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Введение

Проблемы накопления, экономического роста и повышения эффективности инвестиционных процессов и формирования механизма их регулирования находятся в центре внимания учёных, экономистов, государственных деятелей. 

Для вывода экономики на траекторию экономического роста  необходимо коренное изменение в тенденциях инвестиционных процессов, резкое увеличение объёмов капитала, направляемого  на производственные нужды, повышение эффективности его использования. Всё это требует разработки новых подходов к инвестиционной политике, учитывающих реалии сегодняшнего дня. Отсутствие теоретической базы в регулировании инвестиционных процессов привело к несовершенству экономической политики не только в Казахстане, но и в других странах, формирующих рыночные отношения, что проявилось в несвоевременности принимаемых мер, неточности их выбора, чрезмерных масштабов государственного вмешательства.

Инвестиции становятся фактором экономического роста только при условии тесного взаимодействия финансовой системы и реального сектора экономики, когда финансовые потоки накопительного, спекулятивного, краткосрочного характера постепенно превращаются в долгосрочные производственные инвестиции. Такое взаимодействие усиливается при наличии особых предпосылок совместимости финансово-промышленных интересов: чёткого определения роли государства; разумного сочетания зарубежных и национальных вложений в структурную перестройку, новые технологии; развития частного предпринимательства и увеличения удельного веса сбережений населения в инвестиционной сфере. Приток инвестиций в производство во многом будет зависеть от организации фондового рынка.

Государственная инвестиционная политика до настоящего времени была рассчитана на стратегических инвесторов и не способствовала развитию рынка портфельных инвестиций. Не исследован рыночный механизм межотраслевого и межрегионального перелива капитала. Проблемы формирования и развития рынка ценных бумаг как основы проведения структурных преобразований требуют детального изучения. Недостаточно внимания уделяется разработке рычагов и способов формирования регионального рынка инвестиций, включающего рынок муниципальных облигаций.

Актуальной становится задача разработки концептуальных положений и перспективных направлений развития инвестиционных инструментов. Требуют пересмотра традиционные методики оценки эффективности инвестиций с целью наиболее полного учёта всех факторов, присущих рыночной экономике: времени, риска, неопределённости. До сих пор не осуществлена количественная оценка инвестиционного климата, определяющего уровень общеэкономического риска и его влияние на доходность инвестиционных вложений. Ждут целостного решения вопросы совершенствования экономического механизма оживления инвестиционной деятельности.

Всё это предопределило выбор темы. Целью данной дипломной работы является анализ динамики и структуры инвестиций на  макроуровне в Казахстане и эффективность инвестиций на базе конкретных инвестиционных проектов и выработка на его основе рекомендаций и предложений по повышению эффективности инвестиций в Казахстане на микро- и макроуровнях. Для достижения поставленной цели требуется решение следующих задач:

1) изучение сущности и форм инвестиций;

2) исследование роли государства в инвестиционных процессах;

3) анализ динамики и структуры инвестиций в Республике Казахстан;

4) рассмотрение применяемых и поиск новых источников финансирования инвестиций;

5) комплексное изучение методов оценки эффективности инвестиций;

6) проведение анализа эффективности инвестиционных проектов на базе реальных объектов исследования;

7) исследование регионального аспекта формирования и использования инвестиционных ресурсов.

В качестве объекта исследования использован реальный инвестиционный проект, связанный с покупкой новой технологической линии оборудования ТОО « Мехэлектромонтаж ». Кроме того, исследуются проблемы инвестиционной деятельности на макро уровне в целом по  Республике  Казахстан, в том числе региональный аспект данной проблемы.

Финансовыми проблемами инвестиций занимались многие экономисты как зарубежные, так и отечественные: Сейтказиева А.М., Нурланова Н.К., Мамыров Н.К., Данков А.Н., Барт Ю. и другие. Однако некоторые вопросы остались нерешёнными. В данной дипломной работе сделана попытка исследования источников финансирования инвестиций, анализа эффективности инвестиционного проекта.

Методологической основой написания дипломной работы являются законодательные и нормативные акты по данному вопросу, статистические данные Агентства Республики Казахстан по  статистике  и отчетные документы  ТОО « Мехэлектромонтаж ».
Глава I. Инвестиции в условиях рыночных отношений.

1.1 Экономическое содержание инвестиций на современном этапе.

Динамичное и эффективное развитие инвестиционной деятельности является необходимым условием стабильного функционирования и развития экономики. Масштабы, структура и эффективность использования инвестиций во многом определяют результаты хозяйствования на различных уровнях экономической системы, состояние, перспективы развития и конкурентоспособность национального хозяйства.

Изучение инвестиций предполагает анализ общих основ и механизма осуществления инвестиционной деятельности как важнейшей составляющей рыночного хозяйствования, выявление специфики инвестиционных процессов в условиях национальной экономики. Вместе с тем выяснение основных связей и зависимостей требует предварительного уточнения ключевых понятий, связанных с инвестиционной деятельностью, являющихся относительно новыми в отечественной экономической теории и практике и имеющих неоднозначную трактовку в различных источниках.

Существуют различные модификации определений «инвестиции», отражающие множественность подходов к пониманию их экономической сущности. В значительной степени это обусловлено экономической эволюцией, спецификой конкретных этапов историко-экономического развития, форм и методов хозяйствования.

 В отечественной литературе данный термин практически не использовался, базисным понятием являлось понятие «капитальных вложений». В последующий период термин «инвестиции» получил более широкое распространение в научном обороте, стал использоваться в правительственных документах. Однако большей частью инвестиции отождествлялись с капитальными вложениями. 

Исследование отдельных фаз движения инвестиций привело к формированию двух подходов к определению их экономической сущности. В соответствии с затратным подходом инвестиции понимались как затраты на воспроизводство основных фондов, их увеличение и совершенствование. В основе ресурсного подхода лежал тезис о сущности инвестиций как финансовых средствах, предназначенных для воспроизводства основных фондов. 

Существенный недостаток обоих подходов заключался в статичной характеристике объекта анализа, базирующейся на выделении какого-либо одного элемента инвестиций, затрат или ресурсов, что ограничивало возможности исследования инвестиций как целостного процесса, в ходе которого происходит последовательная смена различных форм стоимости, реализуется динамичная связь элементов инвестиционной деятельности: - ресурсы – затраты – доход.

Начало рыночных преобразование повлекло за собой реформирование подходов к анализу экономических процессов, в том числе и инвестиционной деятельности, усилило интерес к результатам научных исследований в странах с развитой рыночной экономикой.

Характеризуя экономическую сущность инвестиций, следует отметить, что в современной литературе это понятие трактуется слишком узко. Наиболее типичная ошибка заключается в том, что под инвестициями понимается любое вложение средств, которое может и не приводить ни к росту капитала, ни к получению текущей прибыли. К ним часто относятся так называемые «потребительские инвестиции», которые по своему экономическому содержанию к инвестициям не относятся – средства в приобретение этих товаров расходуется в данном случае на долгосрочное их потребление.

Частная ошибка – идентификация понятия «инвестиции» с понятием «капитальные вложения». Инвестиции в этом случае рассматриваются как вложение капитала в воспроизводство основных фондов. Вместе с тем, инвестиции могут осуществляться и в прирост оборотных активов, и в различные финансовые инструменты, и в отдельные виды нематериальных активов. Следовательно, капитальные вложения являются более узким понятием и могут рассматриваться как одна из форм инвестиций, но не как их аналог.

Во многих определениях инвестиций отмечается, что они являются вложением денежных средств. С такой трактовкой этого понятия также нельзя согласиться. Инвестирование капитала может осуществляться не только в денежной, но  и в других формах – движимого и недвижимого имущества, различных финансовых инструментов (прежде всего ценных бумаг), нематериальных активов и т.д.

В ряде определений отмечается, что инвестиции представляют собой долгосрочные вложения денежных средств. Безусловно, отдельные формы инвестиций носят долгосрочный характер. Однако инвестиции могут быть и краткосрочными.

Рассмотренные выше положения позволяют следующим образом сформулировать понятие инвестиций:

Инвестиции представляют собой вложения капитала во всех его формах с целью обеспечения его роста в предстоящем периоде, получения текущего дохода или решения определённых социальных задач.

Одним из факторов, определяющих возможность стабилизации и последующего экономического роста, является высокая инвестиционная активность отечественных предприятий. Осуществляемые в Республике Казахстан экономические реформы существенно изменили правовое, финансово-экономическое  и социальное положение основного звена народного хозяйства – предприятия, его статус в системе хозяйственного и гражданского общества. Развитие форм собственности повлияло на организацию финансов хозяйствующих субъектов и повлекло за собой изменение механизма управления и организации инвестиционной деятельности как основы экономического роста.

Процесс использования совокупных материальных, трудовых и финансовых ресурсов, направляемых на увеличение капитала, расширение, модернизацию и техническое перевооружение производства, называется инвестированием. Инвестиции осуществляются в целях прибыльного размещения капитала. Осуществляются они в форме долгосрочных вложений ресурсов в денежные средства, целевые банковские вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, технологии, машины и оборудование, лицензии, имущество или имущественные права, интеллектуальные ценности в целях получения прибыли и достижения положительного социального эффекта.

Инвестиции сопровождаются снижением ликвидности активов предприятия. Рост производства возможен за счёт расширения вложений в факторы производства и более эффективное использование средств. Одним из факторов производства является капитал, который возрастает, прежде всего, за счёт инвестиций.

По финансовому определению инвестиции – это все виды активов (средств), вкладываемых в хозяйственную деятельность в целях получения дохода, по экономическому – расходы на создание, расширение или реконструкцию и техническое перевооружение основного и оборотного капитала. Классическое определение инвестициям дал в своё время Кейнс, который считал, что это текущий прирост ценности капитального имущества в результате производственной деятельности данного периода, или та часть дохода за данный период, которая не была использована на потребление. Но данное определение не учитывает влияния множества эндогенных и экзогенных факторов, корректирующих масштабы инвестиций и их сущность.

Различают реальные (капиталообразующие) инвестиции – вложения в создание новых, реконструкцию и техническое перевооружение существующих предприятий и финансовые (портфельные) инвестиции – в покупку ценных бумаг. В первом случае предприятие-инвестор увеличивает свой производственный потенциал – основные производственные фонды и необходимые для их функционирования оборотные средства. Во втором случае инвестор увеличивает свой финансовый капитал, получая дивиденды.

Кроме того, различают прямые и косвенные инвестиции. В Законе Республики Казахстан «О государственной  поддержке прямых инвестиций» выделяют прямые инвестиции – все виды инвестиций, за исключением связанных суверенными гарантиями Республики Казахстан и входящих в рамки официальной технической помощи или грантов, предоставляемых Республики Казахстан. Косвенные – это вложения в портфель, иначе говоря, набор ценных бумаг или имущественных ценностей.

В коммерческой практике следует различать следующие типы инвестиций:  
· инвестиции в физические активы;

· инвестиции в денежные активы;

· инвестиции в нематериальные активы.

Под физическими активами имеются в виду производственные здания и сооружения со сроком службы более одного года, любое другое имущество, используемое в производстве или обладающее ликвидностью.

Под денежными активами понимаются права на получение денежных сумм от других юридических и физических лиц. Это депозиты, акции, облигации, кредиты, залоги и т.д.

Под нематериальными активами понимаются ценности, приобретаемые фирмой в результате проведения программ переобучения или повышения квалификации персонала, разработки торговых знаков, приобретения лицензий, патентов, технологий.

В мировой практике под объектами нематериальных активов рассматриваются и такие категории, как гудвил и франшиза. Гудвил – это цена фирмы, которая включает совокупность факторов, определяющих  преимущества одного предприятия по сравнению с другим (уровень профессионализма управляющих, деловые связи, репутация, реклама – в определённой мере имидж фирмы).

Франшиза представляет собой конкретное соглашение, по которой собственник торговой марки или авторского права позволяет другой фирме их использование при выполнении согласованных условий по оплате такого права, прекращения договора и путей разрешения  возникающих споров.

Все возможные разновидности инвестиций можно свести к следующим основным группам:

3. Инвестиции в повышение эффективности.

Их целью является прежде всего создание условий для снижения затрат фирмы за счёт замены оборудования, обучения персонала, и т.д.

2. Инвестиции в расширение производства.

Задачей такого инвестирования является расширение возможностей выпуска товаров для ранее сформировавшихся рынков в рамках уже существующих производств.

3. Инвестиции в создание новых производств.

Такие инвестиции обеспечат создание совершенно новых предприятий, которые будут выпускать ранее не изготовлявшиеся товары, либо позволят фирме предпринять попытку выхода с ранее выпущенными товарами на новые для неё рынки. Причиной, заставляющей вводить такого рода классификацию инвестиций, является  различный уровень риска, с которым они сопряжены.

Инвестировать можно как полный научно-технический и производственный цикл, так и его элементы. 
Объекты инвестиций различают по следующим основаниям:

· масштабам проекта;

· направленности (коммерческие, социальные, связанные с государственными интересами и т.д.);

· характеру и содержанию инвестиционного цикла;

· степени и особенности окупаемости вложенных средств.
Субъектами инвестиционной деятельности являются инвесторы, заказчики и исполнители работ, пользователи объектов инвестиционной деятельности, а также поставщики, юридические лица (банки, посреднические и страховые организации). 

Субъектами инвестиционной деятельности могут быть юридические и физические лица, в том числе и иностранные, а также государство и международные организации. Инвесторы осуществляют вложения собственных, заёмных и привлечённых средств в форме инвестиций и обеспечивают их целевое использование.
Пользователями объектов инвестиционной деятельности могут быть инвесторы, а также другие юридические и физические лица, государственные органы и международные организации, для которых создаётся объект инвестиционной деятельности.

Субъекты инвестиционной деятельности действуют в инвестиционной сфере, где осуществляется практическая реализация инвестиций. В состав инвестиционной сферы включаются:
· сфера капитального строительства, где происходит вложение инвестиций в основные и оборотные производственные фонды;

· инновационная сфера, где реализуется научно-техническая продукция и интеллектуальный потенциал;

· сфера обращения финансового капитала (денежного, ссудного и финансовых обязательств в различных формах).
Процесс инвестирования можно представить в виде схемы: 

                                    Схема инвестирования
                                Рис. 1.
	Типы инвести

ций
	Инвестиции в физические активы
	Инвестиции в фин. Активы
	Инвестиции в нематериальные активы

	Объекты инвестирования
	Основные производственные и непроизводственные фонды, материальные запасы
	Акции, облигации, другие ценные бумаги
	Патенты, лицензии, торговые знаки, научно-техническая продукция
	Образование, здравохра-нение, культура 

	Сфера обращения инвестиций
	Реальный сектор экономики
	Финансовобанковская сфера
	Инновацион-

ная сфера
	Социальная сфера

	Цель обращения инвестиций
	Созда-ние новых матери-альных активов
	Возмещение выбывающих матери-альных активов
	Модер-низация и повы-шение эффективности материальных активов
	Трансфор-мация свободных денежных средств в инвести-ции
	Повышение научно-технического уровня, качества и конкуренто-способности материальных активов
	Повышен. качества жизни, образовательного уровня, здоровья нации и т.д.

	Конечная цель инвести-рования
	Приумножение материального богатства и общественных ценностей нематериального характера


1.2 Принципы и приоритеты инвестиционной политики государства.

Для Республики Казахстан на современном этапе развития главным направлением экономических реформ становится выработка и реализация инвестиционной политики для обеспечения высоких темпов экономического роста и повышения эффективности функционирования как страны в целом, так и каждого региона в отдельности.
В принятых инвестиционных  Законах РК отражены следующие  принципы:
свободного  выбора  инвестором форм и способов осуществления  деятельности; полной и безусловной  защиты прав инвесторов; гарантии  использования  доходов; гласности  деятельности государственных  органов 
Оживление инвестиционной деятельности требует изменения концептуальных подходов к её регулированию с тем, чтобы изменить структуру инвестиционных заделов в пользу фондосоздающих отраслей и обрабатывающей промышленности, создать условия для роста накоплений в реальном секторе экономики, повышения эффективности инвестиций. 
В частности, необходимо:

1) определить основные концептуальные положения и принципы государственной инвестиционной политики;

2) уточнить государственные приоритеты инвестирования, обеспечив ориентацию на прогрессивные структурно-технологические преобразования, а также решение задач социального характера;

3) конкретизировать источники расширения финансирования капитальных вложений с учётом возможностей отечественного и иностранного капиталов;

4) разработать организационно-экономический механизм привлечения и эффективного использования инвестиций, найти пути и способы переключения на инвестиционные цели свободных финансовых ресурсов банков, хозяйствующих субъектов, населения.

Изменение роли и функций государства в регулировании инвестиционной деятельности в условиях перехода к рынку обуславливает особенности принципов построения государственной инвестиционной политики в этот период. Основными принципами государственной инвестиционной политики должны стать:

· селективность и избирательность;

· множественность источников финансирования капитальных вложений;

· максимальная возвратность;

· децентрализация инвестиционной сферы;

· использование рычагов экономического и административного воздействия на инвестиционную активность.

Реализация принципа селективности инвестиционной политики  государства требует точного выбора инвестиционных приоритетов, концентрации капитальных вложений в секторах экономики, способствующих её росту и модернизации. Для Казахстана выбор приоритетов для реализации инвестиционной политики должен исходить из необходимости:

· развития экспортного потенциала, обеспечивающего поступление валютных средств для инвестирования других производств;

· государственной поддержки отраслей, образующих систему жизнеобеспечения республики;

· инвестирования производств и отраслей, производящих конкурентоспособную продукцию;

· инвестирования производств, выпускающих продукцию высокого уровня готовности.

Государственные капитальные вложения следует направлять в те отрасли и сектора экономики, которые служат созданию общих благоприятных экономических и технологических условий для развёртывания предпринимательской деятельности, или в такие жизненно важные производства, которые по каким-либо причинам (большой объём первоначальных вложений, неопределённость ожидаемых результатов, низкая рентабельность) не привлекают внимания частных инвесторов.

Прогнозная оценка возможных источников инвестиций показывает, что бюджетные средства финансирования инвестиций в дальнейшем будут иметь тенденцию к снижению. При этом следует качественно изменить формы их использования:

1. Перейти к распределению на конкурсной основе;

2. Сократить прямое бюджетное финансирование за счёт расширения косвенного финансирования через гарантии под кредиты банков, участие в создании специализированных банков и т.п.

В целом, усиление регулирующей и координирующей роли государства в привлечении и использовании инвестиций и реализация новой государственной инвестиционной политики предполагает:

· создание административно-правовых и организационно-экономических условий для повышения инвестиционной активности, привлечения реального и заёмного иностранного капитала;

· разработку эффективного механизма распределения как государственных, так и других инвестиционных ресурсов для обеспечения селективно-избирательного подхода к инвестированию экономики;

· совершенствование системы аукционов и тендеров для конкурсного отбора инвестиционных предложений;

· обеспечение функциональной временной согласованности и соподчинённости инвестиционных задач, соблюдение приоритетности и последовательности в их решении;

· разработку оптимальной стратегии внешнеэкономического заимствования;

· создание условий для более широкого развития в республике рынка ценных бумаг с выходом на международные финансовые рынки;

· организацию обязательной практики независимой экспертизы всех инвестиционных проектов не только с точки зрения количественной выгоды и самоокупаемости средств, но и с позиций технической жизнеспособности, социальной и экономической приемлемости и целесообразности привлечения внешних кредитов;

· создание действенной системы защиты и страхования инвестиций независимо от форм собственности;

· осуществление мониторинга за условиями и факторами изменения инвестиционной ситуации и их оперативную корректировку средствами государственного регулирования.

Приток инвестиций в страну, а также их эффективность определяются наличием благоприятного инвестиционного климата.

Создание стабильного благоприятного инвестиционного климата в стране – это целый комплекс различных мер, составляющих целую систему показателей:

· характеристика потенциала рынка страны;

· обеспеченность природными и трудовыми ресурсами;

· состояние и продвижение экономических реформ;

· законодательная база для инвестиционной деятельности;

· упорядочение принятия управленческих решений в государственных органах;

· развитие рыночной инфраструктуры и валютного рынка;

· устойчивость политической и банковской систем.

Многие инвесторы считают важным преимуществом Казахстана его близость к крупнейшему азиатскому рынку сбыта, что увеличивает потенциал его собственного рынка.

Казахстан подписал с ЕС соглашение о партнёрстве и сотрудничестве, в котором содержится обязательство обеих сторон предоставлять друг другу режим наибольшего благоприятствования движения товаров и капиталов, исключение двойного налогообложения.

Казахстан хорошо обеспечен собственными естественными богатствами – сырьём и энергией. В то же время интенсивность использования территории сравнительно невелика. 

Республика Казахстан является страной, в экономике которой важную роль играет экспорт сырья это свидетельствует о неэффективном использовании имеющего технологического и производственного потенциала. Одной из причин такого положения является повсеместное применение экстенсивных методов управления производством. Для развития экономики привлекаются крупные инвестиции. При этом 60% всего объёма инвестиций направляется в нефтяную и газовые отрасли ( 5 345 млн. долларов от 8 423 млн. долларов в  2004 году). Инвестиции в торговлю (267 млн. долларов), в строительство (153 млн. долларов), электроэнергетику (11 млн. долларов), чёрную металлургию (322 млн. долларов). Столь нерациональная структура инвестиций в основной капитал объясняется, во-первых, тем, что инвестиции в сырьевые отрасли дают быструю отдачу, а во-вторых, тем, что западные инвесторы не желают превращения казахстанских товаропроизводителей в конкурентов на мировом рынке промышленной продукции.
Только с принятием 28 февраля 1997 году Закона РК « О государственной поддержке прямых  инвестиций» и Указом Президента Республики Казахстан 5 апреля 1997 г. Был  утвержден перечень  приоритетных секторов экономики для инвестиций. Это  производственная  инфраструктура, обрабатывающая  промышленность, объекты  города  Астаны,  жилье, сельское хозяйство. До этого периода инвестиционное законодательство  было подчинено в первую очередь интересам иностранных инвесторов,  которые были заинтересованы только в развитии горнодобывающей  промышленности Казахстана.
Привлекательность страны с точки зрения безопасности приложения капитала может быть определена по «Международной классификации кредитного риска в связи с общеэкономической ситуацией». Согласно данной классификации, Казахстан имеет 38 баллов. Это больше, чем у других стран СНГ. Однако общеэкономическая ситуация в республике оценивается как «ниже среднего», а степень кредитного риска как «повышенная».

Составной частью системы управления конкурентоспособностью производства с целью осуществления эффективной деятельности предприятия должна стать оценка инвестиционной активности и привлекательности.

Под инвестиционной привлекательностью следует понимать гарантированное, надёжное и своевременное достижение целей инвестора на базе экономических результатов деятельности данного инвестируемого производства. Инвестиционная привлекательность предопределяется комплексом разнообразных факторов, состав и роль которых может изменяться в зависимости от контингента инвесторов, преследующих разные цели, и от производственно-технических особенностей инвестируемого производства, качества его экономического развития в прошлом, настоящем и будущем.

Инвестиционная деятельность в республике должна основываться на прочном правовом фундаменте. Для этого необходимо постоянно совершенствовать законодательную базу инвестирования, обеспечить благоприятные условия функционирования инвесторам, создать организационные формы, способствующие развитию инвестиционной деятельности, разработать правовые документы по созданию, регулированию и лицензированию инвестиционных институтов.Для стабилизации и оживления инвестиционной активности предприятий казахстанской промышленности необходимо осуществить их структурную перестройку, диверсификацию, повысить технический, организационный и экономический уровни, что требует крупных инвестиций. Изыскать их в нужные сроки и в достаточном объёме за счёт собственных финансовых источников большинство предприятий не может. Возникает проблема поиска инвестора, для которого инвестирование в виде долгосрочных займов, приобретения акций должно стать привлекательным.
С  этой  целью 8 января 2003 года был  принят  Закон  Республики  Казахстан « Об  инвестициях » с  признанием  утративщими  силу Законов  «Об иностранных  инвестициях» и  « О поддержке  прямых инвестиций». Новый  Закон  потвердил,  что становление инвестиционного  законодательства завершено и  Указом  Президента Республики  Казахстан одновременно  были  утвержденный  приоритетные  отрасли :  машиностроение,  электроэнергетика, химическая  промышленность,  по  которым  были  установлены преференции.
С принятием  этого  Закона  и  легализацией  капиталов  в  РК  появились крупные  отечественные  инвесторы, утверждены  программы  по  строительству технопарков  в    г. г.  Курчатове,  Степногорске, Алатау.
1.3 Динамика и структура инвестиций в Республике Казахстан.

Для Республики Казахстан на начальном  этапе развития главным направлением экономических реформ становится разработка  своих  природных  богатств, выработка и реализация инвестиционной политики по привлечению иностранных  инвестиций для  добычи,  имеющихся полезных  ископаемых.  В  результате галопирующей  инфляции,  спада  экономики в  целом страна  не  имела  собственных  источников  для  инвестирования  в  горнодобывающие  отрасли. Была  разработана Государственная  политика  по  привлечению  иностранных  инвестиций.

Первыми  иностранными  инвесторами в  экономику  Казахстана в  1993  году  было  инвестировано 1 271 млн. долларов  США.

За 1993 по 2005  год прямые  иностранные  инвестиции  в  экономику  Республики  Казахстан  составили 1 млн. долларов  США на  одного  казахстанца. Это самый  высокий  показатель среди  стран  СНГ.

Инвестиции в основной капитал в январе-марте 2005г. составили 316,4 млрд.тенге и возросли в 1,5 раза по сравнению с январем-мартом 2004г. В отраслевой структуре инвестиций в основной капитал наиболее приоритетными остаются промышленность (59,8%), операции с недвижимым имуществом (24,2%), транспорт и связь (7,5%). В региональной структуре инвестиций в основной капитал значительная доля объемов (57,7%) в январе-марте 2005г. освоена предприятиями западного региона республики (Атырауская область–43,6%, Актюбинская–6,4%, Мангистауская – 6,2%, Западно-Казахстанская–1,5%). Значительны доли гг. Астана и Алматы, которые составили 8-14%. 
Таблица 1

Инвестиции в основной капитал в январе-марте 2005г.      

	
	Январь-март 2005г.

	
	млн. тенге
	удельный вес в общем объеме инвестиций, в %
	в % к январю-марту 2004г..

	Всего
	316 353
	100,0
	147,0

	в том числе:
	 
	 
	 

	Сельское хозяйство, охота и лесное хозяйство
	2234
	0,7
	79,8

	Рыболовство, рыбоводство
	6
	0,0
	-

	Промышленность
	189 142
	59,8
	129,2

	горнодобывающая промышленность 
	151 142
	47,8
	118,2

	обрабатывающая промышленность
	34 566
	10,9
	229,4

	производство и распределение электроэнергии, газа и воды 
	3 434
	1,1
	100,2

	Строительство
	2 648
	0,8
	123,6

	Торговля; ремонт автомобилей, бытовых изделий и предметов личного пользования
	9 497
	3,0
	210,1

	Гостиницы и рестораны
	1 250
	0,4
	145,2

	Транспорт и связь
	23 671
	7,5
	147,9

	Финансовая деятельность
	449
	0,1
	208,4

	Операции с недвижимым имуществом, аренда и предоставление услуг потребителям
	76 455
	24,2
	289,1

	Государственное управление
	2 350
	0,7
	32,1

	Образование
	1 679
	0,5
	98,3

	Здравоохранение и предоставление социальных услуг
	1 118
	0,4
	174,5

	Предоставление коммунальных, социальных и персональных услуг
	5 854
	1,9
	101,5


В период с 1992 по 2004 годы среди регионов Казахстана наиболее значительными инвестиционными ресурсами располагал Западный Казахстан (Актауская, Атырауская, Западно-Казахстанская и Мангистауская области).
                                                                                                           Таблица 2

Инвестиции по  регионам в основной капитал по источникам финансирования в 2003 году
	Регионы
	республиканский бюджет
	местный бюджет
	собственные средства предприятий и организаций
	иностранные инвестиции
	Инвестиции в основной капитал, всего

	Республика Казахстан
	10 2654
	59 456
	836 421
	260 721
	1 259 252

	Акмолинская 
	3228
	1228
	9211
	1250
	13 792

	Актюбинская 
	6960
	1184
	86222
	9362
	103 728

	Алматинская 
	4664
	4586
	34579
	7348
	51 177

	Атырауская 
	4437
	5559
	207459
	106169
	323 624

	Восточно-Казахстанская 
	3661
	2498
	36193
	2900
	42 642

	Жамбылская 
	14348
	2470
	21458
	760
	38 352

	Западно-Казахстанская 
	5073
	2643
	26396
	103800
	137 912

	Карагандинская
	3649
	2471
	49420
	9628
	65 168

	Костанайская 
	6501
	2512
	19090
	-
	28 103

	Кызылординская 
	3702
	1777
	41752
	1810
	49 041

	Мангистауская 
	1770
	1092
	56097
	3920
	62 879

	Павлодарская
	1353
	2119
	31353
	-
	34 825

	Северо-Казахстанская 
	1331
	1084
	7430
	21
	9 866

	Южно-Казахстанская 
	3760
	2874
	21023
	2627
	30284

	г. Астана 
	33729
	15467
	70007
	14983
	134 186

	г. Алматы
	4488
	9892
	118731
	5620
	133 673


. Источник: Агентство РК по статистике

Таким образом, период с 1991 по 2004 годы характеризуется прямым перераспределением приоритетов инвестирования в те регионы республики, характерной особенностью которых является расположение на их территории добывающих отраслей промышленности, а также значительна доля инвестиций в строительство, непосредственно связанное с добычей и транспортировкой сырья. Всё ещё незначительную долю в республиканском объёме инвестиций в основной капитал занимают те регионы республики, предприятия которых относятся к отраслям обрабатывающей промышленности. 

В 2004 году рост инвестиций отмечен в 12 регионах. Наиболее благоприятная ситуация в инвестиционной деятельности наблюдается в Атырауской, Мангистауской, ЗКО, Актюбинской областях, городах Астана и Алматы. (таблица 2). Начало прямых иностранных  инвестиций  в Республику Казахстан  положили в 1993 году Турция, Китай и США.  (табл. 3 ).

 В 1994 году поступили значительные инвестиции из Кореи, Великобритании,  Германии,  США,  Италии,  Канады. В 1995 году на рынке Казахстана  появились  Япония,  Бельгия,  Исландия,  Швейцария
. 

Таблица 3.
Валовый приток иностранных прямых инвестиций в Республику Казахстан в 1993 - 2004 гг. по странам
	Страна
	1993
	1994
	1995
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	1 кв 2005

	АВСТРАЛИЯ
	0,0
	0,0
	3,2
	1,4
	2,6
	0,9
	0,0
	1,2
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,3
	0,0

	АВСТРИЯ
	0,0
	0,0
	3,8
	12,1
	0,7
	4,0
	-0,2
	0,6
	0,8
	0,2
	2,1
	17,5
	0,7

	АЗЕРБАЙДЖАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,0

	БАГАМСКИЕ ОСТРОВА
	0,0
	0,0
	0,0
	1,5
	1,5
	2,8
	1,3
	1,5
	0,4
	0,0
	0,5
	-1,5
	0,5

	БАРБАДОС
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	1,2
	0,6
	2,8
	0,1

	БАХРЕЙН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,5
	0,1
	0,0
	3,5
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	БЕЛАРУСЬ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,6
	1,0
	1,3
	1,5
	0,3

	БЕЛИЗ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,8
	2,8
	5,2
	9,3
	0,4

	БЕЛЬГИЯ
	0,0
	1,3
	0,0
	107,8
	27,8
	15,3
	10,5
	7,9
	0,6
	0,8
	0,1
	7,8
	0,7

	БЕРМУДСКИЕ ОСТРОВА (БРИТАНСКИЕ)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	11,6
	0,7
	0,1
	80,3
	0,7

	БОЛГАРИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,9
	0,1
	0,0

	ВАТИКАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	ВЕЛИКОБРИТАНИЯ
	0,0
	25,7
	152,8
	483,7
	311,4
	86,5
	160,0
	481,8
	600,6
	622,7
	592,6
	923,8
	164,7

	ВЕНЕСУЭЛА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,8
	0,2
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	ВЕНГРИЯ
	0,0
	2,0
	0,0
	1,7
	0,0
	0,0
	0,0
	2,1
	2,2
	3,2
	5,5
	8,1
	1,3

	ВИРГИНСКИЕ ОСТРОВА (БРИТАНСКИЕ)
	0,0
	5,9
	14,1
	45,3
	80,2
	4,9
	33,1
	17,8
	42,2
	148,0
	85,7
	133,8
	36,3

	ВИРГИНСКИЕ ОСТРОВА (США)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,7
	0,2
	0,0
	2,6
	0,0

	ГЕРМАНИЯ
	0,0
	15,7
	9,5
	29,0
	52,7
	69,2
	15,6
	69,5
	50,6
	37,8
	63,9
	61,5
	13,2

	ГИБРАЛТАР (БРИТ.)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,4
	-8,0
	0,7
	0,0
	0,0

	ГОНКОНГ (СЯНГАН)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,0
	0,2
	0,9
	0,1
	0,0
	0,0
	1,0
	4,1
	0,3

	ГРЕЦИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,7
	0,0
	0,0
	0,0

	ГРУЗИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	ГЭРНСИ ОСТРОВ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	10,9
	3,8
	0,0
	0,0
	0,0

	ДАНИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,7
	0,5
	0,0
	0,0
	0,0
	0,5
	0,2
	0,4
	0,5
	0,1

	ДЖЕРСИ ОСТРОВ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,2
	0,2
	0,4
	0,0

	ИЗРАИЛЬ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,0
	0,9
	2,7
	1,2
	0,3
	-0,6
	12,0
	0,0

	ИНДИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	2,6
	0,6
	0,8
	1,4
	2,1
	0,2
	0,6
	0,0

	ИНДОНЕЗИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	124,3
	55,0
	0,0
	68,1
	47,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	ИОРДАНИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,1
	0,0
	0,3
	0,0

	ИРАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	1,6
	0,3
	10,6
	6,3


Продолжение таблицы 3
	ИРЛАНДИЯ
	0,0
	0,0
	20,0
	0,0
	-4,9
	6,4
	2,6
	3,3
	11,0
	4,5
	1,8
	0,0
	0,0

	ИСЛАНДИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	84,3
	65,5
	3,2
	0,5
	0,5
	0,0
	0,0
	0,0
	1,4
	0,0

	ИСПАНИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	4,6
	5,0
	2,6
	11,9
	1,2

	ИТАЛИЯ
	0,0
	8,6
	15,5
	12,0
	1,5
	0,8
	126,2
	351,0
	488,3
	469,1
	375,7
	312,9
	76,2

	КАЙМАНОВЫ ОСТРОВА (БРИТАНСКИЕ)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	11,9
	-8,4
	28,8
	12,8
	21,9
	28,4
	12,3
	4,1

	КАНАДА
	0,0
	16,0
	35,1
	132,3
	22,8
	29,5
	9,4
	157,3
	490,5
	165,4
	8,3
	168,9
	-36,1

	КИПР
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	28,4
	3,6
	6,9
	9,6
	4,3
	14,6
	24,0
	0,3
	-1,2

	КИТАЙ
	5,0
	5,0
	2,0
	0,0
	313,0
	86,7
	49,6
	90,1
	211,9
	64,7
	248,6
	393,5
	84,6

	КЫРГЫЗСТАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,2
	0,7
	0,8
	0,7
	0,2

	ЛАТВИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,2
	0,0
	0,4
	0,0

	ЛИБЕРИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	34,7
	74,4
	128,1
	35,3

	ЛИВАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,7
	1,3
	2,0
	4,7
	1,0

	ЛИТВА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,9
	0,2
	1,2
	0,1

	ЛИХТЕНШТЕЙН
	0,0
	0,0
	0,4
	4,0
	5,4
	1,2
	3,4
	3,9
	21,2
	13,2
	7,9
	4,4
	0,4

	ЛЮКСЕМБУРГ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,2
	1,6
	2,9
	0,0

	МАВРИКИЙ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,5
	0,0

	МАЛАЙЗИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,4
	0,2
	0,0

	МЕН ОСТРОВ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,4
	0,4
	0,1

	НИДЕРЛАНДЫ
	0,0
	1,0
	0,7
	0,0
	4,8
	27,0
	250,3
	114,4
	211,1
	401,2
	612,2
	1 806,3
	162,3

	НОРВЕГИЯ
	0,0
	8,6
	11,2
	11,9
	0,8
	0,0
	0,0
	9,5
	17,2
	18,2
	0,0
	0,0
	0,0

	ОБЪЕДИНЕННЫЕ АРАБСКИЕ ЭМИРАТЫ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,2
	0,0
	2,5
	0,4
	1,2
	0,9
	15,7
	0,6

	ПАКИСТАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,3
	0,8
	0,4
	0,0
	0,0

	ПАНАМА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,4
	0,6
	0,1
	0,3
	0,0

	ПОЛЬША
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,2
	1,2
	1,8
	3,6
	0,2

	ПОРТУГАЛИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,9
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	КОРЕЯ (ЮЖНАЯ)
	0,0
	0,5
	270,5
	442,6
	720,0
	31,9
	28,7
	56,8
	67,9
	45,6
	86,3
	72,5
	20,2

	РЕСПУБЛИКА МОЛДОВА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	19,9
	2,6
	7,4
	5,5
	0,2

	РОССИЙСКАЯ ФЕДЕРАЦИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	162,9
	211,7
	214,4
	197,6
	197,5
	41,5

	РУМЫНИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,5
	4,9
	27,3
	20,8
	2,5

	САУДОВСКАЯ АРАВИЯ
	0,0
	0,3
	0,4
	0,5
	0,2
	1,7
	0,3
	0,8
	1,6
	0,1
	0,2
	-1,0
	0,0

	СЕЙШЕЛЬСКИЕ ОСТРОВА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,7
	0,0
	1,1
	0,0

	СЕНТ-КИТС И НЕВИС
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,2
	1,2
	0,0
	0,0
	0,0

	СИНГАПУР
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	7,4
	0,0
	6,1
	1,2
	4,9
	0,1
	0,0
	0,0
	0,0

	СЛОВАКИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	5,7
	2,7
	0,1
	0,2
	2,4
	9,7
	9,7

	США
	966,9
	412,0
	153,3
	164,2
	208,1
	399,8
	905,8
	951,2
	1 460,4
	1 011,3
	1 088,0
	3 108,5
	339,6


Продолжение таблицы 3

	ТАДЖИКИСТАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,0

	ТЕРКС И КАЙКОС, ОСТРОВА (БРИТАНСКИЕ)
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,1
	0,0

	ТУНИС
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,0
	0,0
	0,0

	ТУРКМЕНИСТАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,0
	0,0

	ТУРЦИЯ
	55,3
	78,9
	79,3
	75,6
	65,0
	88,8
	30,9
	30,2
	58,1
	70,5
	110,1
	93,4
	13,7

	УЗБЕКИСТАН
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	-0,2
	0,4
	0,6
	0,9
	0,2

	УКРАИНА
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,4
	2,5
	0,1
	0,1

	УРУГВАЙ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,0

	ФИНЛЯНДИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,1
	2,2
	1,2
	0,1

	ФРАНЦИЯ
	0,0
	8,6
	81,2
	11,9
	6,8
	0,1
	8,0
	33,2
	64,9
	123,6
	161,3
	275,7
	67,5

	ЧЕХИЯ
	0,0
	40,0
	0,0
	0,0
	0,6
	1,7
	0,2
	4,7
	1,7
	4,1
	2,4
	3,1
	1,5

	ШВЕЙЦАРИЯ
	0,0
	0,0
	4,1
	44,7
	31,1
	46,7
	23,8
	20,6
	361,0
	520,0
	630,5
	231,9
	137,9

	ШВЕЦИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	3,5
	0,6
	3,8
	1,1
	1,1
	1,5
	2,8
	6,8
	1,9
	1,6

	ЭСТОНИЯ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,3
	0,5
	-1,0
	0,6

	ЯПОНИЯ
	0,0
	12,0
	30,0
	0,0
	12,0
	227,4
	4,3
	18,1
	32,1
	59,6
	96,1
	178,5
	44,9

	ДРУГИЕ СТРАНЫ
	244,2
	17,7
	97,4
	2,2
	11,8
	18,7
	174,1
	69,5
	0,0
	0,8
	0,0
	77,7
	12,7

	МЕЖДУНАРОДНЫЕ ОРГАНИЗАЦИИ
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	7,5
	0,4
	32,2
	-2,3
	0,2

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	ИТОГО
	1 271,4
	659,7
	984,3
	1 673,7
	2 106,9
	1 232,8
	1 852,1
	2 781,2
	4 556,6
	4 106,4
	4 607,6
	8 423,7
	1 249,1

	в том числе страны СНГ
	0,0
	2,5
	6,7
	0,6
	8,4
	8,2
	55,0
	173,3
	232,3
	219,7
	210,3
	206,8
	42,4


Агентство Республики Казахстан по статистике, 2004

Основной объём инвестиций в капитальное строительство освоен предприятиями и организациями частной формы собственности (53%), а также хозяйствующими субъектами других государств, осуществляющих деятельность на территории Республики Казахстан (около 34%). Доля государственного сектора невелика и продолжает снижаться.

В 2004 году наибольший удельный вес в отраслевой структуре инвестиций в нефинансовые активы занимали отрасли промышленности (60%). Большая часть инвестиций была сосредоточена в горнодобывающей промышленности (43,3%) и обрабатывающей промышленности (13,4%). В горнодобывающей промышленности практически весь объём Инвестиций в нефинансовые активы был сосредоточен, в основном, на экспортоориентированных предприятиях по добыче сырой нефти и  газа и оказывающих услуги, связанные с добычей нефти и газа (92,6%).

Приоритетными отраслями по освоению инвестиций в капитальное строительство является нефтедобывающая промышленность, транспорт и связь, а также операции с недвижимым имуществом. На создание и воспроизводство основных фондов этих отраслей использовано соответственно 57, 10 и 8% от  общего объёма инвестиций. Остаются незначительные объёмы средств, привлекаемых на развитие здравоохранения (0,8%) и образования (0,9%).

Результаты хозяйственной деятельности  оказывают значительное воздействие на окружающую среду. С ростом промышленного производства растёт и уровень загрязнения окружающей среды. Однако, природоохранной деятельности в республике, по-прежнему, не уделяется должного внимания.

В 2004 году  улучшилась ситуация в инвестиционной деятельности по охране окружающей среды. На эти цели предприятиями всех форм собственности было использовано 26,7 млрд.тенге, что в 4 раза больше, чем в 2000 году. Динамика и структура инвестиций на охрану окружающей среды представлена в таблице 4.

                                                                         Таблица 4. 

Динамика инвестиций на охрану окружающей среды в
 Республике Казахстан  

	
	В текущих ценах, млрд.тенге
	Уд. вес в общем объём инвест., %

	
	2000
	2001
	2002
	2003
	2000
	2001
	2002
	2003

	ВСЕГО:
	6,3
	22,4
	21,8
	26,7
	1,0
	2,4
	1,8
	2,0


Глава II. Инвестиционная деятельность и инвестиционная политика предприятия.

2.1 Источники финансирования инвестиций.

В зависимости от источников финансирования инвестиции могут быть классифицированы как частные, государственные и иностранные. Различие источников финансирования инвестиционной деятельности предприятий обуславливает различия в их регулировании.

Частные инвестиции осуществляются за счёт собственного частного капитала, займов, включая облигационные, и привлечённого капитала.

Важнейшими источниками государственных инвестиций являются бюджетные ассигнования и ссуды. Средства, находящиеся в денежном обороте государственных предприятий, также являются государственной собственностью и непосредственно связаны с бюджетом. Поэтому государство вправе принимать решения о создании внебюджетных фондов за счёт отчислений от доходов государственных предприятий, предназначенных для финансирования долгосрочных вложений, проводить индексацию основных средств, устанавливать нормативы образования фондов потребления и накопления.

Согласно действующему законодательству Республики Казахстан, инвестиционная деятельность может финансироваться за счёт:

· собственных финансовых ресурсов и внутрихозяйственных резервов;

· заёмных финансовых средств;

· паевых и иных взносов членов трудовых коллективов, граждан;

· юридических лиц;

· денежных средств, централизуемых объединениями предприятий в установленном порядке;

· средств республиканского бюджета;

· средств иностранных инвесторов;

· благотворительных взносов юридических и физических лиц.

Собственные финансовые ресурсы предприятия включают первоначальные взносы учредителей и накопления, направленные на финансирование капитальных вложений за счёт результатов хозяйственной деятельности.

Денежная часть взносов собственников предприятия первоначально вкладывается в приобретение основных фондов. В последующем на эту цель используются накопления, образовавшиеся у предприятия в результате хозяйственной деятельности. В первую очередь к ним относятся амортизационные накопления, получаемые в составе выручки от реализации продукции (работ, услуг) и прибыль.

 Крупным источником финансирования инвестиций на предприятиях являются амортизационные отчисления. Накопление стоимостного износа на предприятии происходит систематически (ежемесячно), в то время как основные производственные фонды не требуют возмещения  в новые производственные фонды в натуральной форме после каждого цикла производства. В результате формируются свободные денежные средства (путём включения амортизационных отчислений в издержки производства), которые могут быть направлены для расширения воспроизводства основного капитала предприятия. Кроме того, ежегодно вводятся в эксплуатацию новые объекты, на которые по установленным нормам (% от балансовой стоимости) начисляется амортизация. Однако такие объекты не требуют возмещения до истечения нормативного срока службы.

Прибыль – главная форма чистого дохода предприятия, выражающая стоимость прибавочного продукта. Её величина выступает как часть денежной выручки, которая составляет разницу между реализационной ценой продукции (работ, услуг) и её полной себестоимостью. Прибыль является обобщающим показателем коммерческой деятельности предприятия. После уплаты налогов и других обязательных платежей в бюджет у предприятия остаётся чистая прибыль. Часть её можно направлять на капитальные вложения производственного и социального характера. Эта часть прибыли может быть использована на инвестиции в составе фонда накопления или других фондов аналогичного значения, создаваемых на предприятиях. Кроме того, предприятия могут использовать на капитальные вложения средства, выплачиваемые органами страхования в виде возмещения потерь от аварий, стихийных бедствий.

Заёмные средства образуются за счёт кредитов (банков, иных финансовых институтов).

Важным элементом кредитного регулирования является ссудный процент. В настоящее время инвесторы привлекают кредит в те сферы предпринимательской деятельности, которые дают быстрый эффект. Объектами банковского кредитования капитальных вложений юридических и физических лиц могут быть затраты на:

· строительство, расширение, реконструкцию и техническое перевооружение объектов производственного и непроизводственного назначения;

· приобретение движимого и недвижимого имущества (машин, оборудования, транспортных средств);

· здания и сооружения;

· образование СП по выпуску научно-технической продукции, созданию интеллектуальных ценностей и других объектов собственности;

· осуществление природоохранных мероприятий.

Основой кредитных отношений банка с предприятиями является кредитный договор, в котором регламентируются основные параметры сотрудничества. Важным моментом в процедуре выдачи кредита является анализ кредитоспособности заёмщика.

Одним из перспективных направлений инвестирования в переходный период является лизинг, который представляет собой долгосрочную аренду машин, оборудования, транспортных средств, а также сооружений производственного назначения, то есть форму инвестирования. Все лизинговые операции делятся на два типа: операционный лизинг (с неполной окупаемостью) и финансовый лизинг (с полной окупаемостью). К операционному лизингу относятся все сделки, в которых затраты арендодателя, связанные с приобретением сдаваемого в аренду имущества, окупаются частично в течение первоначального срока аренды. Операционный лизинг имеет следующие особенности:

1) арендодатель не рассчитывает покрыть все свои затраты за счёт поступлений от одного арендатора (лизингополучателя);

2) сроки аренды не охватывают полного физического износа оборудования;

3) по окончании установленного срока имущество возвращается арендодателю, который продаёт его или сдаёт в аренду другому клиенту.

В состав операционного лизинга включаются: рейтинг – краткосрочная аренда имущества от одного дня до одного года и хайринг – среднесрочная аренда от одного года до трёх лет. Указанные операции предполагают многократную передачу стандартного оборудования.

Своеобразно формой кредитования является финансовый лизинг. Суть его заключается в том, что он позволяет осуществить финансирование сделок по использованию имущества через аренду. Если предприятие не имеет свободных средств на покупку оборудования, оно может обратиться в лизинговую компанию, которая в соответствии с заключённым договором полностью оплачивает производителю оборудования его стоимость и сдаёт в аренду предприятию-покупателю с правом выкупа в конце аренды.

Таким образом, предприятие получает долгосрочную ссуду от лизинговой компании, которая постепенно погашается в результате отнесения платежей по лизингу на себестоимость продукции. Лизинг позволяет предприятию получить оборудование, начать его эксплуатацию, не отвлекая средств от оборота. В условиях развитых стран доля лизинга в инвестициях в оборудование достигает 25%.

В Казахстане лизинговые услуги получили своё развитие с 1989 года в форме лизинговых компаний, коммерческих банков, занимающихся лизинговыми операциями. Практическим примером являются действующие  в  г. Алматы с 2004 года фирмы предоставляющие  услуги  операционного  лизинга на  легковые  автомобили на  срок от одного суток (рейтинг).

В Республике Казахстан имеются достаточные предпосылки и перспективы для развития лизингового бизнеса:

1. В качестве лизингодателей могут выступить не лизинговые фирмы и банки, а сами предприятия-производители оборудования. Такая форма может найти широкое применение в отношениях с машиностроительными предприятиями России, Украины, Узбекистана и Прибалтики.

2. Интерес представляют и такие объекты лизингового рынка, как техника, оборудование и транспортные средства военно-промышленного комплекса, перепрофилированные под производственные нужды в ходе конверсии.

Привлечённые средства – это средства долевого участия в текущей инвестиционной деятельности; от эмиссии ценных бумаг; паевые и иные взносы членов трудового коллектива, юридических и физических лиц; страховое возмещение; за счёт ресурсов соответствующих инвесторов.

Ассигнования из бюджета – это средства бюджетного финансирования. Финансирование государственных централизованных капитальных вложений из бюджета Республики Казахстан на безвозвратной основе осуществляется в том случае, если объекты включены в утверждённый перечень строек и объектов для государственных нужд.

Это возможно при отсутствии других источников финансирования, а также в порядке государственной поддержки строительства приоритетных объектов производственного и непроизводственного назначения при максимальном привлечении собственных, заёмных и других средств.

Для финансирования государственных централизованных капитальных вложений средства из бюджета Республики Казахстан могут предоставляться на возвратной основе. В этом случае финансирование осуществляется за счёт средств, выделяемых Министерству финансов Республики Казахстан в пределах кредитов Национального банка. МФ направляет выделенные финансовые ресурсы застройщикам через коммерческие банки, с которыми заключаются соответствующие договора. 

В 2003 году продолжился рост инвестиционной активности, что в значительной степени связано с проводимыми в стране социально-экономическими преобразованиями. Процесс оздоровления экономики позитивно отразился на объёмах инвестиций в нефинансовые активы, которые на протяжении 1998 –2003 годов динамично росли. Так, за 2003 год в нефинансовые активы предприятий и организаций было направлено 753 млрд.тенге

Из общей суммы инвестиций в основной капитал около 78% занимают инвестиции в капитальное строительство. Структура инвестиций в капитальное строительство по источникам финансирования представлена в таблице 5.

Таблица 5.
Динамика и структура инвестиций в основной капитал
 по источникам финансирования
(в процентах к общему  объему  инвестиций в основной капитал)
	
	2000
	2001
	2002
	2003

	Инвестиций в основной капитал ВСЕГО:
	100
	100
	100
	100

	В том числе финансируемых за счёт: 
* бюджетных средств
	6
	8
	9
	12

	* собственных средств предприятий и организаций
	67
	62
	62
	66

	* средств индивидуальных застройщиков
	2
	1
	1
	1

	*иностранных инвестиций
	25
	29
	28
	22


Одной из важнейших форм финансового обеспечения инвестиционной деятельности предприятий является самофинансирование. Оно основано на использовании собственных финансовых ресурсов, в первую очередь, прибыли и амортизационных отчислений.

Прибыль играет ключевую роль в структуре собственных источников финансирования инвестицонной деятельности предприятий. Она выступает как основная форма чистого дохода предприятия.после уплаты налогов и других обязательных платежей в бюджет в распоряжении предприятия остаётся чистая прибыль, часть которой может направляться на инвестиции. Как правило, часть прибыли, направляемая на инвестиционные цели, аккумулируется в фонде накопления или аналогичных фондах, создаваемых на предприятиях.

Следующим по значению источником финансирования инвестиций являются амортизационные отчисления. Они образуются на предприятиях в результате переноса стоимости основных фондов на стоимость готовой продукции. Денежные средства, высвобождающиеся в процессе постепенного восстановления стоимости основных производственных фондов, аккумулируются в виде амортизационных отчислений в амортизационном фонде..

Величина амортизационного фонда зависит от объёма основных фондов предприятия и используемых методов начисления амортизации. В хозяйственной практике применяют метод прямолинейной (равномерной) и ускоренной амортизации.

Кроме прибыли и амортизационных отчислений источниками финансирования инвестиций выступают: реинвестируемая путём продажи часть основных фондов, иммобилизуемая в инвестиции часть излишних оборотных активов, страховые возмещения убытков, вызванных потерей имущества, другие целевые поступления.

В течение ряда лет переходного периода возможности изыскания ресурсов инвестирования на макроуровне были ограничены.

Сопоставление динамики цен переходного периода свидетельствовало о стремлении предприятий занизить отчётные показатели прибыли с целью уклонения от уплаты налогов и использования большей доли валового дохода на текущее потребление. Предприятия были заинтересованы не в максимизации прибыли, а в повышении цен и присвоении всех инфляционных доходов. Это привело к снижению мотивации к инвестированию, использовании прибыли и амортизационных отчислений на текущее потребление.

Проблемы использования прибыли для инвестирования в девяностые  годы во многом были связаны с воздействием налоговой политики, высоким налоговым бременем. В структуре расходов предприятия лидирующее положение занимали платежи в бюджет и внебюджетные фонды.

Трудности использования прибыли на нужды инвестирования заключались не только в недостаточности её массы. Происходящее вследствие разрастания неплатежей и бартерных сделок резкое сокращение в выручке от продаж денежной составляющей прибыли практически исключило возможность её использования для инвестиционных целей.

В этих условиях доля предприятий, ведущих разработку и внедрение технологических инноваций составляла не более 5% от общего числа. Затраты на инвестирование не превышали 3% от общего объёма инвестиций в объекты производственного назначения.

Спад инвестиционной деятельности закономерно привёл к ухудшению состояния производственного аппарата предприятий реального сектора экономики. Почти две трети оборудования имели возраст более 15 лет, износ основных фондов превысил 50%, коэффициент обновления оборудования в промышленности снизился с 6% в 1990 до 0,7% в 1998 году.

При дефиците собственных средств, нехватке оборудования, кризисе неплатежей существенно снизились возможности использования амортизационных отчислений как источника инвестирования. На долю амортизационных отчислений приходилось в эти годы 7% объёма капитальных вложений (для сравнения: в промышленности США этот показатель составляет 60-70% и служит главным источником финансирования инвестиций.

Экономическое оживление с 1999 года, опиравшееся на благоприятную конъюнктуру, рост внутреннего спроса, способствовало активизации инвестиционных процессов. Начала снижаться доля убыточных предприятий.

Заметное улучшение финансового положения предприятий реального сектора экономики привело к ослаблению процессов нехватки оборотного капитала, росту прибыли и увеличению масштабов её использования для ивнестирования.

Доля прибыли в  финансировании инвестиций за счёт собственных средств предприятий увеличилась за 1999-2004 годы в 2,5 раза и достигла почти 66 %.

Повышению росли прибыли как источника финансирования инвестиций способствовало введение Налогового кодекса и Закона «Об инвестициях». Предусмотренные льготы и преференции оказали стимулирующее воздействие на инвестиционную активность. 

В условиях улучшения финансового положения и платёжного оборота предприятий возникли новые тенденции финансирования предприятий в основной капитал.

Если ранее предприятия компенсировали нехватку оборотных средств за счёт прибыли и амортизационных отчислений, то в новой экономической ситуации 2000-2004 годов отмечается факт, что предприятия используют для инвестирования часть оборотного капитала, пополняя его нехватку за счёт краткосрочных банковских кредитов.

Увеличились возможности использования амортизационных отчислений как инвестиционного ресурса. Этому способствовали возрастание объёмов амортизационных отчислений в результате нормализации платёжного оборота (сокращения дебиторской задолженности, укрепления платёжной дисциплины).

В целом анализ собственного финансового потенциала инвестирования реального сектора свидетельствует о том, что в 1999 –2004 годах произошёл заметный рост инвестиционных ресурсов предприятия.

В этой связи возникает необходимость оценки эффективности инвестиционных проектов.

2.2      Проблемы привлечения иностранных инвестиций 

в экономику республики.

С развитием процессов интернационализации хозяйственных связей возрастает роль иностранных инвестиций как источника финансирования инвестиционной деятельности. Иностранные инвестиции могут осуществляться в различных формах. При классификации форм иностранных инвестиций особое значение имеет выделение прямых, портфельных и прочих инвестиций. Считается, что вложения на уровне 10-20% и выше акционерного капитала являются прямыми, менее – портфельными

Возможность привлечения иностранных инвестиций во многом зависит от состояния инвестиционного климата. Инвестиционный климат – это обобщающая характеристика комплекса социальных, экономических, организационных, правовых, политических и иных условий, определяющих привлекательность и целесообразность инвестирования в экономику страны. Методики оценки инвестиционного климата разнообразны: описательные характеристики, расчёты экономических показателей, комплексные рейтинги инвестиционной привлекательности.

Важными условиями, способствующими привлечению иностранного капитала, являются правовое регулирование и государственное гарантирование иностранных инвестиций. В странах с развитой рыночной экономикой по отношению к иностранным инвесторам используется национальный режим, в соответствии с которым деятельность компаний с иностранным участием, регулируется национальным законодательством, не содержащим различий в регламентации хозяйственной деятельности национальных и зарубежных инвесторов. Государственное гарантирование прав и интересов зарубежных инвесторов может осуществляться: на основе конституций и специальных нормативных актов; в рамках межгосударственных соглашений о защите и стимулировании иностранных инвестиций; через участие в Конвенции по урегулированию инвестиционных споров между государствами и гражданами других стран.

Начиная с 1991 года республика, обретя независимость, получила возможность самостоятельного выхода на внешние рынки. Однако у суверенного Казахстана не было достаточного опыта в проведении внешнеэкономической деятельности, и поэтому были определённые проблемы. 

Одной из важных проблем Правительства Республики Казахстан являлось  рациональное привлечение и размещение прямых иностранных инвестиций. Такая форма инвестирования представляется наиболее перспективной для республики. Однако нужно иметь в виду, что очень много стран хотят получить инвестиции. Более того, они предлагают максимально благоприятные условия для прилива капитала (Южная Корея, Сингапур, Тайвань).
В настоящее время, когда страна добилась относительной стабилизации макроэкономических показателей, важнейшей задачей становится осуществление мер по достижению экономического роста. Концепция экономического роста предполагает широкое привлечение иностранного капитала. Акцент на накопление и инвестирование капиталов, включая привлечение иностранных инвестиций, позволяет решать сразу несколько проблем: в первую очередь, это фактор экономического роста, благодаря которому осваиваются передовые технологии, происходит насыщение рынков товарами отечественного производства, повышается конкурентоспособность экспортной продукции.

В настоящее время на долю прямых иностранных инвестиций приходится почти 50% общего потока внешнего инвестирования. Приток прямых иностранных инвестиций в основном осуществляется посредством создания совместных дочерних предприятий, приватизации государственных предприятий с участием иностранного капитала, передачи в управление иностранным фирмам крупных промышленных объектов и инвестирование банковского сектора.

В качестве внешних ресурсов инвестирования предприятий могут рассматриваться национальные источники финансирования инвестиций и иностранный капитал. Анализ возможностей их мобилизации свидетельствует о том, что в сложившейся ситуации целесообразно делать упор на создание необходимых условий и разработку системы действенных мер для активизации внутренних инвестиций, не отказываясь от использования эффективных механизмов мобилизации иностранных инвестиций.

К основным способам привлечения иностранных инвестиций относятся: кредиты иностранных банков, коммерческие кредиты под государственные гарантии, связанные кредиты (экспортное финансирование), эмиссия и размещение акций, использование концессионной системы.

Либерализация экономики сделала возможным доступ иностранным инвесторам к ключевым отраслям казахстанской экономики. (Таблица.3)
В Республике Казахстан по видам  экономической  деятельности в  соответствии с классификацией ООН динамика прямых иностранных инвестиций представлена в  Таблице 6.: 
Таблица 6

Валовый приток иностранных прямых инвестиций в Республику Казахстан   по видам экономической деятельности* в 1993 - 2004 гг.
	  за период, млн.долл.США
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Наименование вида деятельности
	1993
	1994
	1995
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	1 кв 2005

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	СЕЛЬСКОЕ ХОЗЯЙСТВО, ОХОТА, ЛЕСОВОДСТВО И РЫБОЛОВСТВО
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,4
	0,3
	3,8
	5,0
	2,4
	1,6
	-2,0
	-0,7

	сельское хозяйство, охота и связанные с этим услуги
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,4
	0,3
	3,8
	4,3
	1,4
	1,2
	-2,0
	-0,7

	рыболовство, деятельность рыбопитомников и рыбных ферм
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,7
	1,1
	0,4
	0,0
	0,0

	ГОРНОДОБЫВАЮЩАЯ ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
	921,5
	410,1
	477,8
	729,5
	1 318,9
	545,0
	1 402,9
	2 035,5
	3 088,9
	2 123,4
	2 188,5
	5 431,5
	564,9

	добыча угля и линита, разработка торфа
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	6,1
	1,0
	15,7
	-1,8
	7,7
	4,9
	7,5
	3,4

	добыча сырой нефти и природного газа
	921,5
	410,1
	191,8
	257,7
	640,5
	506,7
	1 372,5
	2 002,1
	3 059,5
	2 070,8
	2 113,6
	5 345,3
	542,0

	добыча урановой руды
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,3
	4,5
	10,2
	18,6
	8,7
	34,8
	7,3

	добыча металлических руд
	0,0
	0,0
	286,1
	471,8
	678,3
	32,1
	28,0
	4,0
	11,5
	21,2
	38,1
	34,1
	12,2

	прочие отрасли горнодобывающей промышленности
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	9,3
	9,5
	5,0
	23,2
	9,9
	0,0

	ОБРАБАТЫВАЮЩАЯ ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
	44,7
	58,7
	239,5
	534,4
	370,1
	102,7
	169,4
	246,9
	642,7
	832,4
	1 000,0
	515,8
	179,9

	переработка сельскохозяйственных продуктов
	44,7
	41,8
	38,7
	41,9
	75,6
	45,6
	78,5
	42,5
	89,6
	64,9
	43,4
	36,7
	-1,1


Продолжение таблицы 6

	текстильная и швейная промышленность
	0,0
	0,0
	0,8
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,9
	0,2
	1,0
	2,3
	0,7
	0,1

	производство кожи, изделий из кожи и производство обуви
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,3
	0,2
	0,1
	0,0
	0,0

	производство древесины, издательское дело и полиграфическая промышленность
	0,0
	0,0
	3,0
	0,9
	0,1
	0,0
	2,6
	3,9
	5,3
	7,2
	9,6
	10,5
	1,5

	производство кокса, перегонка нефти, производство и переработка ядерных материалов
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	27,9
	0,0
	15,8
	29,9
	62,1
	106,3
	196,9
	20,4
	14,7

	химическая промышленность
	0,0
	0,0
	20,0
	40,0
	0,6
	4,4
	6,2
	7,0
	8,7
	21,9
	6,0
	24,9
	3,1

	производство резиновых, пластмассовых изделий
	0,0
	0,0
	0,0
	1,2
	0,0
	0,2
	0,2
	1,7
	3,9
	0,6
	6,4
	9,1
	3,5

	производство прочих неметаллических минеральных продуктов
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,6
	5,5
	11,8
	7,7
	35,2
	9,2
	4,8

	металлургическая промышленность и обработка металлов
	0,0
	1,9
	160,4
	435,0
	251,5
	49,3
	34,5
	101,4
	389,1
	575,1
	624,1
	322,4
	131,4

	черная металлургия
	0,0
	0,6
	98,0
	107,4
	76,8
	13,6
	4,8
	71,4
	21,9
	7,3
	0,0
	0,7
	0,0

	цветная металлургия
	0,0
	1,3
	62,4
	327,6
	174,8
	35,7
	29,8
	29,8
	367,2
	564,6
	619,7
	319,6
	131,3

	производство готовых металлических изделий
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,3
	0,0
	3,2
	4,4
	2,1
	0,1

	производство машин и оборудования
	0,0
	0,0
	0,3
	0,3
	1,7
	0,8
	0,0
	5,6
	1,8
	1,9
	3,3
	7,5
	0,7

	производство электрического и электронного оборудования
	0,0
	15,0
	16,3
	15,2
	12,1
	2,5
	27,9
	47,0
	67,4
	43,1
	69,5
	71,4
	20,6


Продолжение таблицы 6

	производство транспортного оборудования
	0,0
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	0,4
	1,8
	2,2
	1,1
	0,0

	прочие отрасли промышленности
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,6
	0,0
	0,0
	0,2
	2,1
	0,4
	0,8
	2,0
	0,5

	ПРОИЗВОДСТВО И РАСПРЕДЕЛЕНИЕ ЭЛЕКТРОЭНЕРГИИ, ГАЗА И ВОДЫ
	0,0
	0,0
	0,0
	147,6
	135,8
	85,8
	22,6
	41,3
	33,8
	19,0
	67,7
	11,4
	4,1

	СТРОИТЕЛЬСТВО
	0,0
	6,9
	1,3
	4,4
	3,3
	2,4
	2,6
	12,3
	31,0
	47,0
	50,6
	153,6
	14,9

	ТОРГОВЛЯ, РЕМОНТ АВТОМОБИЛЕЙ И ИЗДЕЛИЙ ДОМАШНЕГО ПОЛЬЗОВАНИЯ
	0,0
	0,5
	6,0
	20,7
	23,6
	28,2
	24,6
	46,8
	63,6
	105,1
	164,1
	267,6
	51,6


	ГОСТИНИЦЫ И РЕСТОРАНЫ
	0,0
	0,3
	0,4
	9,8
	13,2
	13,6
	5,0
	10,1
	25,3
	10,9
	7,4
	13,4
	1,9

	ТРАНСПОРТ И СВЯЗЬ
	0,0
	6,1
	18,3
	11,0
	8,5
	7,3
	20,4
	88,4
	161,1
	95,1
	75,7
	81,9
	-9,7

	сухопутный транспорт
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,5
	15,7
	75,0
	126,9
	56,7
	47,4
	29,2
	4,7

	транспортировка по трубопроводам
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	2,5
	15,7
	74,5
	125,0
	54,9
	47,2
	28,8
	4,3

	водный транспорт
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	14,2
	-26,4
	-14,8

	воздушный транспорт
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	4,2
	10,5
	4,1
	2,9
	0,5
	-0,1

	вспомогательная транспортная деятельность
	0,0
	0,0
	0,5
	7,7
	0,0
	0,6
	0,4
	6,9
	10,4
	30,2
	8,4
	15,7
	1,7

	почта и связь
	0,0
	6,1
	17,8
	3,4
	8,5
	4,3
	4,3
	2,4
	13,2
	4,1
	2,9
	62,8
	-1,2

	связь
	0,0
	6,1
	17,8
	3,4
	8,5
	4,3
	4,3
	2,3
	13,2
	3,7
	2,4
	62,4
	-1,3

	ФИНАНСОВАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ
	5,7
	12,2
	8,4
	3,2
	20,6
	86,9
	39,5
	29,9
	44,8
	11,8
	52,7
	67,7
	3,9

	денежное посредничество
	5,7
	12,2
	8,4
	3,2
	20,2
	80,8
	36,4
	25,4
	24,5
	-0,9
	34,2
	4,7
	1,7

	прочее финансовое посредничество
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,6
	0,6
	0,3
	21,2
	10,0
	16,4
	61,0
	1,6

	страхование
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,5
	0,0
	2,3
	1,4
	1,5
	4,5
	2,2
	0,6


Продолжение таблицы 6

	деятельность, вспомогательная к финансовому посредничеству и страхованию
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	2,0
	2,5
	1,9
	-2,2
	1,1
	-2,4
	-0,2
	0,0

	ОПЕРАЦИИ С НЕДВИЖИМЫМ ИМУЩЕСТВОМ, АРЕНДА И УСЛУГИ ПРЕДПРИЯТИЯМ
	55,3
	150,7
	131,7
	212,5
	105,0
	356,6
	163,6
	257,5
	454,5
	845,9
	995,1
	1 792,0
	436,8

	недвижимость
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	9,6
	3,3
	1,3
	4,3
	9,7
	42,2
	10,1
	7,5
	-0,3

	аренда без персонала
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,2
	0,0
	0,5
	0,8
	0,6
	1,8
	0,1
	0,8
	0,6

	вычтехника и связанная с ней деятельность
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,1
	0,0
	0,2
	2,2
	0,6

	исследования и разработки
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	1,2
	0,0
	0,0
	0,9
	1,5
	0,0

	услуги, оказываемые, в основном, предприятиям
	55,3
	150,7
	131,7
	212,5
	95,3
	353,2
	161,7
	251,7
	444,0
	801,8
	983,8
	1 780,0
	435,9

	деятельность в области права, бухучета и консультации по вопросам управления
	0,0
	0,0
	0,0
	4,4
	3,1
	9,2
	7,9
	11,5
	2,6
	11,7
	14,0
	51,7
	-0,1

	деятельность по проведению геологической разведки и изысканий
	55,3
	150,7
	113,0
	151,2
	79,4
	333,4
	149,5
	238,2
	437,6
	785,2
	963,9
	1 705,9
	437,0

	ОБРАЗОВАНИЕ, ЗДРАВООХРАНЕНИЕ И СОЦИАЛЬНЫЕ УСЛУГИ
	0,0
	0,0
	1,8
	0,6
	107,8
	1,0
	1,3
	5,6
	6,0
	13,4
	4,2
	90,7
	1,7

	ВИДЫ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ, НЕ ОТНЕСЕННЫЕ К ПЕРЕЧИСЛЕННЫМ КАТЕГОРИЯМ
	244,2
	14,2
	99,1
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	3,3
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	ИТОГО
	1 271,4
	659,7
	984,3
	1 673,7
	2 106,9
	1 232,8
	1 852,1
	2 781,2
	4 556,6
	4 106,4
	4 607,6
	8 423,7
	1 249,1


*  в соответствии с Международной стандартной классификацией видов экономической деятельности ООН
Агентство Республики Казахстан по статистике, 2004
Наиболее привлекательными для иностранных инвесторов являются промышленность, транспорт и связь. Среди отраслей промышленности наибольший интерес для инвесторов представляют нефтяная и газовая промышленность. Динамика показателей с 1995 по 2004 годы устойчиво положительна. По другим отраслям экономики удельный вес иностранных инвестиций имеет тенденцию к снижению. 

Только за 1999 год из общего объёма иностранных инвестиций (2,1 млрд. долл.) на недропользование минерально-сырьевого комплекса около 50% составляют инвестиции в основной капитал. В их числе инвестиции на строительство зданий, сооружений, обустройство и реконструкцию – 72%, на машины и оборудование –6%. Затраты, связанные с охраной окружающей среды, загрязнением недр, проведением экологической экспертизы, приобретением технологий, в сумме не превышают 8% от инвестиций в основной капитал.

Инвестирование сопровождается углублением диспропорций в промышленном секторе, концентрируясь в основном в нефтегазодобывающей промышленности и металлургии.

Богатые недра привлекли в первую очередь рисковых иностранных инвесторов, стремящихся опередить своих отраслевых конкурентов. Высокие котировки цен на мировых биржах, производственные сезоны, совпавшие с хорошим спросом,  покупательской способностью. Всё это лишь явилось проявлением внешних факторов. Теперь республике необходимо развивать обрабатывающий сектор промышленности, чтобы он стал привлекательным для иностранных инвесторов. Также для них будет представлять интерес отраслевая инфраструктура нефтегазовой отрасли, когда пойдут большие объёмы кашаганской нефти.

Привлекательность страны для прямых вложений иностранных капиталов выражается в системе экономических стимулов и льгот, предусмотренных законодательством страны. Как известно, инвесторы отдают предпочтение стране, предоставляющей льготы в области налогообложения. Усовершенствована правовая база для кардинального изменения инвестиционного климата в республике, создания режима наибольшего благоприятствования для зарубежных и отечественных инвесторов.

В настоящее время открываются новые перспективы притока иностранных инвестиций в казахстанскую экономику.

Первое, самое главное направление привлечения иностранного капитала – освоение с его помощью невостребованного научно-технического потенциала, особенно на конверсируемых предприятиях машиностроения.

Второе – расширение и диверсификация экспортного потенциала Казахстана.

Третье – создание импортозамещающих производств, развитие производства товаров народного потребления, продовольственных товаров, медикаментов, продукции машиностроения.

Четвёртое – сфера транспорта и связи, обрабатывающих отраслей и инфраструктуры.

Пятое – содействие притоку иностранных инвестиций  в трудоизбыточные регионы, обладающие богатыми природными запасами.

2.3     Методика оценки эффективности инвестиционных проектов.

Одним из наиболее ответственных и значимых этапов прединвестиционного исследования является обоснование экономической эффективности инвестиционного проекта. Оценка эффективности инвестиций занимает центральное место в процессе обоснования и выбора возможных вариантов вложения средств в операции с реальными активами.

До перехода экономики на рыночные отношения широко использовались способы абсолютной и сравнительной эффективности капитальных вложений и новой техники. В их основу был положен критерий народно-хозяйственного эффекта, который можно получить в результате создания и реализации объекта инвестиций. Абсолютная экономическая эффективность рассчитывается как отношение прибыли к вызвавшим её потенциальным вложениям. Сравнительная эффективность рассчитывается так называемым методом приведенных затрат, который основан на использовании директивно установленного срока окупаемости капитальных вложений.

Эти методы оказались невостребованными в новых рыночных условиях. Стало очевидным, что в основе расчётов экономической эффективности  должны лежать иные критерии и методы.

Методы оценки эффективности инвестиционных проектов – способы опрелеления целесообразности долгосрочного вложения капитала в различные объекты с целью оценки перспектив их прибыльности и окупаемости.

В современном обществе эффективность имеет два аспекта:
1. Экономический предполагает выявление суммы эффекта к инвестициям, его вызвавшим. В систему оценочных показателей входят: срок окупаемости, производительность труда, фондоотдача, себестоимость продукции, материало- и энергоёмкость, продолжительность строительства.

2. Социальный – предполагает  соответствие проекта социальным нормам, стандартам и условиям соблюдения прав человека. Основные виды социальных результатов инвестиций:

· изменение количества рабочих мест в регионе;

· улучшение жилищных и культурно-бытовых условий работников;

· изменение условий труда;

· изменение структуры производственного капитала;

· изменение уровня здоровья;

· экономия рабочего времени.

Теория и практика инвестиционных расчётов имеет в своём арсенале множество разнообразных методов и практических приёмов оценки реальных проектов. С течением времени техника инвестиционного анализа всё более совершенствуется. Если в 50-е годы лишь немногие предприятия использовали сложные методы, основанные на схеме дисконтированного денежного потока, то в 70-80-е годы около 80% опрошенных менеджеров реально применяли эти методы для оценки проектов и принятия решений.

Несмотря на большое разнообразие различных методов, их можно разделить на две группы:

· статические, т.е. методы, в которых не учитывается различная ценность денег в разные периоды времени;

· динамические, т.е. методы, основанные на дисконтировании.

Методология и методы оценки эффективности инвестиционных проектов в Казахстане независимо от форм собственности основывается на использовании разработанных в РФ Методических рекомендаций по оценке эффективности предприятий и их отбору для финансирования, утверждённые 31 марта 1994 г.

Согласно этому документу при оценке эффективности инвестиционных проектов применяется:

· коммерческая (финансовая) эффективность, определяющая финансовые последствия реализации проекта для его непосредственных участников;

· бюджетная эффективность, отражающая финансовые последствия для бюджетов различных уровней;

· экономическая эффективность, учитывающая затраты и результаты, связанные с реализацией проекта, выходящие за пределы прямых финансовых интересов участников инвестиционного проекта и допускающие стоимостное выражение.

Эффективность инвестиционного проекта характеризуется системой показателей, отражающих соотношение затрат и выгод с учётом интересов участников инвестиционного процесса.

Оценка планируемых затрат и результатов в пределах расчётного периода, продолжительность которого (горизонт расчёта) принимается с учётом:

· длительности создания, эксплуатации и (при необходимости) ликвидации объекта;

· средневзвешенного нормативного срока службы основного технологического оборудования;

· достижения заданных параметров, характеристик прибыли (массы и / или нормы прибыли)

· требований инвестора.

Сравнение различных инвестиционных проектов (или вариантов проекта) и выбор лучшего из них производится с использованием следующих показателей:

· чистая дисконтированная (текущая)стоимость (NPV) или чистый дисконтированный доход (ЧДД);

· рентабельность инвестиций, индекс доходности (ИД, PI);

· внутренняя норма доходности (ВНД, IRR);

· срок окупаемости (Ток.).

При оценке эффективности инвестиционных проектов необходимо приведение (дисконтирование) указанных показателей к стоимости момента сравнения, т.к. денежные поступления и затраты в различные временные периоды неравнозначны.

Приведение величин затрат и результатов осуществляется путём умножения их на коэффициент дисконтирования, определяемый для постоянной нормы дисконта (Е) по формуле:
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где t - время от момента получения результата (произведения затрат) до момента сравнения, измеряемое в годах

Норма дисконта (Е) - коэффициент доходности капитала (отношение величины дохода к вложениям), при котором другие инвесторы согласны вложить свои средства в создание проектов аналогичного профиля.

При определении показателей экономической эффективности инвестиционных проектов могут использоваться базисные, мировые, прогнозные и расчётные цены на потребляемую продукцию и ресурсы.

· Базисные – цены, сложившиеся на определённый периоды времени. Они используются, как правило, на стадии технико-экономических исследований инвестиционных возможностей.

· Прогнозные – цены на конец t-государство года реализации инвестиционного проекта в соответствии с прогнозируемым индексом изменения цен на продукцию, ресурсы, услуги. 

· Расчётные цены определяются путём умножения базисной цены на дефлятор, соответствующий индексу общей инфляции.

Чистый дисконтированный доход (ЧДД, NPV) определяется как сумма текущих эффектов за весь расчётный период, приведенная к начальному шагу, или как превышение интегральных результатов над интегральными затратами по формуле:
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Где: Rt – результаты, достигаемые на t-м шаге расчёта;

Зt – затраты, достигаемые на t-м шаге расчёта;

Т- временной периоды расчёта, который применяется исходя из сроков реализации проекта, включая время создания, эксплуатации и ликвидации.

Если величина ЧДД инвестиционного проекта положительна, то он признаётся эффективным, обеспечивающим уровень инвестиционных вложений не ниже принятой нормы дисконта.

Рентабельность инвестиций (индекс доходности) (ИД, PI) представляет собой соотношение приведенного эффекта к величине инвестиций:
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Если индекс рентабельности инвестиций больше или равен единице, то инвестиционный проект эффективен, а если меньше, то – нет.

Внутренняя норма доходности инвестиций (ВНД, IRR) представляет собой ту норму дисконта Евн, при которой величина приведенного эффекта равна приведенным инвестиционным вложениям, т.е. Евн определяется из равенства:
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Рассчитанная по данной формуле величина нормы доходности сравнивается с требуемой инвестором величиной дохода на капитал. Если ВНД больше или равен требуемой нормы доходности, то проект считается эффективным.

Срок окупаемости инвестиций (Ток) –минимальный временной период от начала осуществления инвестиционного проекта, за пределами которого ЧДД и остаётся в дальнейшем неотрицательным, т.е. период окупаемости – это время от начала реализации инвестиционного проекта до момента, когда первоначальные инвестиционные вложения и другие затраты, связанные с реализацией проекта, покрываются суммарными затратами от его осуществления.

Ни один из этих показателей  не является достаточным для полной оценки эффективности инвестиционных проектов и принятия решения об их реализации. Решение об инвестировании средств в проект должно приниматься с учётом значений всех рассмотренных показателей, а также интересов всех участников инвестиционного проекта. Очень важен также учёт структуры и распределение капитала во времени и др. факторы.

Коммерческая (финансовая) эффективность инвестиционного проекта определяется соотношением финансовых затрат и результатов, обеспечивающих требуемую норму доходности и может рассчитываться как для проекта в целом, так и для отдельных его участков согласно их долевому участию в инвестировании проекта.

При этом в качестве эффекта на t-м шаге (Эt) выступает поток реальных денег. При осуществлении проекта выделяется 3 вида деятельности: инвестиционная, операционная и финансовая. Потоком реальных денег называется разность между притоком и оттоком денежных средствот инвестиционной и операционной деятельности в каждом периоде осуществления проекта. Сальдо реальных денег – это разность между притоком и оттоком денежных средств от всех трёх видов деятельности на рассматриваемый период инвестиционного проекта.

Поток реальных денег от инвестиционной деятельности включает в себя следующие виды доходов (приток) и затрат (отток), распределённые по периодам осуществления проекта (шагам расчёта): земля, здания, сооружения, машины и оборудование, нематериальные активы, прирост оборотного капитала.

 Поток реальных денег от операционной деятельности включает следующие виды доходов и затрат, распределённые по периодам осуществления инвестиционного проекта: выручка от реализации продукции, внереализационные доходы, амортизация, проценты по кредитам, прибыль до налогообложения, налоги, чистый доход.

Поток реальных денег от финансовой деятельности включает следующие виды притока и оттока денег: собственный капитал, кредиты, погашение задолженности по кредитам, выплата дивидендов, сальдо финансовой деятельности.

Сальдо реальных денег на t-й период осуществления инвестиционного проекта определяется как сумма текущего сальдо реальных денег за этот период:
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Текущее сальдо реальных денег на t-м шаге равно сумме потоков реальных денег на этом шаге от всех видов деятельности (инвестиционной, операционной, финансовой):

D=Диt + Доt + Дфt                                                                              (4)

На стадии ликвидации объекта в текущее сальдо реальных денег включается также чистая ликвидационная стоимость объекта.

Положительное значение Дt означает, что у предприятия на шаге Т имеются свободные денежные средства.

Необходимым критерием принятия инвестиционного проекта является положительное сальдо реальных денег в любом временном интервале, где конкретный инвестор осуществляет затраты или получает доходы. Отрицательная величина сальдо накопленных реальных денег свидетельствует о необходимости привлечения инвестором (участником инвестиционного проекта) дополнительных собственных и заёмных средств и отражения этих средств в расчётах эффективности.

Для дополнительной оценки коммерческой  (финансовой) эффективности инвестиционных проектов рассчитывается также: срок полного погашения задолженности и доли участников инвестиционного проекта в общем объёме инвестиций в него.

Срок полного погашения задолженности определяется только в случаях, когда для реализации инвестиционного проекта привлекаются кредитные и заёмные средства. Проект считается приемлемым тогда, когда срок полного погашения задолженности по кредиту согласно расчётам удовлетворяет требованиям, предъявляемым кредитующим банком. Потребность в заёмных средствах при этом определяется по минимальному из годовых значение сальдо реальных денег.

 Доля участника инвестиционного проекта в общем обёме инвестиций в него определяется как отношение интегральных дисконтированных затрат участника ( стоимости вложенного имущества и денежных средств) к суммарному дисконтированному объёму инвестиций по проекту.

Показатели бюджетной эффективности отражают влияние осуществления проекта на доходы и расходы соответствующих бюджетов. Основным показателем бюджетной эффективности, используемым для обоснования предусмотренных в проекте мер региональной финансовой поддержки, является бюджетный эффект. Интегральный бюджетный эффект рассчитывается как сумма дисконтированных годовых бюджетных эффектов или как превышение интегральных доходов бюджета над интегральными бюджетными расходами.

На основе показателей годовых бюджетных эффектов определяется также дополнительные показатели бюджетной эффективности:

· внутренняя норма бюджетной эффективности;

· срок окупаемости бюджетных затрат

· степень финансового участия государства (региона) в реализации проекта.

Показатели экономической эффективности  отражают эффективность инвестиционного проекта с точки зрения всей национальной экономики, а также участвующих в осуществлении проекта регионов, отраслей, организаций и предприятий.

Сравнение различных проектов (вариантов проекта), предусматривающих участие государства, выбор лучшего из них и обоснование размеров и форм государственной поддержки проекта производится по наибольшему значению показателя интегрального эффекта в масштабах  экономики в целом.

При расчётах показателей экономической эффективности на уровне экономики в состав результатов проекта включаются (в стоимостном выражении):

· конечные производственные результаты

· социальные и экологические

· прямые финансовые

· кредиты и займы иностранных государств

Необходимо учитывать также косвенные финансовые результаты, обусловленные осуществлением проекта. Социальные, экологические, политические и иные результаты, не поддающиеся стоимостной оценке, рассматриваются как дополнительные показатели эффективности и учитываются при принятии решения и реализации и (или) государственной поддержке проектов.

В затраты проекта включаются предусмотренные в проекте и необходимые для его реализации текущие и единовременные затраты всех казахстанских участников осуществления проекта, исчисленные без повторного счёта затрат одних участников в составе результатов других участников.

2.4   Оценка эффективности реального инвестиционного проекта 

на примере ТОО « Мехэлектромонтаж »

Реализация инвестиционных проектов требует отказа от денежных средств сегодня в пользу получения прибыли в будущем. Как правило, на получение прибыли следует рассчитывать не ранее, чем через 1 год после стартовых инвестиций.

Инвестиционный проект оценивается, прежде всего, с точки зрения его технической выполнимости, экологической безопасности и экономической эффективности, под которой понимают результат сопоставления получаемой прибыли и затрат, т.е. норму прибыли. Предпочтение отдаётся проекту, сулящему наибольшую эффективность.

Очевидно, что при наличии нескольких проектов можно получить равный размер прибыли, но эффективность этих проектов может быть различной, так как на их реализацию потребуются неодинаковые затраты. Оценивая эффективность инвестиционного проекта, следует учитывать и степень риска. При реализации инвестиционных проектов рассматриваются риски двух видов:

1) Предпринимательский риск, связанный с деятельностью компании. Он обусловлен характером бизнеса.

2) Финансовый риск зависит от изменения рыночной ставки дохода на вложенный капитал.

При наличии необходимых предпосылок для инвестиционной деятельности руководствуются следующими основными принципами:

· выбирают направления и объекты инвестиционных вложений;

· производят расчёт денежных потоков, способных обеспечить реализацию инвестиционных проектов;

· оценивают ожидаемые денежные потоки в результате реализации инвестиционного проекта;

· выбирают оптимальный проект, руководствуясь критериями оценки инвестиционных проектов;

· производят периодическую переоценку инвестиционных проектов после их принятия.

Важнейшей задачей экономического анализа инвестиционных проектов является расчёт будущих денежных потоков, возникающих при реализации произведённой продукции. Только поступающие денежные потоки могут обеспечить окупаемость инвестиционного проекта. Поэтому именно они, а не прибыль становятся центральными факторами. Экономический анализ инвестиционных решений должен быть основан на исследовании доходов и расходов в форме денежных потоков.
Рассмотрим реальный инвестиционный проект.

ТОО « Мехэлектромонтаж » работает на рынке Казахстана по производству электромонтажных  изделий с 1990 года. В хозяйственной деятельности используется Казахстанское сырьё, однако устаревшее оборудование является сдерживающим фактором развития производства. 

Оживление  экономики страны, дала мощный толчок развитию электроэнергетики,  строительству  новых  электрических  подстанций, соответственно  формированию  портфеля  заказов  предприятия  Благодаря новым инвестициям  увеличен размер Уставного капитала, внедряются новые прогрессивные технологии. У компании имеются собственные ресурсы, позволяющие приобрести новую технологическую линию. 

Стоимость оборудования вместе с его монтажом составляет 15 миллионов тенге. Срок эксплуатации – 5 лет, износ – 20%. Суммы, вырученные от ликвидации оборудования, покрывают расходы по демонтажу. Цена авансированного капитала –14%. Стартовые инвестиции производятся без участия внешних источников, то есть полностью за счёт собственных средств.

На основании данных бухгалтерских балансов, а также отчётов о прибылях и убытках за 2000 - 2004 годы, произведен анализ финансовых результатов за эти годы. Динамика показателей свидетельствует  об устойчивой тенденции роста текущих расходов приблизительно на уровне 3,2 - 3,7% в год. Однако на состояние выручки  за эти годы влияет ряд факторов, что позволяет сделать вывод о скачкообразных тенденциях. Поэтому для расчёта эффективности инвестиционного проекта руководство предприятия прогнозирует выручку в следующих размерах:

 В 1 год – 10 200 тыс. тенге;

Во  II год – 11 100 тыс.тенге;

В III год – 12 300 тыс. тенге;

В IV  год – 12 000 тыс.тенге;

В V  год – 9 000 тыс. тенге.

Для расчёта текущих расходов принят коэффициент темпов их роста на максимальном уровне 4% в год, поэтому в анализе эффективности инвестиционного проекта заложены завышенные  значения (так как в случае, если фактические расходы будут ниже, то прибыль окажется ещё более высокой). Таким образом, руководство учитывает определённые риски.

При экономическом анализе инвестиционных проектов используется ряд методов. Основной из них сводится к расчёту чистой текущей стоимости NPV (net present value), которую можно определить как текущую стоимость денежных потоков за вычетом текущей стоимости денежных оттоков, то есть данный метод предусматривает дисконтирование денежных потоков с целью определения эффективности инвестиций.

Определение чистой текущей стоимости 

инвестиционного проекта (NPV)

В нашем примере осуществляются разовые инвестиции, поэтому расчёт данного показателя производится по формуле:

NPV=
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Где: Р1, Р2,…РК - годовые денежные поступления в течение n лет

IC – стартовые инвестиции

i – ставка сравнения

В таблице представлены показатели для расчёта эффективности инвестиционного проекта по приобретению новой технологической линии.

Таблица 7.
Базовые показатели для расчёта эффективности инвестиционного проекта

(тыс.тенге)

	
	годы

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1. Выручка от реализации:
	10 200
	11 100
	12 300
	12 000
	9 000

	2. Текущие расходы:
	-5 100
	-5 304
	-5 516,2
	-5 736,8
	-5 966,3

	3. Износ:
	3 000
	3 000
	3 000
	3 000
	3 000

	4. Налогооблагаемая прибыль:
	2 100
	2 796
	3 783,8
	3 263,2
	33,7

	5. Корпоративный подоходный налог (30%)
	630
	837,2
	1134,1
	978,1
	10,1

	6. Чистый доход:
	1 470
	1 958,8
	2 649,7
	2 285,1
	23,6

	7. Чистые денежные поступления (стр.3 + стр.6)
	4 470
	4 958,1
	5 649,7
	5 285,1
	3 023,6


NPV= (4 470 * 1,14-1 + 4 958,1* 1,14-2 + 5649,7*1,14-3 + 5 285,1*1,14-4 + 3023,6*1,14-5) – 15000= ( 3921 + 3843,5 +3 817,4 +3 127,3 + 1 574,8) – 15000= 16 284,6 – 15000 = 1284,6 тыс. тенге.

Таким образом, так как NPV положителен, то проект является прибыльным.
Определение срока окупаемости инвестиционного проекта

Срок окупаемости (payback period method - РР) – один из наиболее часто применяемых показателей для анализа инвестиционных проектов.

Если не учитывать фактор времени, то есть когда равные суммы дохода, получаемые в разное время, рассматриваются как равноценные, то показатель срока окупаемости можно определить по формуле:

N=
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Где: IC – размер инвестиций, 

Рk – ежегодный чистый доход.

Иначе говоря, период окупаемости – продолжительность времени, в течение которого не дисконтируемые прогнозируемые поступления денежных средств превысят не дисконтированную сумму инвестиций, то есть число лет, необходимых для возмещения стартовых инвестиционных расходов. Если же годовые поступления не равны, то расчёт осложняется.

В нашем примере:

Рk приблизительно равно 3 200 тыс.тенге, значит N= 15000:3200, то есть около 5 лет.

Более обоснованным является другой метод определения срока окупаемости. При использовании этого метода под сроком окупаемости понимают продолжительность периода, в течение которого сумма чистого дохода, дисконтированного на момент завершения инвестиций, равна сумме инвестиций:
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где: Pk – годовые доходы, 

IC – сумма всех инвестиций.

В нашем примере:

	Годы:
	1
	2
	3
	4
	5

	Инвестиции:
	15 000
	
	
	
	

	Отдача:
	4 470
	4 958,1
	5 649,7
	5 285,1
	3 023,6


15000= 4 470 + 4 958,1 + 5 649,7 + 5 285,1 + 3 023,6*х,

х= (15000 – 13 261): 3023,6=0,575

эта величина характеризует ту часть года, в которой будет достигнута окупаемость. Следовательно, N = 4 +0,575=4,575, то есть в середине 5-го года.

Основной недостаток показателя срока окупаемости как меры эффективности заключается в том, что он не учитывает весь период функционирования инвестиций.

Определение внутренней нормы доходности инвестиционного проекта  (IRR)

Внутренняя норма доходности (international rate of return)  является показателем, широко используемым при анализе эффективности инвестиционных проектов.

Под внутренней нормой доходности понимают такую ставку дисконтирования, использование которой обеспечит равенство текущей стоимости ожидаемых денежных оттоков и текущей стоимости ожидаемых денежных притоков. Например, если для реализации проекта получена банковская ссуда, то значение IRR показывает верхнюю границу допустимого уровня процентной ставки, превышение которой делает проект убыточным.

Допустим, что для финансирования инвестиционного проекта были использованы не собственные средства, а банковская ссуда. Вычислим значение этого показателя, которое будет означать максимально допустимый уровень процентной ставки за кредит.

Для этого, согласно методике, возьмём 2 предположительных значения ставки процента – 15% и 20%, между которым находится значение IRR. При этом NPV должно измениться с положительного на отрицательное значение. Произведём расчёт IRR при этих ставках:

При ставке i=15%

NPV=(4470*1,15-1+4958*1,15-2+5649*1,15-3+5285*1,15-4+3023*1,15-5)-15000=(3886,9+3748,9+3714,2+3021,7+1503,2)-15000=15874,9–15000=874,9 тыс. тенге.

При ставке i=20%

NPV=(4470*1,2-1+4958*1,2-2+5649*1,2-3+5285*1,2-4+3023*1,2-5)-15000=(3725+3443+3269+2548+1215)-15000=14200,2-15000=-799,8 тыс.тенге

IRR=15+ (874,9:(874,9-(-799,8))*(20-15)=15+2,61=17,61

Таким образом, значение IRR= 17,61%. Это значит, если бы процентная ставка за кредит при финансировании данного инвестиционного проекта превысила бы это значение, то проект был бы убыточным.

Расчёт индекса рентабельности (PI)

Метод расчёта данного показателя является продолжением метода расчёта чистой текущей стоимости NPV. Показатель индекса рентабельности (profitability index – PI) в отличие от NPV является величиной относительной. Поскольку инвестиции осуществлены разовым вложением, то данный показатель рассчитывается по формуле:

PI=
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Подставив в эту формулу наши величины, получим:

PI= 16284,6 : 15000 = 1,08

Так как PI больше единицы, то данный проект является рентабельным.

Таким образом, нами произведен анализ эффективности инвестиционного проекта по закупке новой технологической линии ТОО «Баян-аул». В основу применяемой методики положены следующие показатели:

1) чистая текущая стоимость –NPV;

2) срок окупаемости –PP;

3) внутренняя норма доходности – IRR;

4) индекс рентабельности – PI.

Наши расчёты показали, что проект является рентабельным, так как:

1) NPV= 1 284,6 тыс.тенге

Это означает, что чистая текущая стоимость не только покроет затраты, связанные с покупкой и монтажом нового оборудования, но и принесёт прибыль, так как дисконтированные потоки (с учётом фактора времени) намного превышают величину инвестиций. Положительным является также момент, что инвестиции вложены разовым платежом, а прибыль поступает с первого же года применения нового оборудования.

2)Срок окупаемости РР- 4,5 года, что меньше срока службы объекта, заложенного расчётами. Хотя в наших условиях хозяйствования на подобном оборудовании работают 10 и более лет.

3)Внутренняя норма доходности IRR=17,61

Это означает, что если в качестве источника финансирования инвестиций была бы использована банковская ссуда, то максимальная её процентная ставка должна быть 17,61%. Превышение этого значения делает проект убыточным. В нашем случае использованы собственные средства.

4) индекс рентабельности инвестиций –PI=1,08 . Это означает, что доходность превышает норматив рентабельности на 8%.

Учитывая, что в произведенных расчётах нами были использованы величины, рассчитанные на самые неблагоприятный прогноз (так как расходы и себестоимость были завышены, а прибыль несколько занижена), это нам позволяет сделать вывод о том, что проект является рентабельным.

Коммерческая, бюджетная и экономическая эффективность, на наш взгляд, так же достаточны:

1) Повысится эффективность производства,
2) Устраняется  ручной  труд,

3) Излишки медных разъемных  контактов  будут реализованы на  рынке, 

4)  Увеличится прибыль компании.

5) В бюджет поступят налоги.

6) Поскольку предприятие работает на местном сырье и использует местные трудовые ресурсы, это положительно скажется на деятельности поставщиков сырья и предприятиях смежниках.

7) Покупка новой технологической линии предполагает предоставление около 5 новых рабочих мест, что будет способствовать решению проблемы занятости.

8) Главное, предприятия  Казахстана получат: 
Электрические  подстанции, высоковольтные и низковольтные  распредщиты, вводные распредустройства полностью соответствующующие предъявляемым требованиям «Правил  устройства  электроустановок» и экологическим нормам, отличающуюся вкусовым и эстетическим качествам и, что немаловажно, по приемлемым ценам.

Глава III. Пути совершенствования инвестиционной деятельности в Казахстане.
3.1 Проблемы привлечения, мобилизации и эффективного распределения инвестиционных ресурсов.

Составной частью системы управления конкурентоспособностью производства с целью осуществления эффективной деятельности предприятия должна стать оценка инвестиционной активности и привлекательности.

Под инвестиционной привлекательностью следует понимать гарантированное, надёжное и своевременное достижение целей инвестора на базе экономических результатов деятельности данного инвестируемого производства. Инвестиционная привлекательность предопределяется комплексом разнообразных факторов, состав и роль которых может изменяться в зависимости от контингента инвесторов, преследующих разные цели, и от производственно-технических особенностей инвестируемого производства, качества его экономического развития в прошлом, настоящем и будущем.

Инвестиционная деятельность в республике должна основываться на прочном правовом фундаменте. Для этого необходимо постоянно совершенствовать законодательную базу инвестирования, обеспечить благоприятные условия функционирования инвесторам, создать организационные формы, способствующие развитию инвестиционной деятельности, разработать правовые документы по созданию, регулированию и лицензированию инвестиционных институтов.

Кроме того, для улучшения инвестиционного климата необходимо разработать  нормативные положения по созданию механизма государственного мониторинга и анализа эффективности инвестиционных проектов с прямым участием экономических интересов государства.

Для стабилизации и оживления инвестиционной активности предприятий казахстанской промышленности необходимо осуществить их структурную перестройку, диверсификацию, повысить технический, организационный и экономический уровни, что требует крупных инвестиций. Изыскать их в нужные сроки и в достаточном объёме за счёт собственных финансовых источников большинство предприятий не может. Возникает проблема поиска инвестора, для которого инвестирование в виде долгосрочных займов, приобретения акций должно стать привлекательным. 

При оценке инвестиционной привлекательности необходимо учитывать специфику казахстанского рынка, для которого характерны: 

· нестабильность;

·  отсутствие тесной зависимости между эффективностью использования ресурсов и его финансовыми показателями, которые улучшаются, прежде всего, за счёт завышения цен в условиях монополизма, слабой конкуренции, несовершенной нормативно-правовой базы;

· отсутствие достоверной информации о финансовом положении предприятий из-за частых изменений условий хозяйствования, методологии учёта и отчётности;

· практически полное отсутствие в доступной официальной статистической информации среднеотраслевых показателей, необходимых для сравнительной оценки предприятий;

· отсутствие производственного учёта и практики формирования внутрипроизводственной информации для нужд менеджеров;

Отсутствие должного механизма государственного регулирования инвестиционной деятельности, просчёты в финансово-кредитной политике привели к тому, что наиболее инвестиционно привлекательными оказались предприятия, которые в условиях рынка обладают наибольшей устойчивостью по сравнению с остальными и могут самостоятельно решать свои проблемы, т.к. не испытывают спросовых ограничений на производимую продукцию. К числу таких отраслей относится главным образом нефте- и газодобывающая промышленность, имеющие практически неограниченные эксплуатационные возможности и вытекающие из них преимущества в формировании источников инвестирования. Именно они во многом определили уровень общей инвестиционной активности в Казахстане, что является серьёзным фактором, формирующим национальную экономику на длительную перспективу.

Постепенная переориентация инвестиций в сферу непроизводственного назначения  привели к уменьшению производственных капитальных вложений и сокращению в их составе доли важных отраслей промышленности.

Одной из основных целей экономической политики является достижение финансовой стабилизации как важнейшей предпосылки оживления инвестиционной активности экономики. Это становится возможным при сочетании государственной поддержки с рыночной инициативой. 

Государство может воздействовать на инвестиционный процесс, создав благоприятный инвестиционный климат. Для этого нужна стратегия, опирающаяся на долгосрочный прогноз и обоснованную систему приоритетов.

Важная роль в инвестиционной стратегии отводится разработке направлений, усиливающих положительное воздействие как внешних, так и внутренних условий на деятельность предприятия. С одной стороны, инвестиции могут быть вложены:

· в развитие смежных предприятий и предприятий отрасли, с которой инвесторы поддерживают корпоративные связи;

· в виде долевого участия предприятия в совместные проекты в форме прямого кредитования объектов или за счёт деятельности на рынке ценных бумаг;

· в социальную инфраструктуру, а также в факторы производства общего и узкоспециализированного характера;

С другой стороны, инвестиционная деятельность должна быть направлена на совершенствование профиля предприятия:

· развитие его стратегического потенциала за счёт приращения тех или иных ресурсов;

· создание необходимых товарно-материальных ценностей в объёме, обеспечивающем конкурентный статус предприятия, что означает определение наиболее предпочтительных форм воспроизводства.

Также инвестиционная стратегия предприятия предполагает формирование инвестиционного портфеля, т.е. совокупности ценных бумаг, принадлежащих предприятию.

Более полное и эффективное использование потенциальных возможностей национальных и иностранных частных капиталов, сбережений населения и других внутренних накоплений страны для массового инвестирования реального сектора экономики Казахстана требует развития рыночных инструментов и новых способов мобилизации ресурсов. В этой связи возникает необходимость исследования проблем инвестирования производства посредством рынка ценных бумаг, главными функциями которого являются:

· создание механизма перелива капитала (из менее эффективных сфер, отраслей, регионов, производств – в более эффективные и менее рискованные);

· содействие росту инвестиций путём максимального привлечения свободных денежных средств частного капитала и населения;

· обеспечение доступа предприятий к новому капиталу.

Отсутствие механизма перелива капитала внутри страны, слабые формы использования внутренних накоплений снижают устойчивость экономики. Важную роль в повышении инвестиционной активности и обеспечении экономического роста призваны сыграть банки. В мировой практике всё большая часть накоплений капитала и сбережений населения участвует в инвестировании производства опосредованно через финансовые институты.

В последние годы в Казахстане наметилась устойчивая тенденция увеличения вкладов юридических и физических лиц в коммерческих банках.

Кардинальным решением проблемы является формирование новых для Республики Казахстан секторов рынка ценных бумаг:

· корпоративных облигаций

· муниципальных облигаций

· коммерческих ценных бумаг

· закладных и ипотечных ценных бумаг.

Выпуск облигаций (государственных, муниципальных, корпоративных) является наиболее гибким способом мобилизации инвестиционных ресурсов, и в то же время – это очень жёсткое долговое обязательство, надёжный инструмент вложения средств с фиксированным доходом для частных инвесторов. Преимущества облигаций по сравнению с акциями состоят в следующем:

· они являются более надёжным источником получения дохода, т.к. собрание акционеров не может принять решение о невыплате процентов по облигациям, как это делается с простыми акциями;

· держателю облигаций не угрожает национализация;

· долгосрочный отзыв облигаций должен быть оговорён в проспекте эмиссии;

· облигационный выпуск дешевле для предприятия-заёмщика, чем банковский кредит. Комиссионные специализированных брокерских фирм за андеррайтинг, как правило, меньше банковской маржи в процентном отношении.

Распространённым методом финансирования производства является эмиссия акций предприятия путём открытой подписки. Но этот метод слабо используется в казахстанской практике привлечения средств мелких частных инвесторов. Как правило, акциями предприятия владеет лишь небольшая часть инсайдеров (внутренних акционеров) или работников предприятия. Такая ситуация сложилась и в силу слабого развития рынка ценных бумаг, незавершённости законодательной базы его развития, и из-за недостатков процесса массовой приватизации в Казахстане, и по причине отсутствия у широких масс населения интереса к акционерному варианту вложения денег.

Назрела необходимость активизировать и такой сегмент рынка корпоративных ценных бумаг, как рынок корпоративных облигаций, которые потенциально могут стать одним из эффективных инструментов привлечения средств в производство. По опыту развитых стран возможно использование множества модификаций корпоративных облигаций. Одним из эффективных её видов, приемлемым для условий Казахстана, является выпуск облигаций или сертификатов под залог оборудования. Использование этого инструмента поможет предприятиям получить средства на закупку оборудования за счёт мобилизации средств частных инвесторов без привлечения банковского кредита, как это делается при лизинге.

Для привлечения частных инвестиций в производство эффективно использование специальной схемы финансирования с выпуском товарных облигаций. Эти ценные бумаги гарантируют получение их владельцам определённого изделия в конкретный срок, обеспечены имуществом предприятия и страхуются солидным банком. Средства, полученные от реализации товарных облигаций, накапливаются на акционерном счёте в банке-страхователе. Таким образом, данный банк открывает для предприятия-эмитента подобие кредитной линии, оплачивая его счета и жёстко контролируя расходы: только на производство застрахованной продукции. Все возможные убытки, связанные с погашением проданных облигаций, должны покрываться банком и предприятием совместно. Такая консолидация совместной гарантии и контроля должна оказаться выгодной и привлекательной для всех.

Одной из основных проблем переходной экономики Казахстана  является создание эффективного механизма мобилизации инвестиционных ресурсов  на региональный уровень. Острота проблемы усиливается с возрастанием экономической самостоятельности регионов, усилением их ответственности за проводимую на территории экономическую политику, а также с сокращением централизованной финансовой поддержки государства.  В этой связи особую значимость для формирования инвестиционных ресурсов в регионах и восполнения нехватки денежных средств для реализации региональных инвестиционных проектов приобретают муниципальные облигационные займы.

В настоящее время в нашей стране в противоречие с общепринятой мировой практикой инвестиционный процесс и муниципальные ценные бумаги рассматриваются отдельно, что затрудняет как теоретическое понимание, так и ограничивает возможности оценки масштабов практического использования ценных бумаг местными органами власти. Между тем, нужно учитывать, что современный уровень доходов населения и рентабельности предприятий не позволяют рассчитывать на увеличение местных налоговых доходов. Только займы, не вовлечённые в финансирование текущих местных расходов, могут дать новые финансовые ресурсы для инвестиций приоритетов регионального развития.

В условиях переходного периода в пользу целесообразности финансирования инвестиционных проектов за счёт муниципальных займов свидетельствует ряд обстоятельств:

1) освоение инвестиций за счёт муниципальных займов в перспективе обеспечит дополнительные налоговые поступления в местные бюджеты от реализации инвестиционных проектов, а также будут способствовать решению социальных проблем, в первую очередь, снижению безработицы.

2) Использование займов открывает органам местного самоуправления  реальную возможность финансировать бюджет развития и обеспечить его общую сбалансированность. Т.е., органы местной власти смогут активно управлять территориальными воспроизводственными процессами.

Практика использования муниципальных займов широко распространена в странах с развитой рыночной экономикой. В истории существования муниципальных займов, насчитывающей более ста лет, не раз возникали случаи ограничения власти муниципалитетов в выпуске местных облигаций из-за их недостатков (в частности, в период правления М.Тэтчер в Великобритании). В европейских государствах местные органы власти не самостоятельны в займовых операциях и должны получить специальное разрешение правительства страны и согласовать условия выпуска муниципальных облигаций с Министерством финансов. Правительство, как правило, устанавливает как верхний предел займа, так и общий лимит местной задолженности. В ряде стран используется разрешённая к выпуску займа максимальная его сумма в расчёте на одного жителя. В дополнение к этим ограничениям иногда требуется ратификация местного займа путём референдума. Все получаемые от муниципальных займов средства направляются исключительно на финансирование капитальных вложений в социальную и экономическую инфраструктуру.

В Казахстане уже сложились предпосылки для создания рынка муниципальных облигаций. Регионы достаточно самостоятельны в решении многих социально-экономических задач, формируется инфраструктура фондового рынка. Наиболее актуальной задачей при использовании муниципальных займов, определении объёма и типа эмиссии, является оценка реальных финансовых ресурсов, а также предоставление налоговых льгот при выпуске облигаций долговых обязательств под эффективные инвестиционные программы. Соответствующее решение требует правового закрепления в законе о ценных бумагах местных исполнительных органов.

Таким образом, чтобы все предпринимаемые в Казахстане муниципальные займы превратить в эффективный инструмент привлечения свободных денежных средств для инвестирования производства в регионах, на наш взгляд, необходимо:

· распространить на облигации региональных целевых инвестиционных займов весь комплекс льгот, предусмотренных для государственных ценных бумаг (за исключением гарантий правительства), обеспечив им равные конкурентные условия;

· установить жёсткий контроль над использованием привлечённых средств в соответствии с продекларированными целями;

· предъявить более строгие требования к выпуску разного рода «спекулятивных» или коммерческих займов;

· особое внимание уделять вопросам гарантий выполнения обязательств по займу, обеспечению надёжных источников получения.

При формировании рынка муниципальных ценных бумаг в регионе важно иметь в виду, что успех предприятия зависит от ряда факторов:

· социально-экономическая база региона

· деловая активность региона

· состояние сегментов финансового рынка

· информационная обеспеченность региона

·  экономическая заинтересованность эмитентов и инвесторов.

Объёмы предстоящих эмиссий ценных бумаг должны согласовываться с прогнозируемым спросом на них для достижения необходимого баланса  между ёмкостью внутреннего денежного рынка и потребностями эмитента. Для этого целесообразно проведение маркетингового исследования.

Другим способом привлечения потенциальных инвесторов является придание облигациям статуса платёжного средства при уплате налогов, направляемых в местные бюджеты, возможность их использования для расчёта с кредиторами, а также в качестве залога. Позитивно влияет на качество займа и диверсификация источников заимствования (выпуск в рамках одного займа обязательств, различающихся по срокам обращения и доходности).

Одним из условий успешного размещения займа является продуманная  схема их размещения. Учитывая назревшую для регионов необходимость проведения муниципальных займов, ожидается широкое их распространение в Казахстане. В этих условиях важно использовать позитивный накопленный опыт, как развитых стран, так и стран  с переходной экономикой. Грамотное проведение муниципальных займов помогло бы не только решить ряд социально-экономических задач региона, но и способствовало бы развитию и оздоровлению рынка ценных бумаг в целом
.

3.2 . Экономический механизм реализации инвестиционной стратегии Республики Казахстан.

Сложившиеся экономические условия в Казахстане и его регионах пока не содержат реальных предпосылок для самоактивизации инвестиционных процессов. Не создан устойчивый механизм к развитию производственного потенциала, нет механизма аккумулирования инвестиционных ресурсов для производственного сектора, не сформированы инвестиционные институты, способные организовать эффективный инвестиционный процесс и межотраслевой перелив капитала. Всё это диктует необходимость создания механизма реализации инвестиционной политики, способного реанимировать инвестиционный процесс в Казахстане.

Механизм стимулирования инвестиционной активности должен включать всю совокупность инструментов налогового, бюджетного, финансово-кредитного регулирования, способствовать увеличению финансовых ресурсов, необходимых для инвестирования экономики, создать условия для предпочтения инвестирования производства расходам на коммерческую, посредническую деятельность. В условиях формирования рыночных отношений этот механизм должен включать несколько блоков:

· экономические рычаги и организационные меры, способствующие рациональному распределению и эффективному использованию централизованных капитальных вложений (из республиканского и местных бюджетов);

·  экономический механизм закрепления финансовой базы инвестиционной деятельности на региональном уровне;

· экономические методы, способствующие росту собственных средств предприятий;

· экономический механизм стимулирования инвестиционной активности частных предпринимателей;

· инструменты задействования средств населения на цели инвестирования экономики;

· меры по привлечению прямых и заёмных иностранных инвестиций.

Все эти инструменты переплетаются и взаимодополняют друг друга. При этом успех применения тех или иных рычагов зависит от ряда факторов.

Развитие системы налоговых льгот в направлении стимулирования инвестиционной активности хозяйствующих субъектов всех форм собственности и, особенно, частного национального капитала, должен предусматривать:

· льготы по налогообложению части доходов юридических и физических лиц, направленной на производственное инвестирование, в жёсткой увязке предоставленных льгот с эффективностью их использования;

· интенсификацию некоторых из них, т.е. улучшение предоставляемых ею условий;

· расширение сферы распространения, одновременно способствующее увеличению числа объектов налогообложения.

В Казахстане в соответствии с Законом РК «О государственной поддержке прямых инвестиций» конкретные меры стимулирования будут предоставляться Государственным комитетом по инвестициям путём заключения с инвестором контракта после всесторонней экспертизы инвестиционного проекта. Льготы и преференции, включая налоговые и таможенные каникулы, натурные гранты, устанавливаются дифференцированно – в зависимости от содержания инвестиционных проектов, эффективности, приоритетности и соответствия утверждённому списку наиболее важных производств.

Для стимулирования развития лизинга, позволяющего приобретать дорогостоящую технику в рассрочку, по опыту развитых стран целесообразно устанавливать специальные налоговые льготы для лизинговых операций, которые представляют собой новую специфическую систему перспективного финансирования капитальных вложений, в которой задействованы арендные отношения, элементы кредитования под залог, расчёты по долговым обязательствам. При использовании схемы инвестиционного финансирования с включением механизма гарантий предприятие получает возможность сократить расходы за счёт приобретения оборудования в рассрочку.

Одним из эффективных приёмов, успешно применяемых в мировой практике в целях мотивации замены оборудования и внедрения новой техники и технологии, является инвестиционный налоговый кредит. По сути – это финансирование государством капитальных вложений, а по форме – налоговая скидка, сокращающая размер налогооблагаемого дохода с той разницей, что через определённый период времени  оставляемая у предприятия сумма налогового кредита возвращается государству.

Альтернативной формой льгот являются  налоговые скидки на инвестиции, суть которых сводится к тому, что часть дохода предприятие не облагается налогом, и определяется она на основе величины вложенного капитала. 

Возможно использование  и такого метода стимулирования, как перенос убытков, полученных во время реконструкции предприятия, на последующие годы, т.е. вычет из будущих прибылей.

Поскольку немаловажная роль в финансировании инвестиций отводится собственным средствам предприятий, важной представляется разработка механизма, мобилизирующего накопление капитала на уровне предприятия. С этой точки зрения назрела необходимость в пересмотре амортизационной политики.

В целях регулирования процессов воспроизводства за счёт амортизации и во избежание замораживания средств на амортизационных счетах представляется целесообразным их аккумулирование в специальных фондах при условии освобождения от налогообложения и установлении контроля за их целевым использованием. Возможна также продажа средств этих фондов при их избытке, перенакоплении или угрозе банкротства.

Формирование механизма реализации региональной инвестиционной политики связано с согласованием интересов различных уровней государственного управления и хозяйствующих субъектов различных форм собственности. Механизм государственного воздействия должен способствовать созданию и эффективному функционированию рынка инвестиций в регионе, включающий собственные средства предприятий, свободные денежные средства территорий, сбережения населения, иностранный капитал, портфельные инвестиции, возврат национального капитала из-за рубежа.

Привлечение иностранного капитала и повышение эффективности его использования требует совершенствования организационного, экономического и правового механизма в целях обеспечения согласованности национальных интересов нашей страны и интересов иностранных инвесторов, создание общих благоприятных условий инвестиционной деятельности и преференциального режима для преимущественного развития приоритетных сфер экономики.

Важной частью работы по контролю и управлению внешним долгом является конкурентный отбор иностранных кредитов с проработкой вопроса о целесообразности использования иностранных кредитных линий, исходя из важности получения займов для осуществления конкретных, тщательно отобранных и подготовленных проектов, которые прошли всестороннюю оценку. Это призвано обеспечить вложение средств в эффективные проекты, которые способствовали бы развитию экономики республики и повышали бы её реальные возможности для выплаты заёмных средств.

Помимо предварительной детальной экспертизы инвестиционных проектов и оценки их эффективности, важной составляющей комплекса мер, должно быть, создание механизма по привлечению к ответственности Министерств и ведомств, предприятий и организаций за принятие решений по иностранным кредитам, а также разделение этой ответственности с областными администрациями, которые должны не только одобрять проект, но и принимать непосредственное участие в его реализации: содействовать в нахождении рынков сбыта, источников сопутствующего инвестирования, осуществлении юридических и экономических консультаций.

Важным фактором, стимулирующим международное инвестирование экономики Казахстана, является профессиональное и полное страхование политических, социально-экономических и коммерческих рисков. Инвестиционная привлекательность нашей страны в этой области повышается в связи с принятием Закона Республики Казахстан «О государственной поддержке прямых инвестиций», который имеет ряд принципиально новых положений, увеличивающих степень исключительности прав инвесторов. Однако для более рационального использования возможностей страхования иностранных инвестиций целесообразно создание международной страховой компании или совместного фонда по страхованию рисков.

Политика привлечения иностранного капитала исходит из общей экономической стратегии развития Казахстана, в которой определены приоритеты структурной перестройки на долгосрочную перспективу. Иностранный капитал должен занять важное место в развитии отдельных секторов, приоритетных отраслей экономики, служить средством, дополняющим, но не вытесняющим национальные инвестиции, препятствовать трансмиссии негативных процессов на будущее.

Использование предложенных рычагов воздействия на инвестиционную активность будет способствовать притоку капитала в реальный сектор экономики, оживлению инвестиционной деятельности и тем самым способствовать стабилизации и последующему экономическому росту.

Заключение

Характерной чертой национальной экономики современного периода является сужение процессов воспроизводства основного капитала. На начальном этапе развития рыночных отношений происходило постепенное разрушение производственного потенциала страны, было допущено резкое снижение объёмов капвложений в жизнеобеспечивающие отрасли и сферы. Население утеряло возможность капитализации своих доходов. Экономика страны развивалась вопреки собственным долгосрочным интересам: потребление предпочиталось инвестициям.

Для вывода экономики на траекторию экономического роста необходимы новые подходы к инвестиционной политике, учитывающие реалии современности и основанные на теоретико-методологическом фундаменте.

В работе исследуются проблемы повышения эффективности инвестиций в Казахстане. Раскрыто содержание и значение инвестиций, исследуется их динамика и структура, анализируется методика оценки эффективности инвестиционных проектов на реальном примере.

Основные финансовые проблемы функционирования инвестиций на современном этапе, выявленные в ходе проведенного анализа, сводятся к следующему.

В Казахстане, по мнению иностранных инвесторов, сложился достаточно благоприятный инвестиционный климат. Однако ряд факторов оказывает сдерживающее воздействие на приток инвестиций в страну:

· нестабильность законодательной базы

· несовершенство действующего налогового режима

·  неразвитая производственная и социальная инфраструктура

· отсутствие достоверной официальной информации о финансовом положении предприятий, среднеотраслевых показателях, закрытая информация в нефтегазовом  секторе
Отсутствие должного механизма государственного регулирования инвестиционной деятельности, просчёты в финансово-кредитной политике привели к тому, что наиболее инвестиционно привлекательными оказались отрасли, способные самостоятельно решать свои проблемы – нефте- и газодобывающая промышленность. Именно они во многом определили уровень общей инвестиционной активности в Казахстане, что является серьёзным фактором, формирующим национальную экономику на длительную перспективу.

Одной из основных проблем переходной экономики  является создание эффективного механизма мобилизации инвестиционных ресурсов на региональный уровень. Возрастает экономическая самостоятельность и ответственность регионов, сокращается централизованная финансовая поддержка государства. В этой связи особую значимость приобретает  задача аккумулирования и рационального использования как собственных, так и привлечённых инвестиционных ресурсов местными органами власти.

Отсутствует эффективный механизм перелива капитала между отраслями, регионами, отдельными хозяйствующими субъектами.  Недостаточно используются внутренние накопления – сбережения населения, частных инвесторов, средств пенсионных фондов. Важную роль в повышении инвестиционной активности и обеспечении экономического роста призваны сыграть банки.

Сложившиеся экономические условия в Казахстане и его регионах  пока не содержат реальных предпосылок для самоактивизации инвестиционных процессов. Не создан устойчивый механизм развития производственного потенциала, отсутствуют инвестиционные институты, способные организовать эффективный инвестиционный процесс и межотраслевой перелив капитала. Всё это требует усиление роли государства в инвестиционных процессах, которое в современных условиях должно выполнять следующие задачи:

· определение приоритетов экономического развития страны;
· разработка государственной инвестиционной программы;
· обеспечение рационального распределения государственных централизованных инвестиционных ресурсов;
· создание инвестиционного  законодательства; 
· качественная экспертиза инвестиционных проектов;
·  выработка должного механизма контроля за использованием инвестиционных ресурсов и повышение ответственности Министерств, Ведомств, органов власти и управления - распорядителей  ресурсов;
· обеспечение адекватности законодательства реалиям сегодняшнего дня.

Решение назревших финансовых проблем связано с выработкой эффективного механизма реализации государственной инвестиционной политики, включающего комплекс мер административного и экономического воздействия на субъектов инвестиционной деятельности:

· экономические рычаги и организационные меры, способствующие рациональному распределению  и эффективному использованию централизованных бюджетных средств, направляемых на инвестиционные цели;

·  экономический механизм закрепления финансовой базы инвестиционной деятельности на региональном уровне;

· экономические методы, способствующие росту собственных средств предприятий;

· экономический механизм стимулирования инвестиционной активности частных предпринимателей;

· инструменты задействования сбережений населения на цели инвестирования экономики;

· меры по привлечению прямых и заёмных иностранных инвестиций.

В Налоговом кодексе, который введён в действие с 1 января 2002 года, и Законе «Об инвестициях» от 8 января 2003 года предусмотрены льготы и преференции для стимулирования инвестиционной деятельности предприятий. В их числе: освобождение от уплаты налога на имущество юридических лиц, которое является объектом инвестирования; инвестиционные вычеты по корпоративному налогу; ускоренная амортизация оборудования, подлежащего реконструкции и обновлению, которая предусматривает списание в первый год двойного размера амортизационных отчислений. Налоговые льготы способствуют активизации инвестиционной деятельности предприятий и увеличению объектов налогообложения.

В Казахстане сложились предпосылки для эффективного функционирования рынка муниципальных облигаций, выпуск которых способствует не только привлечению ресурсов на региональный уровень, но и развитию инфраструктуры рынка ценных бумаг.

Иностранные инвестиции должны занять важное место в развитии приоритетных направлений и служить средством, дополняющим, но не вытесняющим национальные инвестиции. В этой связи необходим конкурсный отбор иностранных кредитов, оценка эффективности инвестиционных проектов, контроль за целевым использованием инвестиционных ресурсов и повышение ответственности распорядителей средств. Помимо этого необходимо оценить и социальные результаты осуществления инвестиционного проекта для данного региона.

Реализация этих предложений будет способствовать созданию полноценного рынка инвестиций в Казахстане и повышению эффективности их использования.
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