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КІРІСПЕ

 Инвестициялар дегеніміз – мүліктік  құндылықтардың барлық түрлері және оларға деген құқық, сондай – ақ пайда (табыс) алу мақсатында инвестордың кәсіпкерлік қызмет нысандарына жұмсаған меншікке құқық.
Қазіргі ғылым, экономиканың маңызды құрамдас бөлігінің бірі – тартылған инвестициялар туралы білімдердің елеулі жиынтығын қамтиды. Барлық салалардан экономико-заңдық танып білуді өкілдерінің ғылымдағы көптеген дискуссияларынан кейін,  осы жағдайдың спецификасы мен оны құқықтық реттеу қажеттілігі мойындалды. 
Инвестиция – кең мағынада алғанда бұл әртүрлі формадағы қаржылық және материалдық құндылықтарға бос ақша қаражаттарын салу. Экономикадағы инвестициялау процесі ақша қаражаттарын оларды иемденушіден қажетсінетіндерге қайта бөлу формасында жүзеге асырылады.
Инвестиция тек қана шағын, орта бизнесте ғана емес, сонымен қатар ірі кәсіпорындар мен мемлекеттік бағдарламалардың дамуында маңызды роль атқарады. Шағын кәсіпорындардың тиімді дамуы үшін жаңа технологияларды өндіру үшін, өнімнің көлемін арттыру үшін, өзінің өніміне бәсекелестікті жоғарылату үшін капитал салу міндетті болып келеді. Сондықтан да, инвестициялық жоба кәсіпорынның дамуында аса маңызды болып келеді. Осыдан барып инвестиция мен инвестициялық жоба түсінігін айта кету қажет.

Инвестиция латын тілінен аударғанда “салу” немесе “ұзақ мерзімді салу” дегенді білдіреді. 

Инвестициялар қаржылық, шынайы және интеллектуалды болып бөлінеді.

Инвестициялар, төлемақылардан басталатын, әрі қарай түсімдер күтуге мүмкіндік беретін, ақша төлемдерінің ағымын сипаттайды. Инвестициялық қызмет шаруашылықтың нарықтық жағдайында кәсіпкерлік қызмет болып келеді және табыс табу мақсатында инвестициялық нарықта шаруашылық жүргізуші субьектілермен жүзеге асырылады.  
Инвестор – салымшы; пайда табу мақсатымен ел ішінде немесе шет елде белгілі бір кәсіпорынға инвестиция жасаушы, күрделі қаржы жұмсаушы адам.

Инвестициялау инвесторлардың қолдану үшін іздейтін, қаражатты тұтынудан кейінгі кейбір артықтардың қорлануының (жиналуының) нәтижесі болып келеді.

Инвестициялық жоба – жоба, негізгі мақсаты болып –  жүйенің дамуын қамтамасыз ететін негізгі қорды құру немесе қайта құру, жаңа технологияларды қолдану, ноу-хау және басқа да жаңалықтарды енгізу.
Бұл жұмыстың мақсаты – инвестициялық жобаның тармақтық деңгейін технико-экономикалық көрсеткіштердің көмегімен шығындардың, табыстардың тиімділігін анықтау.

Зерттеу объектісі – пайдалы қазба кенорындарының өнеркәсібі болып табылады. 

1. КӘСІПОРЫНДАҒЫ НЕГІЗГІ ТЕХНИКО-ЭКОНОМИКАЛЫҚ КӨРСЕТКІШТЕР

Кесте 1 – Пайдалы қазба кенорындарының өнеркәсіптік игеруге салынған инвестициялық жобасының тиімділігін бағалау.
	№
	Көрсеткіштің атауы
	1 жыл
	2 жыл
	3 жыл
	4 жыл
	5 жыл
	6 жыл
	7 жыл
	8 жыл
	9 жыл

	1
	1 тонна өнімнің бағасы, дол/т
	225

	2
	Баға ҚҚС-сіз, дол/т
	193,5

	3
	Бағаға салынған ҚҚС сомасы, дол/т
	31,5

	4
	Өнім өндіру көлемінің өзгеру динамикасы, %
	1
	1,15
	1,35
	-1,05
	1,25
	1,55
	-1,15
	1,8
	2

	5
	Өнім өндіру көлемі, млн.т/жыл
	3,7
	4,255
	4,995
	3,515
	4,625
	5,735
	3,145
	6,66
	7,4

	6
	Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс, млн.дол
	832,5
	957,375
	1123,875
	790,875
	1040,625
	1290,375
	707,625
	1498,5
	1665

	7
	НӘТТ ҚҚС-сіз,млн.дол
	715,95
	823,3425
	966,5325
	680,1525
	894,9375
	1109,723
	608,5575
	1288,71
	1431,9

	8
	НӘТТ салынған ҚҚС сомасы, млн.дол
	116,55
	134,0325
	157,3425
	110,7225
	145,6875
	180,6525
	99,0675
	209,79
	233,1

	9
	НӘТТ ҚҚС-сіз, роялтисіз млн.дол
	674,325
	775,4738
	910,3388
	640,6088
	842,9063
	1045,204
	573,1763
	1213,785
	1348,65

	10
	Басқа да іс-әрекеттен түскен табыс, млн.дол
	
	
	50
	70
	
	85
	
	
	45

	11
	БӘТТ ҚҚС-сіз, млн.дол 
	
	
	43
	60,2
	
	73,1
	
	
	38,7

	12
	БӘТТ салынған ҚҚС сомасы, млн.дол
	
	
	7
	9,8
	
	11,9
	
	
	6,3

	13
	Жалпы жылдық жиынтық табыс, млн.дол
	832,5
	957,375
	1173,875
	860,875
	1040,625
	1375,375
	707,625
	1498,5
	1710

	14
	ЖЖЖТ ҚҚС-сіз, млн. дол
	715,95
	823,3425
	1009,533
	740,3525
	894,9375
	1182,823
	608,5575
	1288,71
	1470,6

	15
	ЖЖЖТ ҚҚС-сіз және роялтисіз, млн.дол 
	674,325
	775,4738
	953,3388
	700,8088
	842,9063
	1118,304
	573,1763
	1213,785
	1387,35

	16
	ЖЖЖТ тазартылған, млн.дол

	521,6993


	622,848


	800,713


	548,183


	690,2805


	965,678


	420,5505


	1061,159


	1234,724



	17
	Роялти сомасы, млн. дол
	41,625
	47,86875
	56,19375
	39,54375
	52,03125
	64,51875
	35,38125
	74,925
	83,25

	18
	Өзіндік құн үлесі, дол/т
	112,5


	90


	72,58065


	66,17647


	77,58621


	67,16418


	64,28571


	53,57143


	50



	19
	Пайда үлесі, дол/т
	112,5


	135


	152,4194


	158,8235
	147,4138
	157,8358
	160,7143
	171,4286
	175



	20
	Пайда мөлшері
	1
	1,5
	2,1
	2,4
	1,9
	2,35
	2,5
	3,2
	3,5

	21
	Өндірістік шығындар, млн.дол  
	416,25
	382,95
	362,5403
	232,6103
	358,8362
	385,1866
	202,1786
	356,7857
	370

	22
	Амортизация 54 %, млн.дол
	224,775
	206,793
	195,7718
	125,6096
	193,7716
	208,0007
	109,1764
	192,6643
	199,8

	23
	Бастапқы инвестициялар (күрделі қаржылар) млн.дол
	2500

	24
	Қарыздалған құралдар-55% БИ-дан, млн.дол
	2500*55/100=1375

	25
	Меншік құралдар-45% БИ-дан, млн.дол
	25000*45/100=1125

	26
	Қарыздалған ақшаның болашақтағы құны-8%, млн.дол
	1375*(1+0,08)^9=2748,631

	27
	Инвесторға жылына төленетін жалпы пайыз сомасы, млн.дол
	152,6257

	28
	Салық салынатын табыс, Брутто табыс, млн.дол
	105,4493
	239,898
	438,1727
	315,5727
	331,4443
	580,4915
	218,372
	704,3736
	864,7243

	29
	Корпорациялық салық сомасы, млн.дол
	31,63479
	71,96941
	131,4518
	94,67182
	99,4333
	174,1474
	65,51159
	211,3121
	259,4173

	30
	Салық салынғаннан
кейін табыс, Нетто табыс, млн.дол
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	152,8604
	493,0615
	605,307

	31
	Брутто пайда, млн.дол

	28,49981
	56,38027
	87,72227
	89,77888
	71,66364
	101,2191
	69,43465
	105,7618
	116,8546

	32
	Нетто пайда, млн.дол
	19,94987
	39,46619
	61,40559
	62,84521
	50,16455
	70,85336
	48,60425
	74,03326
	81,79824

	33
	Таза табыс, млн. Дол
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	122,8604
	433,0615
	535,607

	34
	Компаниямен төленетін дивидендтер төлемі, млн.дол
	
	
	
	
	
	
	200
	150
	150

	35
	Дивидендтерге және бағалы қағаздарға салынатын салық сомасы, млн.дол
	
	
	
	
	
	
	30
	22,5
	22,5

	36
	Өткен жылда төленген жоғарғы пайдаға салық, млн.дол
	
	
	
	
	
	
	
	37,5
	47,2

	37
	КОАҚТА, млн.дол
	-701,41
	-375,278
	252,4927
	96,51048
	175,7826
	614,3448
	232,0368
	625,7258
	735,407

	38
	Құнсыздану индексі, %
	2
	3
	3
	4
	5
	5
	4
	3
	3

	39
	Өзгертілген КОАҚТА, млн. Дол
	-701,41


	-367,92


	240,3319


	89,18665


	156,1953


	519,8941


	187,0124


	484,9134


	553,3127



	40
	ТАҚ өзгертілмеген КОАҚТА үшін, млн.дол
	-649,454
	-971,195
	-770,758
	-699,82
	-580,185
	-193,044
	-57,6526
	280,4076
	648,2942

	
	8%
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	18%
	-549,416
	-863,935
	-710,26
	-660,481
	-583,645
	-356,072
	-283,23
	-116,763
	49,03907

	
	28%
	-547,977
	-777,029
	-656,631
	-620,678
	-569,518
	-429,833
	-388,615
	-301,778
	-222,045

	
41
	ТАҚ өзгертілген КОАҚТА үшін, млн. Дол
	-649,454
	-964,886
	-774,103
	-708,548
	-602,244
	-274,623
	-165,503
	96,48071
	373,2748

	
	8%
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	18%
	-594,416
	-858,65
	-712,377
	-666,375
	-598,101
	-405,516
	-346,808
	-217,802
	-93,0546

	42
	ПІН өзгертілмеген КОАҚТА үшін, %
	
	
	
	
	
	
	
	25,13515
	15,16546

	43
	Жоғары пайдаға ставка
	
	
	
	
	
	
	
	12
	0

	44
	Жоғары пайда сомасы, млн.дол
	
	
	
	
	
	
	
	51,96738
	0

	45
	ПІН өзгертілген КОАҚТА үшін, %
	
	
	
	
	
	
	
	0,047522
	21,32077

	46
	Жоғары пайдаға ставка
	
	
	
	
	
	
	
	0
	4

	47
	Жоғары пайда сомасы, млн.дол
	
	
	
	
	
	
	
	0
	21,42428

	48
	Таза қалдық пайда, млн.дол
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	122,8604
	433,0615
	514,1827

	49
	Кумулятивті табыс, млн.дол
	п
                                 Σ ТҚПжыл=  2477,825
t=1

	50
	Күрделі қаржының экономикалық тиімділігі
	-
	-
	0,096133
	0,035675
	0,062478
	0,207958
	0,074805
	0,193965
	0,221325

	51
	Инвестициялық жобаның өтеу мерзімі, жыл
	БИ >ΣКОАҚТА

	52
	Өнімнің тиімділігі,%
	0,177332
	0,438513
	0,846033
	0,949661
	0,646565
	1,054928
	0,607683
	1,213786
	1,447587

	53
	Өткізудің тиімділігі, %
	0,088666
	0,175405
	0,272914
	0,279312
	0,222954
	0,314904
	0,173624
	0,288997
	0,321686

	54
	Өндірістің тиімділігі, %
	0,04218
	0,095959
	0,175269
	0,126229
	0,132578
	0,232197
	0,087349
	0,281749
	0,34589

	55
	Залалсыздық нүкте
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	56
	Шартты өзгермелі шығындар-49%, млн.дол
	203,9625
	187,6455
	177,6448
	113,979
	175,8297
	188,7414
	99,0675
	174,825
	181,3


	57
	Шартты тұрақты шығындар-51%, млн.дол
	212,2875
	195,3045
	184,8956
	118,6313
	183,0065
	196,4451
	103,1111
	181,9607
	188,7

	58
	Алгебралық әдіспен есептелген Залалсыздық нүкте
	1,249669
	1,079627
	0,976034
	0,616031
	0,978734
	1,022675
	0,532874
	0,915526
	0,941147

	59
	ДШТИ, үлес бірлік
	0,324448
	0,35391
	0,406767
	0,31417
	0,373086
	0,456432
	0,248664
	0,455172
	0,499373

	60
	ДИТИ, үлес бірлік
	0,126293
	0,158658
	0,233589
	0,172145
	0,216576
	0,320669
	0,136043
	0,353383
	0,423428


2. ИНВЕСТ ЖОБАНЫҢ НЕГІЗГІ КӨРСЕТКІШТЕРІН ЕСЕПТЕУ
Қауіптің және бастапқы қаржыландыру көлемі өте үлкен мұнай, газ саласындағы бизнес үшін, компанияларда, жобаны қаражат құралдарының оңтайлы алынуымен бастау үшін қажетті ресурстары жоқ. Өте жоғары табысқа жеткізетін қаржыландыруды талдау үшін, компаниялар әртүрлі қаржыландыру мүмкіндіктерін  бағалау жағдайларына жиі түседі.
Инвестициялық жобалаудың альтернативтерін экономикалық бағалауды жүзеге асыру, инвестициялық жобаны іске асыру барысында табылатын пайда мүмкіншіліктерін жүйелі анықтаумен және салыстырумен байланысты.

Нақты жағдайдағы инвестициялық альтернативтерді талдауда қарастырылып отырған жобалардың арасында шығындар, пайда және үнем көлемдері, шығындарды жүзеге асыру және пайданы табу мезгілдері жағынан айырмашылықтары болуы мүмкін. Айырмашылықтар жобаның өмір сүру мерзімінде, салықтық жағдайларында және берілген жоба бойынша шығындарға және табылатын табысқа эскалация және инфляция әсерінде де болуы мүмкін.
Егер осы факторлардың экономикалық әсерін сандық бағалауға жүйелі жақындау пайдаланбас, онда инвестициялық альтернативтерінің қайсысы жоғары экономикалық потенциялды екендігін бағалау өте қиынға түседі.
Бір долларға салымға пайда табу варианты бар инвестицияны таңдау үшін инвестициялық альтернативтерді бағалау әрбір менеджер немесе дербес инвестор үшін басты мақсат болып табылады.
2.1 Табыстарды анықтауға арналған көрсеткіштер
Өндірілген өнімнің көлемі өнім көлемінің бірінші жылдың көлемінің пайыздық өзгерісінің қатынасымен анықталады.


=

Кесте 1 - Өндірілген өнім көлемін есептеу
	Көрсеткіш-

тің   атауы
	   1 жыл  
	   2 жыл
	   3

жыл
	   4

жыл
	   5

жыл
	   6

жыл
	   7

жыл
	  8

жыл
	   9

жыл

	1-ші жылға қарағанда өнім    өндіру-ң өзгеру динамикасы, %
	1
	1,15
	1,35
	-1,05
	1,25
	1,55
	-1,15
	1,8
	2

	Өнім өндіру көлемі, млн. т/жыл
	3,7
	4,255
	4,995
	3,515
	4,625
	5,735
	3,145
	6,66
	7,4


2.2 Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс,  Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс    ҚҚС-сіз     
Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс (НӘТТ) – бұл айналысқа түспейтін активтердің, негізгі қорлардың іске асуынан, биржада айналысқа түсетін бағалы қағаздардан, субсидиялардан және тағы да басқа  іс-әрекеттен түсетін табыстар.
НӘТТ – бір тонна өнімнің бағасы (Б) мен өндірілген өнім көлемінің (Q) көбейтіндісімен анықталады. НӘТТ келесі формуламен анықталады:

                 =           *

Мұндағы: Б – бір тонна өнімнің бағасы, дол/т;

                  Q - өндірілген өнім көлемі, млн.т/жыл;

Кесте 2 - Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс есебі
	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	1 тонна

өнімнің бағасы, дол/т
	225

	өндірілген өнім көлемі, млн.т/жыл
	3,7
	4,255
	4,995
	3,515
	4,625
	5,735
	3,145
	6,66
	7,4

	НӘТТ, млн.дол
	832,5
	957,375
	1123,875
	790,875
	1040,625
	1290,375
	707,625
	1498,5
	1665


Жұмысымыздың келесі кезеңі негізгі іс-әрекеттен түскен табысты қосылған құн салығынсыз(ҚҚС-сіз) есептеу болып табылады. 2004 жылдың 1 қаңтарынан бастап Қазақстан Республикасының заңнамасына сәйкес қосылған құнға салынатын салық мөлщерлемесі 15 пайызға тең және салық салынатын айналым мөлшеріне қолданылады. НӘТТ ҚҚС-сіз келесі формуламен анықталады:


=
Мұндағы: 1,16279 – ҚҚС өтеу көэффициенті.                         



=

=

· ∑ ҚҚС= НӘТТ*0,14
· ∑ ҚҚС= НӘТТ - НӘТТ ҚҚС-сіз

· ∑ ҚҚС= Б * Q * 0,14

Кесте 3 - Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс ҚҚС-сіз есебі 
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Есептеу
	832,5* 0,86
	957,375* 0,86
	1123,875* 0,86
	790,875* 0,86
	1040,625* 0,86
	1290,375* 0,86
	707,625*0,86
	1498,5*0,86
	1665*0,86

	НӘТТ ҚҚС-сіз
	715,95
	823,3425
	966,5325
	680,1525
	894,9375
	1109,723
	608,5575
	1288,71
	1431,9


2.3 Басқа да іс-әрекеттен түскен табыс, басқа да іс-әрекеттен түскен табыс ҚҚС-сіз

Басқа да іс-әрекеттен түскен табысқа кәсіпорынның негізгі өндірістік шаруашылығына тікелей қатысы жоқ кірістері мен шығыстары жатады. Мысалы оған қолданылмайтын құрал-жабдықтарды сатудан түскен табыстарды, басқа да жобаларға қатысудан түскен табыс үлесі мен дивидендтер, бағалы қағаздар бойынша пайыздар және т.б.

· ∑ ҚҚС= БӘТТ*0,14
· ∑ ҚҚС= БӘТТ - БӘТТ ҚҚС-сіз

· ∑ ҚҚС= Б * Q * 0,14

                                        БӘТТ

                                 =    1,16279                     

Мұндағы: 1,16279 – ҚҚС өтеу көэффиценті.  

                                =                            


                                =                                   

2.4 Роялти
Қазақстан Республикасында қойнау пайдаланушыларға салынатын салықтардың бірі – роялти. Бұл салық міндетті түрде жылына бір рет ақшалай түрде қойнау пайдаланушылармен төленеді. Салық салу объектісі - өндірілген өнім көлемі, ақшалай түрде болып табылады. Роялти салық ставкасы мұнай өндіру көлеміне байланысты дифференциялды бөлінеді (1-6%).
· ∑ Роялти= НӘТТ * Роялти салық ставкасы

· ∑ Роялти = Б * Q * 0,05
                                     

                                =                        -                        

Кесте 4 - Негізгі іс-әрекеттен түскен табыс ҚҚС-сіз және роялтисіз есебі
	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	НӘТТ ҚҚС-сіз, млн.дол
	715,95
	823,3425
	966,5325
	680,1525
	894,9375
	1109,723
	608,5575
	1288,71
	1431,9

	∑ роялти, млн.дол
	41,625
	47,86875
	56,19375
	39,54375
	52,03125
	64,51875
	35,38125
	74,925
	83,25

	НӘТТ ҚҚС-сіз және роялтисіз, млн.дол
	674,325
	775,4738
	910,3388
	640,6088
	842,9063
	1045,204
	573,1763
	1213,785
	1348,65


2.5 Жалпы жылдық жиынтық табыс, жалпы жылдық жиынтық табыс ҚҚС-сіз, роялтисіз
Жалпы жылдық жиынтық табыс(ЖЖЖТ) – бұл негізгі іс-әрекеттен түскен табыс пен басқа да іс-әрекеттен түскен табыстың қосындысына тең.  ЖЖЖТ келесі формуламен анықталады:

                   

                   =                   +                     
Кесте  5 –  Жалпы жылдық жиынтық табыс есебі
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	НӘТТ, млн.дол
	832,5
	957,375
	1123,875
	790,875
	1040,625
	1290,375
	707,625
	1498,5
	1665

	БӘТТ, млн.дол
	
	
	50
	70
	
	85
	
	
	45

	ЖЖЖТ, млн.дол
	832,5
	957,375
	1173,875
	860,875
	1040,625
	1375,375
	707,625
	1498,5
	1710



                      =                       +                       


                                   =                       -          

ЖЖЖТ      =  

ҚҚС-сіз     

Кесте 6 –  Жалпы жылдық жиынтық табыс ҚҚС-сіз, роялтисіз есебі, млн.дол
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	НӘТТ   ҚҚС-сіз
	715,95
	823,3425
	966,5325
	680,1525
	894,9375
	1109,723
	608,5575
	1288,71
	1431,9

	БӘТТ ҚҚС-сіз
	
	
	43
	60,2
	
	73,1
	
	
	38,7

	∑ роялти
	41,625
	47,86875
	56,19375
	39,54375
	52,03125
	64,51875
	35,38125
	74,925
	83,25

	ЖЖЖТ ҚҚС-сіз және роялтисіз
	674,325
	775,4738
	953,3388
	700,8088
	842,9063
	1118,304
	573,1763
	1213,785
	1387,35



                                 =                                        
-

Кесте 7 –  Жалпы жылдық жиынтық табыс тазартылған, млн.дол

	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	ЖЖЖТ ҚҚС-сіз және роялтисіз
	674,325
	775,4738
	953,3388
	700,8088
	842,9063
	1118,304
	573,1763
	1213,785
	1387,35

	Инвесторға төленетін жалпы пайыз сомасы
	152,6257

	ЖЖЖТ тазартылған
	521,6993
	622,848
	800,713
	548,183
	690,2805
	965,678
	420,5505
	1061,159
	1234,724


2.6 Күрделі қаржылар
Қазақстанның, сонымен қатар, шетелдің жеке және заңды тұлғалар инвестиция қызметінің өкілдері бола алады. Мысалға, ондай инвестицияларға несие желісінің ашылуы, қарыздар, гранттар мен техникалық көмек берулер жатады. Жүргізілген зерттеулер нәтижесі бойынша жасалынатын қорытынды – елімізде бар инвестиция көлемінің жетіспеушілігі анық. Бұл, республикаға шетел инвестицияларын тарту үшін қолайсыз режиммен байланысты деген ой тудырады. Мемлекеттік банк қражаттары шектеулі, бұл жағдай Қазақстандағы екінші деңгейдгі акционерлік, жеке, біріккен және коммерциялық банктер үшін де сипатты. Екінші деңгейдегі банктер макроэкономикалық тұрақсыздық жағдайында (инфляция, жұмыссыздық, өндірістің құлдырауы) тез арада табыс табу үшін қысқа мерзімді несиелер беруге бағдарланады. Коммерциялық банктер қаржы нарықтарындағы тұрақсыз жағдай мен инвестициялау тәуекелдіктерінің жоғарылау кезінде нақты секторды ұзақ мерзімді несиелеуге аз көңіл бөледі. Сонымен қатар, коммерциялық банктер көбінесе залалда қалады. Сонда, мемлекеттік те, коммерциялық банктер де ұлттық экономикаға әлеуетті инвестор бола алады. 

Инвест жобадағы күтіліп отырған пайданы есептеу үшін пайдаланатын негізгі әдәсі, уақытты ескеретін ақша құны болып табылады.
Қолма-қол ақша ағымы әртүрлі уақыт кезеңінде келетін, күрделі қаржы салымы және қаржыландырумен байланысты кез келген шешім, уақыт факторын ескеретін ақша құнының концепциясын түсінуді талап етеді.

Қарыз немесе несиеге ақша ұсынылған кезде, төлем сомасы жай немесе күрделі процент пайдалану арқылы есептелінеді.

Процент мөлшерлемесі – бұл қарыз алушының, несие берушіге уақыт кезеңіндегі төлейтін қарыздың негізгі сомасынан проценті.

Жай процент – бұл тек қана негізгі қарыз сомасында төленетін процент.

Өнім көлеміне байланысты шығындар екі топқа бөлінеді: тұрақты және өзгермелі.
Тұрақты өндірістік шығындар - өндірілген өнім көлемінің өзгеруіне байланыссыз тұрақты болып қалатын шығындар.

Өзгермелі өндірістік шығындар - өндірілген өнім көлемінің өзгеруіне байланысты өзгеріп отыратын шығындар.
2500*0,55=1375 млн.дол – қарыздалған құралдар;
2500*0,45=1125   млн.дол – меншік құралдар;
Ұзақ мерзімге арналған инвест жобаның қарыздалған ақшаның инвесторға төленетін болашақтағы құнын анықтау.

FVn(9) = 1375*(1+0,08)^9=2748,631 млн.дол
FVn=(2748,631-1375)/9=152,6257 млн.дол
2.7 Салық салынатын табыс (брутто табыс)
Салық салынатын табыс(ССТ) -  жалпы жылдық жиынтық табыс тазартылғаннан өндірістік шығындарын және өткен жылдың заладарын айырмасына тең. Ол келесі формуламен анықталады. 


                                 =                                     -                                                         
Кесте 8 - Салық салынатын табыс (брутто табыс), млн.дол

	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	ЖЖЖТ тазартылған
	521,6993
	622,848
	800,713
	548,183
	690,2805
	965,678
	420,5505
	1061,159
	1234,724

	өндірістік шығындар
	416,25
	382,95
	362,5403
	232,6103
	358,8362
	385,1866
	202,1786
	356,7857
	370

	ССТ
(БТ)
	105,4493
	239,898
	438,1727
	315,5727
	331,4443
	580,4915
	218,372
	704,3736
	864,7243


2.8 Салық салынғаннан кейін табыс (нетто табыс)
Салық салынғаннан кейін табыс (нетто табыс) – салық салынатын табыстан (брутто табыс) 30% мөлшерлемесімен (Салық Кодексіне сәйкес) корпорациялық табыс салығын шегергенге тең. 

                                      =                                



                                         =                                         -                                       

Кесте 9 - Салық салынғаннан кейін табыс (нетто табыс), млн.дол
	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	ССТ(БТ)
	105,4493
	239,898
	438,1727
	315,5727
	331,4443
	580,4915
	218,372
	704,3736
	864,7243

	∑корпорациялық табыс салығы
	31,63479
	71,96941
	131,4518
	94,67182
	99,4333
	174,1474
	65,51159
	211,3121
	259,4173

	Салық салынғаннан кейін табыс (нетто табыс)
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	152,8604
	493,0615
	605,307


2.9 Таза табыс
Таза табыс – анықталған ағымдағы табыспен мемлекеттік міндетті төлемдердің айырмасын көрсетеді. Мемлекеттік міндетті төлемдерге қойнау пайдаланушыларға салынатын негізгі салықтар: роялти, бонустар, жоғарғы пайдаға салынатын салықтар, корпоративтік және өнім бөлу туралы келісім-шарттары жатады. Таза табыс келесі формуламен анықталады:


                           -                                   -                                 


=
-
-

Кесте 10 - Таза табыс, млн.дол

	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Салық салынғаннан кейін табыс (нетто табыс)
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	152,8604
	493,0615
	605,307

	өткен жылда төленген жоғарғы пайдаға салынатын салық
	
	
	
	
	
	
	
	37,5
	47,2

	Дивиденденттерге және БҚ-ға салынатын салық
	
	
	
	
	
	
	30
	22,5
	22,5

	Таза табыс
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	122,8604
	433,0615
	535,607


2.10 Күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны(КОАҚТА)
Күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны –таза табыс пен амортизациялық төлемдердің қосындысынан бастапқы инвестицияларды шегеріп тастағанға тең. Күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны келесі формуламен анықталады:

                        =                       -            +                                       

Мұндағы: БИ – бастапқы инвестиция, млн.дол;

                  А – амортизация, млн.дол.
Кесте 11 - Күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны, млн.дол
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Таза табыс
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	122,8604
	433,0615
	535,607

	БИ
	2500

	Амортизациялық төлемдер
	224,775
	206,793
	195,7718
	125,6096
	193,7716
	208,0007
	109,1764
	192,6643
	199,8

	КОАҚТА
	-701,41
	-375,278
	252,4927
	96,51048
	175,7826
	614,3448
	232,0368
	625,7258
	735,407


Кесте 12 - Өзгертілген күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны, млн.дол
	жыл
	Құнсыздану индексі
	Дисконттау индексі
	Дисконт көбейтіндісі
	Өзгертілмеген      КОАҚТА
	Өзгертілмеген      КОАҚТА есебі
	Өзгертілген КОАҚТА
	Белгілеу

	1
	1
	1
	1
	-701,41
	1*-701,41
	-701,41
	ӨАҚ1

	2
	2
	[1/(1+0,02)]
	0,98039
	-375,278
	0,98039*-375,278
	-367,92
	ӨАҚ2

	3
	3
	[1/((1+0,02)*(1+0,03))]
	0,95184
	252,4927
	0,95184*252,4927
	240,3319
	ӨАҚ3

	4
	3
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2)]
	0,92411
	96,51048
	0,92411*96,51048
	89,18665
	ӨАҚ4

	5
	4
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2* (1+0,04))]
	0,88857
	175,7826
	0,88857*175,7826
	156,1953
	ӨАҚ5

	6
	5
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2* (1+0,04)*(1+0,05))]
	0,84626
	614,3448
	0,84626*614,3448
	519,8941
	ӨАҚ6

	7
	5
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2* (1+0,04)*(1+0,05)2)]
	0,80596
	232,0368
	0,80596*232,0368
	187,0124
	ӨАҚ7

	8
	4
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2* (1+0,04)2*(1+0,05)2)]
	0,77496
	625,7258
	0,77496*625,7258
	484,9134
	ӨАҚ8

	9
	3
	[1/((1+0,02)*(1+0,03)2*  (1+0,04)2*(1+0,05)2)]
	0,75239
	735,407
	0,75239*735,407
	553,3127
	ӨАҚ9


2.11 Брутто пайда 
Пайда – бұл кәсіпорынның жалпы табысы мен шығындары арасындағы айырма, мұнда жалпы табыс шығыннан асып түседі. Пайда – бұл жұмысшылардың материалдық өндіріс күшінің іске аыру кезінде пайда болған өнімнің өзіндік құнына қосылатын бөлігі.

Бруто-пайда(БП) – тазартылған бағаны үлесі өзіндік құнға қатынасына немесе салық салынатын табысты(БТ) өндірілген өнім көлемінің(Q) қатынасына тең. Ол келесі формуламен анықталады:


           =              / 

Мұндағы: БП - брутто пайда, млн.дол;

                  БТ - салық салынатын табысты (Брутто табыс), млн.дол;

                  Q - өндірілген өнім көлемі, млн.тонна.

           =                             *  
Кесте 13 - Бруто-пайда(БП), млн.дол
	жыл
	Салық салынатын табыс(БТ)
	өндірілген өнім көлемі
	Бруто-пайда(БП)

	1
	105,4493
	3,7
	28,49981

	2
	239,898
	4,255
	56,38027

	3
	438,1727
	4,995
	87,72227

	4
	315,5727
	3,515
	89,77888

	5
	331,4443
	4,625
	71,66364

	6
	580,4915
	5,735
	101,2191

	7
	218,372
	3,145
	69,43465

	8
	704,3736
	6,66
	105,7618

	9
	864,7243
	7,4
	116,8546


2.12  Нетто-пайда
Нетто-пайда(НП) – бұл таза қалдық пайданың (ТҚП) өндірілген өнім көлемнің қатынасына тең. Ол келесі формуламен анықталады:


           =                 /           

Кесте 14 - Нетто-пайда(НП), млн.дол
	жыл
	өндірілген өнім көлемі
	НТ
	НП


	1
	3,7
	73,81451
	19,94987

	2
	4,255
	167,9286
	39,46619

	3
	4,995
	306,7209
	61,40559

	4
	3,515
	220,9009
	62,84521

	5
	4,625
	232,011
	50,16455

	6
	5,735
	406,344
	70,85336


	7
	3,145
	152,8604
	48,60425

	8
	6,66
	493,0615
	74,03326

	9
	7,4
	605,307
	74,03326


2.13 Таза қалдық пайда

Таза қалдық пайда (ТҚП) - таза табыстан жоғары пайдаға салық суммасынан алып тастағанға немесе нетто пайданың өндірілген өнім көлемінің қатынасына тең. Ол келесі формулалармен анықталады:


                 =                            -                        


                 =             *  

Мұндағы: ТҚП - таза қалдық пайда, млн.дол;

                  НП - нетто-пайда, млн.дол;
                  ∑ЖПС - жоғары пайдаға салық сомасы, млн.дол;

                  Q - өндірілген өнім көлемі, млн.тонна.

Кесте 15 - Таза қалдық пайда, млн.дол

	жыл
	Таза табыс
	Жоғары пайдаға салық сомасы
	ТҚП

	1
	73,81451
	-
	73,81451

	2
	167,9286
	-
	167,9286

	3
	306,7209
	-
	306,7209

	4
	220,9009
	-
	220,9009

	5
	232,011
	-
	232,011

	6
	406,344
	-
	406,344

	7
	122,8604
	-
	122,8604

	8
	433,0615
	0
	433,0615

	9
	535,607
	21,42428
	514,1827


• Кумулятивті табыс

Кумулятивті табыс (КТ) – бұл қойнау пайдаланушылардың таза қалдық пайдаларының сомасына тең.  Кумулятивті табыс келесі формуламен анықталады:


              = 

КТ=73,81451+167,9286+306,7209+220,9009+232,011+406,344+122,8604    +433,0615+514,1827=2477,825

2.14 Тиімділік

Өнімнің тиімділігі (Rөнім) - пайданы үлесі өзіндік құнға бөліп, 100 пайызға көбейткенге тең. Ол келесі формуламен анықталады:

              =                  /                          /  
Кесте 16 - Өнімнің тиімділігі (Rөнім)

	жыл
	Таза табыс
	үлесі өзіндік құн
	Өндірілген өнім көлемі
	Rөнім



	1
	73,81451
	112,5
	3,7
	0,177332

	2
	167,9286
	90
	4,255
	0,438513

	3
	306,7209
	72,58065
	4,995
	0,846033

	4
	220,9009
	66,17647
	3,515
	0,949661

	5
	232,011
	77,58621
	4,625
	0,646565

	6
	406,344
	67,16418
	5,735
	1,054928

	7
	122,8604
	64,28571
	3,145
	0,607683

	8
	433,0615
	53,57143
	6,66
	1,213786

	9
	535,607
	50
	7,4
	1,447587


Өндірістің тиімділігі - таза табысты бастапқы инвестицияға бөліп,100 пайызға көбейткенге тең. Ол келесі формуламен анықталады:


                =                              /                   
Кесте 17 - Өндірістің тиімділігі (Rөндіріс)
	жыл
	Таза табыс
	БИ
	Rөндіріс

	1
	73,81451
	2500
	0,04218

	2
	167,9286
	2500
	0,095959

	3
	306,7209
	2500
	0,175269

	4
	220,9009
	2500
	0,126229

	5
	232,011
	2500
	0,132578

	6
	406,344
	2500
	0,232197

	7
	122,8604
	2500
	0,087349

	8
	433,0615
	2500
	0,281749

	9
	535,607
	2500
	0,34589


Өткізудің тиімділігі - таза табысты негізгі іс-әрекеттен түскен табысқа бөліп,100 пайызға көбейткенге тең. Ол келесі формуламен анықталады:


= 
/  
Кесте 18 - Өткізудің тиімділігі (Rөткізу)
	жыл
	Таза табыс
	НӘТТ
	Rөткізу

	1
	73,81451
	832,5
	0,088666

	2
	167,9286
	957,375
	0,175405

	3
	306,7209
	1123,875
	0,272914

	4
	220,9009
	790,875
	0,279312

	5
	232,011
	1040,625
	0,222954

	6
	406,344
	1290,375
	0,314904

	7
	122,8604
	707,625
	0,173624

	8
	433,0615
	1498,5
	0,288997

	9
	535,607
	1665
	0,321686


Тиімділік – табыс, кәсіпорын шаруашылығының түпкі көрсеткіші. 

Күрделі қаржылардың(БИ) экономикалық тиімділігі – күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағынынын күрделі қаржылардың қатынасына тең. Күрделі қаржылардың(БИ) экономикалық тиімділігі келесі формуламен анықталады:


                   =                          / 
Тімділік индексі(ТИ) – күрделі қаржылардың экономикалық тиімділігінің(КҚЭТ) сомасына тең. Тімділік индексі(ТИ) келесі формуламен анықталады:


              =                            

ТИ=  0,096133+0,035675+0,062478+0,207958+0,074805+0,193965+0,221325=0,8923339
 Инвест жобанының тиімділігін қосымша критерийлер арқылы талдау
Инвест жобаны талдауда бес негізгі критерийден басқа қосымша екі критерий, дисконтталған шығынның тиімділік индексі (ДШТИ) және дисконттлған инвестицияның тиімділік индексі (ДИТИ). 

Дисконтталған шығынның тиімділік индексі – бұл барлық ивестиция мерзімінде, алғашкы жылдан бастап келген ақша қаражаттарының дисконталған кұнын кеткен ақша қаражаттарының дисконтталған құнына қатынасына тең, яғни позитивті кэш флоудың сомасынымен неготивті кэш флоудың сомасының дисконтталған құнына қатынасына тең.
                                    n     [Түсім+Амортизация]t

                              ∑     

                              t=1                [1+Eн]t

          ДШТИ =

                                                   n         [Ө.Ш+С+КҚ+%]t
                                ∑

                                                  t=1                [1+Eн]t                   

Кесте  19 – ДШТИ анықтау
	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	ЖЖЖТ
	832,5
	957,375
	1173,875
	860,875
	1040,625
	1375,375
	707,625
	1498,5
	1710

	Амортизация
	224,775
	206,793
	195,7718
	125,6096
	193,7716
	208,0007
	109,1764
	192,6643
	199,8

	Жжжт+амортиз
	1057,275
	1164,168
	1369,647
	986,4846
	1234,397
	1583,376
	816,8014
	1691,164
	1909,8

	Позитивті кэш флоуды дисконттау есебі
	978,9583
	998,0864
	1087,27
	725,0956
	840,1096
	997,7953
	476,5958
	913,6834
	955,3755

	Негативті кэш флоу
	3258,685
	3289,446
	3367,154
	3139,974
	3308,614
	3469,031
	3284,765
	3715,438
	3824,393

	Негативті кэш флоуды дисконттау есебі
	3017,301
	2820,17
	2672,955
	2307,975
	2251,787
	2186,078
	1916,629
	2007,336
	1913,149

	ДШТИ
	0,324448
	0,35391
	0,406767
	0,31417
	0,373086
	0,456432
	0,248664
	0,455172
	0,499373



Дисконтталған инвестицияның тиімділік индексі – бұл толық инвест жобаның мерзімінде алғашқы жылдан бастап кәсіпорынның операциондық іс әрекетінен түскен ақша ағындарының сомасының дисконтталған құнымен кәсіпорынның инвестициондық іс әрекетінің ақша ағыны сомасының дисконтталған құнының қатынасына тең

                          n      Пайда

                         ∑ [                   + Аt ]

                         t=1    (1+Eн )t

      ДИТИ   =  

                          n      КҚ (БИ)t

                         ∑   

                         t=1     (1+Ен  )t

Кесте 20 – ДИТИ анықтау
	Жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	ТҚП
	73,81451
	167,9286
	306,7209
	220,9009
	232,011
	406,344
	122,8604
	433,0615
	514,1827

	ТҚП ны дисконттау есебі
	68,34676
	143,9717
	243,4849
	162,3688
	157,9028
	256,0657
	71,68785
	233,9697
	257,2194

	Амортизация
	224,775
	206,793
	195,7718
	125,6096
	193,7716
	208,0007
	109,1764
	192,6643
	199,8

	Дисконтталған ТҚП+амортиз.
	293,1218
	350,7647
	439,2567
	287,9783
	351,6744
	464,0664
	180,8643
	426,6339
	457,0194

	БИ
	2500

	БИ ды дисконттау есебі
	1851,852
	1714,678
	1587,664
	1470,06
	1361,166
	1260,339
	1166,981
	1080,538
	1000,498

	ДИТИ
	0,158286
	0,204566
	0,276668
	0,195896
	0,258363
	0,368208
	0,154985
	0,394835
	0,456792


2.15 Өзіндік құн
Өзіндік құн өндіріс кәсіпорнының өнімді өндіруге, іске асыруға кететін шығынының ақшалай түрі. Өнімді өндіру мен қызмет атқаруға байланысты шығындар өндірістік  шығындарға жатады, өнімді өткізуге байланысты шығындар өндірістік емес  шығындарға жатады. Бұл екеуінің қосындысы өнімнің толық өзіндік құнына тең. 
Кесте 21 - Өзіндік құн
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Пайда мөлшері
	1
	1,5
	2,1
	2,4
	1,9
	2,35
	2,5
	3,2
	3,5

	Өзіндік құн
	112,5
	90
	72,58065
	66,17647
	77,58621
	67,16418
	64,28571
	53,57143
	50


3. ИНВЕСТ ЖОБАНЫҢ ТИІМДІЛІГІН ТАЛДАУДЫҢ НЕГІЗГІ  КРИТЕРИЙЛЕРІ
Халықаралық тәжірибеде жобаларды негіздеу үшін бірнеше жалпылама көрсеткіштері қолданылады. Олар күрделі салым тиімділігінің шешімдерін даярлауға мүмкіншілік береді.
· Таза ағымдағы құн (ТАҚ);
· Пайданың ішкі нормасы (ПІН); 

· Күрделі қаржылардың қайтып келу уақыт мерзімі (ҚУМ);

· Инвестициялардың экономикалық тиімділігі;

· Залалсыздық нүкте (ЗН).

Инвест жобаны бағалаудың негізгі әдістерінің бірі болып, салықтарды төлегеннен кейін бағаланатын, таза келтірілген құнды талдауда және күрделі пройент негізінде есептелген табыс ставкасын талдау болып табылады. Бұл әдіс ақша қаражаттарының дисконтталған ағымын талдау әдісі деп аталады. Ақшаның уақыт бойынша құнының өзгеруін ескере отырып, инвесторлар әдетте бүгінгі күнгі доллар болашақтағы долларға қарағанда құндырақ болатын жағдайды назарға алуға ұмтылады. 
Ақша құнының уақыт бойынша өзгеруін бағалау барысында күрделі процентпен есептеу әдісі, жинақталған проценттік табысты және капиталға қайтарымды анықтауды кеңінен қолданылатын тәсіл болып табылады. Күрделі проценттің анықталған ставкасымен бүгінгі ақша салымының нәтижесінде жинақталады деп күтілген болашақ құн бастапқы салымның және жинақталған проценттік табыстың сомасына тең.
Түсімнен немесе үнемдеуден келген ақша, минус эксплуатациялық шығындарға мақсатталып кеткен ақшалар берілген уақыт мерзіміндегі ақша қаражаттарының ағымын анықтайды.
Ақша қаражаттарының дисконтталған ағымын талдау негізінде экономикалық бағалау, күрделі процент ставкасының көмегімен уақыт бойынша ақша құндылығының өзгеруіне мүмкіндік береді.

3.1 Таза ағымдағы құн
Таза ағымдағы құнның (ТАҚ) көрсеткіші инвестиция табыстылығының маңызды критерийі болып табылады. ТАҚ процентінің белгілі ставкасында дисконтталған, күтіліп отырған барлық жыл сайынғы ақша табысының сомасы инвестицияның бастапқы сомасынан қаншаға көп екендігін көрсетеді.

Инвестициялық жобаның ТАҚ-ы жобадан күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағынының ағымдағы құнынан жоба бойынша таза инвестициясын шегеріп тастағанға тең. ТАҚ келесі формуламен анықталады:

                =                           -                
Немесе
                      n      КОАҚТАt
                 =  ∑                        -  БИ

                     t=1      (1+i)t             

мұндағы: КОАҚТА - күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны t кезеңінде, млн.дол;

БИ – бастапқы инвестиция, млн.дол;

n – инвест жобаның жобаланған ұзақтығы, жыл;

i – капитал құны (салықты салғаннан кейінгі инвесторлармен талап етілетін пайданың проценттік ставка).

 ТАҚ дұрыс, яғни қолма-қол ақша қаражаттарының болашақ ағыны бастапқы инвестицияны жабатын болса, жоба қолдануға тиімді деп саналады. Ал ТАҚ теріс, яғни болашақ қолма-қол ақша сомасы күрделі қаржы ақшы салымынан аз болса, онда жобадан бас тартады.
ЕрежеТАҚ:  ТАҚ>0, онда КОАҚТА>БИ

                      ТАҚ<0, онда КОАҚТА<БИ

ТАҚ-ды біле отыра, ақша қаражаттарын инвест жобаға салып, сәйкесінше қауіп-қатеріне көну керек пе немесе жай ғана ақшаны депозитке салып, депозитке проценттік ставка бойынша сол соманы табу керек па деген шешімнің біреуіне келеміз.

Кесте 22- Өзгертілмеген КОАҚТА үшін 8%-бен ТАҚ-ты есептеу
	жыл
	Өзгертілмеген КОАҚТА
	Дисконттау коэффиценті
	Дисконттау көбейтіндісі
	ТАҚ есебі
	ТАҚ мөлшері
	ТАҚ мәні

	1
	-701,41
	[1/(1+0,08)]
	0,92593
	-701,41*0,92593
	-649,45
	ТАҚ<0

	2
	-375,278
	[1/((1+0,08)^2)]
	0,85734
	-375,278*0,85734
	-971,19
	ТАҚ<0

	3
	252,4927
	[1/((1+0,08)^3)]
	0,79383
	252,4927*0,79383
	-770,76
	ТАҚ<0

	4
	96,51048
	[1/((1+0,08)^4)]
	0,73503
	96,51048*0,73503
	-699,82
	ТАҚ<0

	5
	175,7826
	[1/((1+0,08)^5)]
	0,68058
	175,7826*0,68058
	-580,19
	ТАҚ<0

	6
	614,3448
	[1/((1+0,08)^6)]
	0,63017
	614,3448*0,63017
	-193,04
	ТАҚ<0

	7
	232,0368
	[1/((1+0,08)^7)]
	0,58349
	232,0368*0,58349
	-57,653
	ТАҚ<0

	8
	625,7258
	[1/((1+0,08)^8)]
	0,54027
	625,7258*0,54027
	280,408
	ТАҚ>0

	9
	735,407
	[1/((1+0,08)^9)]
	0,50025
	735,407*0,50025
	648,294
	ТАҚ>0


Кесте 23- Өзгертілмеген КОАҚТА үшін  18%-бен ТАҚ-ты есептеу

	жыл
	Өзгертілмеген КОАҚТА
	Дисконттау коэффиценті
	Дисконттау көбейтіндісі
	ТАҚ есебі
	ТАҚ мөлшері
	ТАҚ мәні

	1
	-701,41
	[1/(1+0,18)]
	0,84746
	[1/(1+0,18)]* -701,41
	-594,42
	ТАҚ<0

	2
	-375,278
	[1/((1+0,18)^2)]
	0,71818
	[1/((1+0,18)^2)]* -375,278
	-863,93
	ТАҚ<0

	3
	252,4927
	[1/((1+0,18)^3)]
	0,60863
	[1/((1+0,18)^3)]* 252,4927
	-710,26
	ТАҚ<0

	4
	96,51048
	[1/((1+0,18)^4)]
	0,51579
	[1/((1+0,18)^4)]* 96,51048
	-660,48
	ТАҚ<0

	5
	175,7826
	[1/((1+0,18)^5)]
	0,43711
	[1/((1+0,18)^5)]* 175,7826
	-583,64
	ТАҚ<0

	6
	614,3448
	[1/((1+0,18)^6)]
	0,37043
	[1/((1+0,18)^6)]* 614,3448
	-356,07
	ТАҚ<0

	7
	232,0368
	[1/((1+0,18)^7)]
	0,31393
	[1/((1+0,18)^7)]* 232,0368
	-283,23
	ТАҚ<0

	8
	625,7258
	[1/((1+0,18)^8)]
	0,26604
	[1/((1+0,18)^8)]* 625,7258
	-116,76
	ТАҚ<0

	9
	735,407
	[1/((1+0,18)^9)]
	0,22546
	[1/((1+0,18)^9)]* 735,407
	49,0391
	ТАҚ˃0


Кесте 24 - Өзгертілмеген КОАҚТА үшін  28%-бен ТАҚ-ты есептеу

	жыл
	Өзгертілмеген КОАҚТА
	Дисконттау коэффиценті
	Дисконттау көбейтіндісі
	ТАҚ есебі
	ТАҚ мөлшері
	ТАҚ мәні

	1
	-701,41
	[1/(1+0,28)]
	0,78125
	0,78125*-701,41
	-547,98
	ТАҚ<0

	2
	-375,278
	[1/((1+0,28)^2)]
	0,61035
	0,61035*-375,278
	-777,03
	ТАҚ<0

	3
	252,4927
	[1/((1+0,28)^3)]
	0,47684
	0,47684*252,4927
	-656,63
	ТАҚ<0

	4
	96,51048
	[1/((1+0,28)^4)]
	0,37253
	0,37253*96,51048 
	-620,68
	ТАҚ<0

	5
	175,7826
	[1/((1+0,28)^5)]
	0,29104
	0,29104*175,7826
	-569,52
	ТАҚ<0

	6
	614,3448
	[1/((1+0,28)^6)]
	0,22737
	0,22737*614,3448
	-429,83
	ТАҚ<0

	7
	232,0368
	[1/((1+0,28)^7)]
	0,17764
	0,17764*232,0368
	-388,61
	ТАҚ<0

	8
	625,7258
	[1/((1+0,28)^8)]
	0,13878
	0,13878*625,7258
	-301,78
	ТАҚ<0

	9
	735,407
	[1/((1+0,28)^9)]
	0,10842
	0,10842*735,407
	-222,04
	ТАҚ<0


Кесте 25 - Өзгертілген КОАҚТА үшін 8%-бен ТАҚ-ты есептеу

	жыл
	Өзгертілген КОАҚТА
	Дисконттау коэффиценті
	Дисконттау көбейтіндісі
	ТАҚ есебі
	ТАҚ мөлшері
	ТАҚ мәні

	1
	-701,41
	[1/(1+0,08)]
	0,92593
	-701,41*0,92593
	-649,5
	ТАҚ<0

	2
	-367,92
	[1/((1+0,08)^2)]
	0,85734
	-367,92*0,85734
	-964,9
	ТАҚ<0

	3
	240,3319
	[1/((1+0,08)^3)]
	0,79383
	240,3319*0,79383
	-774,1
	ТАҚ<0

	4
	89,18665
	[1/((1+0,08)^4)]
	0,73503
	89,18665*0,73503
	-708,5
	ТАҚ<0

	5
	156,1953
	[1/((1+0,08)^5)]
	0,68058
	156,1953*0,68058
	-602,2
	ТАҚ<0

	6
	519,8941
	[1/((1+0,08)^6)]
	0,63017
	519,8941*0,63017
	-274,6
	ТАҚ<0

	7
	187,0124
	[1/((1+0,08)^7)]
	0,58349
	187,0124*0,58349
	-165,5
	ТАҚ<0

	8
	484,9134
	[1/((1+0,08)^8)]
	0,54027
	484,9134*0,54027
	96,481
	ТАҚ>0

	9
	553,3127
	[1/((1+0,08)^9)]
	0,50025
	553,3127*0,50025
	373,27
	ТАҚ>0


Кесте 26 - Өзгертілген КОАҚТА үшін 18%-бен ТАҚ-ты есептеу

	жыл
	Өзгертілген КОАҚТА
	Дисконттау коэффиценті
	Дисконттау көбейтіндісі
	ТАҚ есебі
	ТАҚ мөлшері
	ТАҚ мәні

	1
	-701,41
	[1/(1+0,218)]
	0,84746
	-701,41*0,84746
	-594,4
	ТАҚ<0

	2
	-367,92
	[1/((1+0,18)^2)]
	0,71818
	-367,92*0,71818
	-858,7
	ТАҚ<0

	3
	240,3319
	[1/((1+0,18)^3)]
	0,60863
	240,3319*0,60863
	-712,4
	ТАҚ<0

	4
	89,18665
	[1/((1+0,18)^4)]
	0,51579
	89,18665*0,51579
	-666,4
	ТАҚ<0

	5
	156,1953
	[1/((1+0,18)^5)]
	0,43711
	156,1953*0,43711
	-598,1
	ТАҚ<0

	6
	519,8941
	[1/((1+0,18)^6)]
	0,37043
	519,8941*0,37043
	-405,5
	ТАҚ<0

	7
	187,0124
	[1/((1+0,18)^7)]
	0,31393
	187,0124*0,31393
	-346,8
	ТАҚ<0

	8
	484,9134
	[1/((1+0,18)^8)]
	0,26604
	484,9134*0,26604
	-217,8
	ТАҚ<0

	9
	553,3127
	[1/((1+0,18)^9)]
	0,22546
	553,3127*0,22546
	-93,05
	ТАҚ<0


3.2 Пайданың ішкі нормасы

Инвестиция бойынша табысты есептеудің ең кең тараған критерийі – бұл пайданың ішкі нормасының (ПІН) әдісі немесе ақша ағынын дисконттау әдісі.

Пайданың ішкі нормасы – бұл белгілі проценттік ставка бойынша дисконтталған күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағынын және инвестицияның бастапқы сомасын теңестіретін есептеу ставкасы.

ПІН – бұл жобаның бүкіл қызмет барысында есептелген, таза ағымдағы құнды (интегралды экономикалық эффекті) нольге теңестіруді қамтамасыз ететін дисконттау ставкасының бастапқы мәні.

· Біртекті КОАҚТА-р үшін ПІН келесі формуламен есептеледі

БИ=FVn*[(1/(1+k))+ (1/(1+k)2)+ ...+(1/(1+k)n)]

БИ/ FVn  =[(1/(1+k))+ (1/(1+k)2)+ ...+(1/(1+k)n)]

Мұндағы: k – ПІН;

                 БИ-бастапқы инвестиция.

· Әртүрлі ақша ағымы үшін ПІН келесі формуламен есептеледі

ПІН= [(k+f(ТАҚ1))/(f(ТАҚ1)- f(ТАҚ2))]*( k 2 – k1)
Ереже ПІН: егер ПІН> i , онда жоба тиімді

                     егер ПІН <i , онда жоба қабылданбайды.

Бұл көрсеткіш инвестицияны талдаудың екінші критерийі болып табылады және инвесторға өндірістің қиын нүктесін немесе зиянсыз нүктесін (пайдалылық табалдырығы) қамтамасыз ететін проценттік ставканы көрсетеді.
Кесте 27 - Өзгертілмеген КОАҚТА бойынша ТАҚ-ды салыстыру

	жыл
	8%
	18%
	28%

	1
	-649,45
	-594,42
	-547,98

	2
	-971,19
	-863,93
	-777,03

	3
	-770,76
	-710,26
	-656,63

	4
	-699,82
	-660,48
	-620,68

	5
	-580,19
	-583,64
	-569,52

	6
	-193,04
	-356,07
	-429,83

	7
	-57,653
	-283,23
	-388,61

	8
	280,408
	-116,76
	-301,78

	9
	648,294
	49,0391
	-222,04


Кесте 28 - Өзгертілген КОАҚТА бойынша ТАҚ-ды салыстыру

	жыл
	8%
	18%

	1
	-649,5
	-594,4

	2
	-964,9
	-858,7

	3
	-774,1
	-712,4

	4
	-708,5
	-666,4

	5
	-602,2
	-598,1

	6
	-274,6
	-405,5

	7
	-165,5
	-346,8

	8
	96,481
	-217,8

	9
	373,27
	-93,05


Пайданың ішкі нормасы бойынша кәсіпорын жоғарғы пайдаға салынатын салықты төлей ма әлде төлемей ма деген сұрақ туындайды. Егер кәсіпорында пайданың ішкі нормасы 20%-дан көп болса, онда кәсіпорын жоғарғы пайдаға салынатын салыққа қоса 4%  мөлшерлемесінде салық төлейді.
Кесте 29 - Жоғарғы пайдаға салынатын салық мөлшерлемесі
	Пайданың ішкі нормасы, %
	Жоғарғы пайдаға салынатын салық мөлшерлемесі, %

	20-ға тең немесе кем болса
	0

	 20-дан үлкен, бірақ 22 кем немесе тең 
	4

	22-ден үлкен, бірақ 24 кем немесе тең
	8

	24-тен үлкен, бірақ 26 кем немесе тең
	12

	26-дан үлкен, бірақ 28 кем немесе тең
	18

	28-ден үлкен, бірақ 30 кем немесе тең
	24

	30-дан кем болса
	30


Кесте 30 – ПІН өзгертілмеген КОАҚТА үшін
	Жыл
	Өзгертілмеген КОАҚТА үшін ПІН-ді есептеу
	ПІН өзгертілмеген КОАҚТА үшін,%

	8
	8+(280,408/(280,408+116,76))*10=
	25,13515

	9
	18+(49,0391/(49,0391+222,04))*10=
	15,16546


Кесте 31 – ПІН өзгертілген КОАҚТА үшін

	Жыл
	Өзгертілген КОАҚТА үшін ПІН-ді есептеу
	ПІН өзгертілген КОАҚТА үшін,%

	8
	8+(96,481/(96,481+217,8))*10=
	0,047522

	9
	8+(373,27/(373,27+93,05))*10=
	21,32077


• Жоғарғы пайдаға салық сомасы(ЖПС)
Есептеулерден көрініп отырғандай кәсінорын жоғарғы пайдаға салық сомасын төлеуге міндетті. Жоғарғы пайдаға салық сомасын – қойнау пайдаланушылардың қойнауды пайдаланғаны үшін қосымша табыс алғандықтан немесе тиімді нарық жағдайында жағары табыс алғаны үшін төлейді. Ол келесі формуламен анықталады:


                                              =                          *                                           /

Кесте 32 - Жоғарғы пайдаға салық сомасы
	Жыл
	8
	9

	ПІНөзгертілмеген
	25,13515
	15,16546

	ЖПС ставкасы
	12
	0

	∑ ЖПС есебі
	433,0615*0,12
	535,607*0

	∑ ЖПС өсімі
	51,96738
	0


Кесте 33 - Жоғарғы пайдаға салық сомасы
	Жыл
	8
	9

	ПІНөзгертілген
	0,047522
	21,32077

	ЖПС ставкасы
	0
	4

	∑ ЖПС есебі
	433,0615*0
	535,607*0,04

	∑ ЖПС өсімі
	0
	21,42428


· Үлесі өзіндік құны жалпы жылдық өндірістік шығынды өндірілген өнім көлеміне бөлу арқылы табылады.  
3.3 Күрделі қаржының қайтып келу уақыт мерзімі (ҚУМ)
Инвестицияны қайтару кезеңі немесе жобаның өтеу мерзімін есептеу әдісі. Инвестициялық жоба үшін өтеу кезеңі жоба бойынша күтіліп отырған ақша қаражаттарырының жиынтық түсімі инвестицияның бастапқы сомасын тең білуді талап ететін жылдар санына тең. Ол келесі формуламен анықталады:


                                =             /                              

Мұндағы: ҚУМ - күрделі қаржының қайтып келу уақыт мерзімі, жыл

                  БИ – бастапқы инвестиция, млн.дол

                  КОАҚТА - күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны,    млн.дол

∑КОАҚТА9 = 1161,52 млн.дол

БИ = 2500 млн.дол

∑КОАҚТА9< БИ болғандықтан, инвест жоба тиімсіз болып табылады. БИ  бүкіл инвест жоба мерзімінде, яғни  9 жыл ішінде қайтарылмайды.
3.4 Күрделі қаржылардың экономикалық тиімділігі
Инвестициялық жобалаудың альтернативтерін экономикалық бағалауды жүзеге асыру, инвестициялық жобаны жүзеге асыру барысында табылатын пайда мүмкіншіліктерін  жүйелі анықтаумен және салыстырумен байланысты. Айырмашылықтар жобаның өмір сүру мерзімінде, салықтық жақдайларында және берілген жоба бойынша шығындарға және табылатын табысқа эскалация және инфляция әсерінде де болуы мүмкін. Ол келесі формуламен анықталады:

                                =                                   /                  = 
˃  
Кесте 34 – Күрделі қаржылардың экономикалық тиімділігі

	жыл
	Өзгертілген КОАҚТА
	БИ
	Инвестициялардың экономикалық тиімділігі

	1
	-701,41
	2500
	-

	2
	-367,92
	2500
	-

	3
	240,3319
	2500
	0,096133

	4
	89,18665
	2500
	0,035675

	5
	156,1953
	2500
	0,062478

	6
	519,8941
	2500
	0,207958

	7
	187,0124
	2500
	0,074805

	8
	484,9134
	2500
	0,193965

	9
	553,3127
	2500
	0,221325


КҚЭТ 3, 6, 8 және 9 жылда ЭТ˃Ен болғандықтан, ИЖ тиімді, ал 4, 5 және 7 жылда ЭТ˂Ен болғандықтан, ИЖ тиімсіз болып табылады. 
3.5 Залалсыздық нүкте

Өндірістің қиын нүктесі немесе залалсыздық нүкте инвестициялық жобаларды талдауда және олардың тиімділігін анықтауда бесінші негізгі критерийі болып табылады.

Залалсыздық нүктеге келетін болсақ, пайданың ішкі норма көрсеткіші инвестицияны талдацудың екінші критерийі болып табылады және инвесторға өндірістің қиын нүктесін /пайдалылық табалдырығы/ қамтамасыз ететін проценттік ставканы көрсетеді.

Залалсыздық нүкте  -бұл жалпы жиынтық табыстар мен жалпы жиынтық шығындар тең болған жағдайда көрсететін өндіріс пен өндірілген нормативті өнім көлемі. 

Залалсыздық нүкте 2 әдіспен анықталады:

· графикалық әдіс;
· алгебралық әдіс.
Кез келген әдісті қолданғанда міндетті түрде шығындарды екі түрге айыру қажет: 

·   шартты тұрақты шығындар;
·   шартты өзгермелі шығындар.

Шартты тұрақты шығындар жалпы өндірістік шығындардың құрамында үлкен үлес салмағын құрайды, себебі шартты тұрақты шығындардың ішінде ең үлкен бөлігі амортизация тарамына беріледі. 
Шартты тұрақты шығындар - өнім өндіру көлемінің өзгеруіне байланыссыз болған соң, осы талданған кезде өзінің тұрақтылығын білдіреді.
Шартты өзгермелі шығындардың ішіндегі ең көп үлес салмағы энерго шығындар тарамына беріледі.
Шартты өзгермелі шығындар - өнім өндіру көлеміне тура пропорционалды өзгеріп отырады. Сондықтан талданған кезде ол жыл сайын өседі.
Неғұрлым жиынтық табыстың қисығы тік болса, соғұрлым залалсыздық нүкте графикте солға қарай жылжиды. Бұл кәсіпорынның тиімділік табалдырығын қамтамасыз етуі  үшін өнім өндіру көлемі  аз болғаны жеткілікті. Егер жиынтық табысы қисығы төменірек болса, онда залалсыздық нүкте оңға қарай жылжиды. Бұл жағдайда кәсіпорынның тиімділік табалдырығы өндірілген өнім көлемі үлкен мөлшерде қамтамасыз етіледі.
Залалсыздық нүктені анықтаудың алгебралық әдісі
             

           =           /
Мұндағы: Q-белгіленген кезінде өнім өндіретін нормативті көлемі, млн.тонна;
                  F- кәсіпорынның жылдық тұрақты шығындары, млн.дол;
                  P-1 тонна өнімнің бағасы, млн.дол;
                 V- 1 өнімге келтірілген өзгермелі шығындары, млн.дол.

Графикалық және алгебралық әдіспен есептелген залалсыздық нүктенің мөлшері бірдей болуы керек. Ауытқу ±10% мөлшерінде рұқсат етіледі.
Шартты тұрақты шығындар өндірістік шығындардың 51 % , ал шартты өзгермелі шығындар 49%-ын құрайды.
Кесте 35 – Залалсыздық нүктесін анықтау
	жыл
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Тұрақты шығындар
	212,2875
	195,3045
	184,8956
	118,6313
	183,0065
	196,4451
	103,1111
	181,9607
	188,7

	Өзгермелі шығындар
	203,9625
	187,6455
	177,6448
	113,979
	175,8297
	188,7414
	99,0675
	174,825
	181,3


	Баға
	225

	ЗН
	1,249669
	1,079627
	0,976034
	0,616031
	0,978734
	1,022675
	0,532874
	0,915526
	0,941147


ҚОРЫТЫНДЫ
Жалпы инвестиция түсінігі мемлекеттің, кәсіпорынның және де жеке тұлғалардың негізгі қордың құрылуына және жаңаруына, кәсіпорындарды техникамен жабдықтауға және қайта құруға, сондай-ақ акцияларды, облигацияларды және т.б. бағалы қағаздардың және активтерді алуға арналған ақша қаражаттары.

Курстық жұмысты қорытындылай келетін болсақ жұмыстың берілгені бойынша, геология барлау және пайдалы қазба кенорындарын игеруге кететін шығынының көлемін, компанияның өндірістік шығындарын, компанияның табыстарын (негізгі іс-әрекеттен түскен табыс (НӘТТ), қосылған құнға салық (ҚҚС), салық салынатын табыс (ССТ), жоғары пайдаға салынатын салық (ЖПСС), корпоративті  салықты төленгеннен кейін қалған табыс, таза табыс, таза қалдық табыс) анықталды. Мұнда компанияның шығындары мен табыстарының көлемін анықтау қажет болатын. Сонымен қатар, компанияның инвестициялық жобасының тиімділігін барлық критерийлері (күтіліп отырған ақша қаражаттарының таза ағыны (КОАҚТА), таза ағымдағы құн (ТАҚ), пайданың ішкі нормасыы (ПІН), күрделі қаржылардың қайтып келу уақыт мерзімі, күрделі қаржылардың экономикалық тиімділігін, бір тонна мұнайдан түсетін пайда, өндірістің залалсыздық нүктесі бойынша анықталады.                             
Халықаралық тәжірибеде жобаларды негіздеу үшін бірнеше жалпылама көрсеткіштері қолданылады. Олар күрделі салым тиімділігінің шешімдерін даярлауға мүмкіншілік береді.

· Таза ағымдағы құн (ТАҚ);

· Пайданың ішкі нормасы (ПІН); 

· Күрделі қаржылардың қайтып келу уақыт мерзімі (ҚУМ);

· Инвестициялардың экономикалық тиімділігі;

· Залалсыздық нүкте (ЗН).
∑КОАҚТА9< БИ болғандықтан, инвест жоба тиімcіз болып табылады.  БИ  бүкіл инвест жоба мерзімінде, яғни  9 жыл ішінде қайтарылмайды.   ТИ>Ен  болғандықтан,  ИЖ тиімді деп саналады және қабылданады. 
Инвест жобаны бағалаудың негізгі әдістерінің бірі болып, салықтарды төлегеннен кейін бағаланатын, таза келтірілген құнды талдауда және күрделі пройент негізінде есептелген табыс ставкасын талдау болып табылады. Бұл әдіс ақша қаражаттарының дисконтталған ағымын талдау әдісі деп аталады. Ақшаның уақыт бойынша құнының өзгеруін ескере отырып, инвесторлар әдетте бүгінгі күнгі доллар болашақтағы долларға қарағанда құндырақ болатын жағдайды назарға алуға ұмтылады. 
Әрбір фирма өзінің шаруашылығын бастар алдында материалдық, қаржылық және де еңбектік, интеллектуалдық ресурстардың перспективалық қолдануын анықтауы міндетті, сондай-ақ фирманың жұмыс барысындағы құрал-жабдықтардың тиімділігін анықтау керек. Нарықтық экономикада кәсіпкерлер өздерінің шаруашылығын нақты және тиімді жоспарламаса тұрақты жолы боларлықты жағдайға қолдары жете алмайды. Инвестициялық жоба өзінің мағынасымен инвестормен берілген бизнес – жоспар болып келеді.  

Таза ағымдағы құн дұрыс, егерде  қолма қол ақша қаражаттарының болашақ ағыны бастапқы инвестицияны жабатын болса, онда жоба қолдануға тиімді деп саналады. Ал таза ағымдағы құн теріс, яғни болашақ қолма қол ақша суммасы күрделі қаржы салымынан аз болса, онда жобадан бас тартады. Бұл курстық жұмыста таза ағымдағы құн 0-ден үлкен болғандықтан инвестициялық жоба оптималды және тиімді деп табылады.
Күрделі қаржы салымы -  2500 млн.дол

Бұл жұмыстың негізгі мақсаты - геология барлау және пайдалы қазба кенорындарын игеру үшін инвестициялық жобаның экономикалық тиімділігін талдау болып табылады. 
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Таза табыс





ЖПС мөлшерлемесі





100





∑КОАҚТА





  КҚКУМ





БИ





КҚЭТ








Өзгертілген КОАҚТА





 БИ





ЗН





F





(P-(V/Q))














 ТИ








  ∑КҚЭТ





ЭКҚ(БИ)





КОАҚТА





КҚ(БИ)





Rөндіріс








Таза табыс





БИ





Rөнім





Таза табыс





үлесі өзіндік құн





 КТ





∑ТҚП





ТҚП








НП





Q








ТҚП





Таза табыс





∑ЖПС
































өндірілген өнім көлемі





НП





НТ





Q








БП








Өзіндік құн








Пайда мөлшері





БП





БТ





Q











(НӘТТ+БӘТТ)/1,16279 – НӘТТ * роялти ставка
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