної чи інформаційно-функціональної);

· керівники, їхня службова характеристика та об'єктивні дані про них;

· штатний розпис, посадові обов'язки, вимоги до кваліфікації та спе​ціальності працівників, розподіл відповідальності;

· посадовий оклад або прогнозований рівень заробітної плати персо​налу;

Таблиця 5.1

Персонал

	Підрозділ
	Посада
	Спеціальність
	Кількість працівників
	Заробітна плата

	
	
	
	
	Н а місяць 
	на рік

	
	
	
	
	
	


· потреба в навчанні персоналу, періодичність і обсяги витрат на під​вищення кваліфікації працівників;

· умови стимулювання праці, особливо керівних працівників усіх рівнів.

VІ. Організаційний план (опис питань, пов’язаних з реалізацією інвестицій):

· обсяги та структура інвестиційних витрат;

Таблиця 6.1

Інвестиційні витрати

	Напрями витрат
	Обсяг витрат

	
	загальний
	за кварталами

	
	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	Проектні роботи
Машини та обладнання

Монтажні та пусконалагоджувальні роботи

Навчання персоналу

Товарно-матеріальні запаси

Оборотні кошти

РАЗОМ
	
	
	
	
	


· кошторис витрат;

· технічна база підприємства, приміщення, технологія виробництва;

· джерела фінансування інвестицій;

· обсяг і структура основних фондів;

Таблиця 6.2

Основні фонди

	Вид основних фондів
	Кількість одиниць
	Вартість
	Норма амортизації
	Амортизаційні відрахування (річні)

	
	
	одиниці
	загальна
	
	

	Будівлі
Споруди Машини

Обладнання РАЗОМ
	
	
	
	
	


· юридична форма підприємства, форма власності на основні фонди.
VIІ. Фінансовий план:

· витрати на виробництво товарів і послуг;

Таблиця 7.1

Витрати на виробництво товарів і послуг

	Елементи витрат
	Витрати за кварталами

	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	Сировина 

Матеріали основні та допоміжні

Куповані та комплектуючі вироби
Паливо

Енергія

Заробітна плата

Нарахування на заробітну плату

Амортизація основних фондів

Витрати на поточний ремонт основних фондів

Загальні витрати підприємства

У тому числі:

     транспорті

     рекламні

     на утримання адміністрації

РАЗОМ
	
	
	
	


· очікувані у прогнозованому періоді обсяги реалізації продукції та послуг;

Таблиця 7.2

Надходження від реалізації продукції та послуг

	Номенклатура продукції
	Одиниця вимірювання
	Обсяг реалізації за кварталами

	
	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	
	
	Кількість
	Ціна
	Загальна вартість
	Кількість
	Ціна
	Загальна вартість
	Кількість
	Ціна
	Загальна вартість
	Кількість
	Ціна
	Загальна вартість

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	


· обсяги надходжень і витрат підприємства;

Таблиця 7.3

Очікувані фінансові потоки

	Доходи та витрати підприємства
	Перший рік за кварталами

	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	1. Надходження

1.1. Реалізація продукції та послуг

1.2. Власні кошти на початок періоду

1.3. Позичені кошти

2. Витрати

2.1. Витрати на виробництво

2.2. Податки

2.3. Фінансові зобов’язання:

· повернення позик

· виплата відсотків за позики

2.4. Інвестиції

3. Наявність власних коштів (наростаючим підсумком)
4. Заборгованість з повернення отриманих позик (за станом на початок періоду)
	
	
	
	


· зведений баланс активів і пасивів підприємства (за формою бухгал​терського балансу підприємства);

· обсяги та напрями використання прибутку;

Таблиця 7.4

Обсяг і структура використання прибутку

	Вид прибутку
	Перший рік за кварталами
	Другий рік за кварталами

	
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV
	І
	ІІ
	ІІІ
	ІV

	1. Балансовий прибуток

2. Податки та інші платежі до бюджету

3. Чистий прибуток

4. Використання чистого прибутку

4.1. Виплати за фінансовими зобов’язаннями
4.2. Розвиток підприємства та інші інвестиції

4.3. Резервний фонд

4.4. Преміювання працівників

4.5. Соціальні потреби персоналу підприємства
	
	
	
	
	
	
	
	


· порядок фінансування та обсяги позик, потрібних для реалізації проекту;

· терміни та графік повернення позик;

· пропозиції щодо умов можливої угоди на одержання потрібної по​зики та порядок розрахунків за фінансовими зобов'язаннями.

VIІІ. Оцінювання ризику та заходи для страхування:

· опис проблем, що можуть виникнути під час реалізації проекту та вплинути на його очікувану прибутковість;

· аналіз залежності результатів інвестування від окремих факторів, урахованих у розрахунку ефективності проекту;

· план можливих дій з нейтралізації негативних факторів або своє​часного страхування від наслідків негативних дій;

· оцінювання ефективності інвестицій в умовах можливого найспри​ятливішого та найнесприятливішого розвитку подій, розподіл імо​вірностей успішного здійснення інвестиційних намірів інвесторів, побудова інтервалів та меж задовільного розвитку запроектованих подій.

ІХ. Управління реалізацією інвестиційного проекту:

· календарний план виконання робіт (початок, завершення, загальний час до завершення етапу, послідовність етапів);

· організація моніторингу за відхиленням від плану робіт;

· плани та організація подолання можливих відхилень від планових орієнтирів;
· критерії прийняття рішення про вихід з проекту та мінімізації збитків.

Х. Економічна ефективність:

· розрахунок загальної прибутковості проекту, чистої зведеної вар​тості, рентабельності, терміну окупності інвестицій, співвідношен​ня доходів і витрат.

3. Розробка бізнес-плану пов'язана з використанням великої кількості інформації. Повнота і якість її істотно впливають на можливість досяг​нення мети, поставленої під час складання бізнес-плану. Недостатнє вис​вітлення окремих його розділів через обмеженість інформації може вик​ликати в інвесторів сумніви щодо доцільності виділення коштів. Тому важливо знати, які дані потрібні для складання бізнес-плану і де їх мож​на знайти.

Певна частина інформації міститься в опублікованих наукових дже​релах. Для її пошуку використовують енциклопедичні словники, ста​тистичні збірники, реферативні журнали, моніторинги. 
До характеру та джерел інформації відносять перелік складових, що відображені у таблиці.

	Назва розділу 
бізнес-плану
	Джерела вихідної інформації
	Підрозділи, що відповідають за підготовку інформації

	Характеристика об’єкта інвестування
	Статут підприємства, установчий договір
	Юридичний відділ

	Оцінювання галузі
	Щорічні зведення (довідники) техніко-економічних показників підприємств галузі (підгалузі); статистичні довідники, підготовлені органами статистики.
	Планово-економічний відділ

	Характеристика продукції
	Паспорт виробу
	Відділ головного технолога

	Аналіз ринку
	Дані досліджень ринку, включаючи інформацію, одержану під час анкетування 
	Відділ маркетингу

	Аналіз конкурентів
	Щорічні зведення (довідники) техніко-економічних показників підприємств галузей (підгалузей), до який входять конкуренти; статистичні довідники, підготовлені органами статистики; газети, журнали (галузеві).
	Відділ планово-економічний та маркетингу

	Маркетинг
	Дані маркетингових досліджень
	Відділ маркетингу

	План і структура виробництва
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В Україні вивченням ринку інвестицій та визначенням його пріори​тетів займаються спеціальні державні та приватні фірми. Серед них ви​різняється Українська державна кредитно-інвестиційна компанія, яка аналізує інвестиційну ситуацію в державі у щоквартальному збірнику-огляді "Моніторинг інвестиційної діяльності в Україні".

4. Ідея будь-якого вкладення капіталу повинна обґрунтовуватися розрахунками ключового завдання: якою мірою майбутні доходи покривають нинішні (поточні) витрати? На це запитання мусить відповісти кожний інвестор - від приватної особи до держави. 

Виходячи з цього, теоретичні основи інвестиційного аналізу складають систему методів і показників обчислення ефективності (привабливості) інвестування. 

Світовий досвід накопичив значну кількість методів і прийомів інвестиційного аналізу, які починають поширюватись і у нас. 

Найвідоміші методи можна поділити на три групи: 

1) методи оцінки ефективності інвестицій за допомогою співвідношення грошових надходжень (позитивних потоків) з витратами (негативними потоками). Ці методи на сьогодні є традиційними; 

2) методи оцінки ефективності інвестицій за бухгалтерською звітністю; 

3) методи оцінки ефективності інвестицій, які ґрунтуються на теорії часової вартості грошей. 

За допомогою цих методів здійснюється інвестиційний аналіз проектів, тобто оцінюється і порівнюється інвестиційна привабливість (ефективність) напрямів інвестування, окремих програм (проектів) або об'єктів. 

Розрізняють три види оцінки ефективності інвестицій: фінансову (комерційну), бюджетну та економічну. 

Фінансова оцінка передбачає визначення фінансових результатів реалізації проекту для його безпосередніх учасників. Вона базується на очікуваній нормі дохідності, яка влаштовує всіх суб'єктів інвестування. При цьому інші наслідки впровадження проекту не враховуються. 

Бюджетна оцінка ефективності віддзеркалює фінансові наслідки для різних рівнів бюджетів, тобто очікувані співвідношення видатків, податків та зборів. Показником бюджетної ефективності впровадження проекту є різниця між податками та видатками певного рівня бюджету, ступінь яких залежить від впровадження конкретного проекту. 

Економічна ефективність інвестиційного проекту - це різниця між результатами і витратами за межами фінансової ефективності безпосередніх учасників проекту. Економічна оцінка характеризує ефективність проекту для народного господарства в цілому або для галузі, групи підприємств, регіону тощо. 

Залежно від виду оцінки ефективності реалізуються певні методи інвестиційного аналізу. 

Традиційні методи аналізу застосовуються дуже давно, а після виникнення часової теорії грошей використовуються паралельно з методами, які ґрунтуються на концепції дисконтування. Традиційні методи базуються на обчисленні таких показників, як норма (коефіцієнт) ефективності (дохідності) та період (строк) окупності інвестицій. 

Фінансова здійснюваність проекту - це ключовий критерій для інвестора. Всі інші цілі, що переслідуються ним, вторинні і не становлять інтересу без досягнення головної мети - достатньо високого прибутку як на сукупний капітал, так і на власний й оплачений акціонерний. 

Оцінка фінансової здійснюваності проекту повинна виконуватися таким чином, щоб усі учасники фінансування одержали вичерпну інформацію про свої частки в загальній сумі майбутнього прибутку від реалізації проекту, а також про можливі втрати внаслідок інвестиційних ризиків. 

Якщо проект здійснюється на діючому підприємстві, то джерелами інформації для його оцінки є: балансовий звіт підприємства (компанії), звіт про прибуток і збиток (чистий дохід), звіт. ний і прогнозний грошовий потік (графік надходження реальних коштів). 

Найбільш характерними показниками фінансової здійснюваності проектів є: коефіцієнт співвідношення довгострокових за. позичених коштів та акціонерного капіталу; коефіцієнт покриття; коефіцієнт абсолютної ліквідності; коефіцієнт покриття довгострокових зобов'язань; коефіцієнт співвідношення між дебіторською і кредиторською заборгованістю. Аналіз співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості повинен виконуватися в динаміці. Зміна цього показника зумовлюється низкою чинників: зростанням запасів незавершеного будівництва; збільшенням рахунків до сплати; емісією нових позичкових зобов'язань і неповним їх розміщенням; скороченням ліквідних ресурсів; відмовою банків надавати нові позички. 

Показники економічної ефективності вимірюються щодо відповідних вкладень капіталу: 

· відношенням чистих потоків реальних грошей до сплати корпоративного податку; 

· те саме, але після сплати податку; 

· відношенням прибутку (з урахуванням відсотків, що сплачуються по заборгованості); 

· відношенням валового чистого прибутку до річного обсягу продаж. 
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