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Цель дипломной работы – провести экономическую оценку эффективности развития 3G.
Задачи дипломного исследования:

· Проанализировать особенности инвестиционной деятельности и формирования проектов

· Разработать инвестиционный проект по предоставлению широкополосных услуг

· Провести оценку эффективности предлагаемого проекта.
1. Особенности инвестиционной деятельности и формирования проектов

1.1. Экономическое содержание, типы и классификации инвестиций.

Объективно необходимым звеном воспроизводственного процесса является замена изношенных основных средств новыми, которая осуществляется с помощью механизма аккумулирования амортизационных отчислений и их использования на приобретение нового оборудования и модернизацию действующих основных фондов. Вместе с тем существенное расширение производства может быть обеспечено только за счет новых вложений средств, направляемых как на создание новых производственных мощностей, так и на совершенствование, качественное обновление техники и технологии. Именно вложения, используемые для развития и расширения производства с целью извлечения дохода в будущем, составляют экономический смысл инвестиций.

Термин «инвестиция» происходит от латинского слова investire — облачать. В рамках централизованной плановой экономики он не использовался, а речь всегда шла о капитальных вложениях, т.е. о затратах, направляемых на воспроизводство основных фондов, их увеличение и совершенствование. Под инвестициями подразумевалось долгосрочное вложение капитала в различные отрасли экономики, иными словами, инвестиции отождествлялись с капитальными вложениями. С началом осуществления в нашей стране рыночных преобразований точка зрения на содержание категории «инвестиции» изменилась, что нашло свое отражение в законодательстве.

Под инвестициями понимается совокупность затрат, реализуемых в форме целенаправленного вложения капитала на определенный срок в различные отрасли и сферы экономики, в объекты предпринимательской и других видов деятельности для получения прибыли (дохода) и достижения как индивидуальных целей инвесторов, так и положительного социального эффекта
.

Наиболее важными и существенными признаками инвестиций являются:

· осуществление вложений лицами (инвесторами), которые имеют собственные цели, не всегда совпадающие с общеэкономической выгодой;

· потенциальная способность инвестиций приносить доход;

· определенный срок вложения средств (всегда индивидуальный);

· целенаправленный характер вложения капитала в объекты и инструменты инвестирования;

· использование разных инвестиционных ресурсов, характеризующихся спросом, предложением и ценой, в процессе осуществления инвестиций;

· наличие риска вложения капитала.

Средства, предназначенные для инвестирования, в своей подавляющей массе выступают в форме денежных средств. Кроме того, инвестиции могут осуществляться в натурально-вещественной (машины, оборудование, технологии, паи, акции, лицензии, любое другое имущество и имущественные права, интеллектуальные ценности) и смешанной формах.

Экономическая природа инвестиций состоит в опосредовании отношений, возникающих между участниками инвестиционного процесса по поводу формирования и использования инвестиционных ресурсов в целях расширения и совершенствования производства. Поэтому инвестиции как экономическая категория выполняют ряд важных функций, без которых невозможно развитие экономики. Они предопределяют рост экономики, повышают ее производственный потенциал.

На макроуровне инвестиции являются основой для осуществления политики расширенного воспроизводства, ускорения научно-технического прогресса, улучшения качества и обеспечения конкурентоспособности отечественной продукции, структурной перестройки экономики и сбалансированного развития всех ее отраслей, создания необходимой сырьевой базы промышленности, развития социальной сферы, решения проблем обороноспособности страны и ее безопасности, проблем безработицы, охраны окружающей среды и т.д.

Исключительно важную роль играют инвестиции на микроуровне. Они необходимы для обеспечения нормального функционирования предприятия, стабильного финансового состояния и максимизации прибыли хозяйствующего субъекта. Без инвестиций невозможны обеспечение конкурентоспособности выпускаемых товаров и оказываемых услуг, преодоление последствий морального и физического износа основных фондов, приобретение ценных бумаг и вложение средств в активы других предприятий, осуществление природоохранных мероприятий и т.д.

Для осуществления инвестиционной деятельности как на макро-, так и на микроуровнях необходимо детально представлять существующие виды и типы инвестиций. Все инвестиции можно классифицировать по различным признакам (рис. 1).

В зависимости от объектов вложения капитала выделяют реальные и финансовые инвестиции. Под реальными инвестициями понимают вложение капитала в создание активов, связанных с осуществлением операционной деятельности и решением социально-экономических проблем хозяйствующего субъекта
. Предприятие-инвестор, осуществляя реальные инвестиции, увеличивает свой производственный потенциал — основные производственные фонды и необходимые для их функционирования оборотные средства.
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Рис. 1. Классификация инвестиций по основным признакам

Финансовые инвестиции — это вложение капитала в различные финансовые инструменты, прежде всего в ценные бумаги, а также в активы других предприятий. При их осуществлении инвестор увеличивает свой финансовый капитал, получая дивиденды и другие доходы. Финансовые инвестиции имеют либо спекулятивный характер, либо ориентированы на долгосрочные вложения. Спекулятивные финансовые инвестиции имеют целью получение инвестором дохода в конкретном периоде времени. Долгосрочные финансовые инвестиции в основном преследуют стратегические цели инвестора и связаны с участием в управлении предприятием, в которое вкладывается капитал.

Инвестиции в нематериальные активы. К ним относятся: права пользования земельными участками, природными ресурсами, патенты, лицензии, ноу-хау, программные продукты, монопольные права, привилегии (включая лицензии на определенные виды деятельности), организационные расходы, торговые марки, товарные знаки, научно-исследовательские и опытно-конструкторские разработки, проектно-изыскательские работы и т.п.

По приобретаемому инвестором праву собственности инвестиции подразделяются на прямые и косвенные. Прямые инвестиции — это форма вложения, которая дает инвестору непосредственное право собственности на ценные бумаги или имущество. Косвенные инвестиции представляют собой вложения в портфель (набор) ценных бумаг или имущественных ценностей. В этом случае инвестор будет владеть не требованием к активам той или иной компании, а долей в портфеле.

По периоду инвестирования различают долгосрочные, среднесрочные и краткосрочные инвестиции. Долгосрочные инвестиции — это вложения капитала на период от трех и более лет, среднесрочные инвестиции — вложения от одного до трех лет, краткосрочные инвестиции — вложения на период до одного года.

По региональному признаку выделяют внутренние (отечественные) и внешние (зарубежные) инвестиции. Внутренние инвестиции осуществляются в объекты инвестирования, находящиеся внутри страны; внешние инвестиции — в объекты инвестирования, находящиеся за ее пределами. Сюда же относится приобретение различных финансовых инструментов: акций зарубежных компаний или облигаций других государств.

По формам собственности используемого инвестором капитала инвестиции подразделяют на частные, государственные, иностранные и совместные. Частные инвестиции представляют собой вложения капитала физическими и юридическими лицами негосударственной формы собственности. К государственным инвестициям относят вложения капитала, осуществляемые центральными и местными органами власти и управления за счет бюджетов, внебюджетных фондов и заемных средств, а также вложения, осуществляемые государственными предприятиями за счет собственных и заемных средств. Иностранные инвестиции — вложения капитала нерезидентами (как юридическими, так и физическими лицами) в объекты и финансовые инструменты другого государства. Совместные инвестиции осуществляются совместно субъектами страны и иностранных государств.

1.2. Инвестиционная деятельность предприятия и финансирование инвестиционных проектов
Проектируя свою деятельность, предприятие или организация могут:

- рассмотреть все возможные варианты развития бизнеса;

- учесть все сопутствующие риски и выбрать эффективные меры защиты;

- точно спланировать необходимые инвестиционные потребности и распределить их во времени;[7]

- оптимизировать модель будущего бизнеса;

- многое другое, что слишком затратно осуществлять на практике в качестве эксперимента.

Если рассматривать инвестиционное проектирование как услугу, оказываемую клиентам специализированными организациями (компаниями, инвестиционными проектами), то круг потребителей таких услуг включает:

- авторов или разработчиков продуктов (бизнес-идей), планирующих вывести их на рынок, сделать основой собственного бизнеса;

- представителей интересов молодых, активно развивающихся предприятий со значительными рыночными перспективами, но с дефицитом инвестиционных ресурсов;

- инициаторов модернизации или расширения производства с выходом на новые рынки или выпуском нового продукта;

- инвесторов, желающих принять взвешенное и рациональное решение при выборе инвестиционного проекта.

Виды инвестиционных проектов

Инвестиционный проект - это комплексный план мероприятий, направленных на обоснование эффективности вложения средств в создаваемые или модернизируемые материальные объекты, технологические процессы, виды предпринимательской деятельности с целью сохранения и увеличения капитала, получения выгоды.

Инвестирование - это процесс аккумуляции государством, юридическими и физическими лицами ресурсов в стоимостной и натуральной формах для их последующего использования в различных сферах деятельности.

Экономическая теория и практика различают:

- инвестиции в средства производства - реальные или капиталообразующие;

- инвестиции в ценные бумаги - портфельные (финансовые).

Каждые из них могут быть государственными или частными, иностранными или совместными.

Реальные инвестиции - это вложения средств в основной капитал на приобретение земельных участков и объектов природопользования, в нематериальные активы, научно-исследовательские и опытно-конструкторские работы, на пополнение запасов материальных оборотных средств и некоторые другие.

Основное место в структуре реальных инвестиций занимают капитальные вложения, которые включают затраты на новое строительство, реконструкцию, расширение и техническое перевооружение промышленных, сельскохозяйственных, транспортных, торговых и других предприятий, затраты на жилищное и культурно-бытовое строительство. В состав инвестиций, осуществляемых в форме капитальных вложений, включаются затраты на строительно-монтажные работы, приобретение оборудования, инструментов и инвентаря, прочие капитальные работы.

Реальными являются и расходы на приобретение движимого и недвижимого имущества.

Портфельные (финансовые) инвестиции - это вложения средств в акции, облигации и иные ценные бумаги, выпущенные частными и корпоративными компаниями, государством.

Совокупность различных ценных бумаг, принадлежащих инвестору, и образует их портфель, формирование которого имеет целью обеспечить оптимальное сочетание выгодности (доходности), надежности и ликвидности ценных бумаг.

Такие инвестиции могут носить двойственный характер: с одной стороны, инвестор может приобретать ценные бумаги только с целью получения от них дохода в будущем, а с другой - он как владелец портфеля ценных бумаг может оказывать существенное влияние на характер развития экономики, ее реального сектора.

Вложения средств в объекты долгосрочного пользования, которые не принимают материально-вещественной формы, но имеют стоимостную оценку, участвуют в хозяйственной деятельности предприятия и приносят доход, составляют сущность инвестиций в нематериальные активы.

Инвестиции в развитие отраслей экономики, их субъектов, осуществляемые за счет средств бюджета и других государственных источников, называют государственными, а за счет собственных средств организации, предпринимателя или физического лица, получаемых ими кредитов - частными.

Долгосрочные вложения государственного или частного капитала за пределами своей страны называют иностранными инвестициями. Это одна из форм экспорта капитала. Они могут быть прямыми - вложение в производство материальных и иных ценностей, создание филиалов и отделений иностранных компаний, совместных предприятий или в приобретение действующих - и портфельными - в приобретение акций и других ценных бумаг.

Предприятиями (организациями) с иностранными инвестициями являются фирмы (компании), в уставном фонде которых частично или целиком используется иностранный капитал. При его частичном использовании они считаются совместными, при полном - иностранными.

В практике планирования и учета долгосрочные инвестиции могут группироваться по следующим признакам:

- по уровню централизации источников финансирования: централизованные (средства государственного бюджета) и децентрализованные (собственные средства предприятия, заемные и привлеченные финансовые ресурсы);

- по технической структуре (составу работ и затрат): на строительные и монтажные работы, приобретение всех видов оборудования, инструмента и инвентаря, прочие капитальные работы и затраты;

- по характеру воспроизводства основных фондов: новое строительство, расширение, реконструкция, техническое перевооружение;

- по способу выполнения работ: подрядным и хозяйственным способом;

- по назначению: производственного и непроизводственного назначения.

Инвестором называют лицо, осуществляющее инвестиции, вкладывающее собственные, заемные или иные привлеченные средства в инвестиционные проекты, финансовые или реальные активы. Инвестором может быть юридическое или физическое лицо, государство или его административно-территориальная единица (в лице их уполномоченных).

Наряду с инвестором одним из главных участников проекта является будущий владелец или пользователь объекта инвестирования, то есть заказчик. Это физическое или юридическое лицо, принявшее на себя функцию организатора и менеджера по строительству (созданию) объекта, начиная от доработки и выдачи проектного задания и заканчивая приемкой объекта в эксплуатацию или выходов его на проектную мощность.

Заказчик определяет основные требования и масштабы проекта, обеспечивает его финансирование, заключает контракты с различными исполнителями, организует взаимодействие между ними, несет ответственность за проект в целом. Заказчиком может быть одно или несколько юридических и физических лиц, объединяющих свои усилия и ресурсы с целью осуществления проекта и получения выгоды.

Инвестиционный фонд - акционерное общество открытого типа, деятельность которого заключается:

- в привлечении средств за счет эмиссии акций;

- в инвестировании этих средств в банковские вклады, ценные бумаги государства и других эмитентов.

Классификация инвестиционных проектов 

1. По целям инвестирования:

· обеспечивающие прирост объема выпуска продукции;

· направленные на расширение ассортимента продукции;

· обеспечивающие повышение качества продукции;

· обеспечивающие снижение себестоимости продукции;

· направленные на реализацию социальной программы предприятия (улучшение условий труда, решение экологических задач и др.).

2. По уровню автономности реализации:

· независимо от реализации других проектов предприятия;

· зависимые от реализации других проектов.

3.  По срокам реализации:

     -   краткосрочные, с периодом реализации до одного года;

· среднесрочные, с периодом реализации до трех лет;

· долгосрочные, с периодом реализации свыше трех лет.

4.  По объему необходимых инвестиционных ресурсов:

· малые (до 100 тыс.долл.США)

· средние (от 100 до 1000 тыс.долл.США)

· крупные (свыше 1000 тыс.долл.США)

5. По источникам финансирования:

· финансируемые за счет внутренних источников;

· финансируемые за счет акционирования (первичной или дополнительной эмиссии акций);

· финансируемые за счет кредита;

· инвестиционные проекты со смешанными формами финансирования.

В зависимости от уровня ликвидности различают инвестиционные проекты:

· высоколиквидные, когда объекты инвестирования могут быть переведены в денежную форму за короткий срок (до 1 месяца)

· среднеликвидные: могут быть конверсированы в денежную форму в срок до 6 месяцев

· низколиквидные: их переведение в денежную форму может осуществиться за более длительный срок (от 6 месяцев и более)

· неликвидные: те инвестиционные проекты, которые в силу ряда причин (устаревшая технология, падение спроса на рынке аналогичной продукции и др.) не могут быть реализованы как самостоятельные объекты инвестирования.

Период от идеи разработки инвестиционного проекта до выпуска целевой продукции в экономической литературе определяется как  цикл инвестиционного проекта.  В данный цикл входят три фазы:

1) прединвестиционная, включающая подготовку и принятие конкретного инвестиционного решения в зависимости от того или иного критерия, отражающего специфичность направленности проекта. На этой фазе определяются:

· возможные источники финансирования; проводится анализ внутренней среды (микроэкономических факторов), влияющей на инвестиционную деятельность: состав и структуру капитала, обеспеченность предприятия необходимыми материальными и трудовыми ресурсами и др.;

осуществляется анализ внешней среды (макроэкономических факторов), влияющей на степень инвестиционной активности:

уровень инфляции, социально-экономическое положение страны; 

результативность государственного регулирования, уровень безработицы и т.п.;

· изучаются региональные и отраслевые возможности позитивного влияния на принятие нужного инвестиционного решения;

· собирается информация о предприятиях-конкурентах, о конъюнктуре рынка и др.

На первой фазе инвестиционного цикла составляется подробное технико-экономическое обоснование (ТЭО) проекта, анализируются прежде всего его качественные характеристики, рассматриваются возможные финансовые риски, определяются альтернативные места размещения производства в соответствии с технической и технологической направленностью ИП, исследуются возможности привлечения наиболее дешевых материальных, трудовых и финансовых ресурсов, осуществляются все организационные мероприятия по разработке ИП.

2) непосредственно инвестиционная фаза, включающая в себя:

- подготовку всех необходимых документов по проекту; определение организационной структуры управления; подписание необходимых контрактов с различными предприятиями и организациями, занятыми в выполнении отдельных этапов реализации инвестиционного проекта; осуществление строительных работ по сооружению зданий производственного и непроизводственного назначения с адекватной инфраструктурой.

  Данная фаза цикла инвестиционного проекта предполагает, с учетом предварительно разработанного бизнес-плана и выполненного ТЭО инвестиционного проекта, привлечение заемных финансовых ресурсов в виде кредитов и займов для создания необходимого объема оборотного капитала.

  Завершающим этапом инвестиционной фазы является сдача производственных зданий, установленных технологических линий и оборудования в эксплуатацию вместе с производственной и социальной инфраструктурой.

3) производственная фаза, отражающая заключительный этап  цикла инвестиционного проекта: пути от плана-прогноза до выпуска конкретной продукции, начала финансово-хозяйственной деятельности предприятия, направленной на создание определенных материальных ценностей.
Известно, что все источники финансирования можно классифицировать по отношению к видам собственности, а также по уровням собственников. По отношениям собственности источники финансирования разделяются на собственные, привлекаемые и заемные.

В табл. 1 представлена структура источников финансирования инвестиционных проектов
.

Государственное финансирование
 проектов может осуществляться на безвозвратной и возвратной основе, а также на основе смешанного инвестирования, включая такие формы, как: финансовая поддержка высокоэффективных инвестиционных проектов; централизованное финансирование (частичное или полное) федеральных инвестиционных программ. На возвратной основе средства выделяются Министерством финансов РФ в пределах кредитов, выдаваемых Центральным Банком РФ в установленном действующим законодательством по рядке. Общий срок пользования выделенными средствами устанавливается в договорах с учетом продолжительности строительства объектов и сроков выхода введенных в действие производств на проектную мощность. Средства федерального бюджета на возвратной основе предоставляются заемщикам (застройщикам) под залог зданий, сооружений, оборудования, объектов незавершенного строительства, материальных ценностей и другого имущества с оформлением соответствующих документов, предусмотренных залоговым законодательством РФ.

На основе смешанного инвестирования
 могут осуществляться финансирование и кредитование строительства за счет средств федерального бюджета, собственных средств организаций, предприятий и других юридических лиц с соблюдением пропорций расходования бюджетных ассигнований и собственных средств в течение всего периода строительства объектов. Надо особо подчеркнуть, что принципиально новой инвестиционной политикой государства является переход от распределения весьма ограниченных бюджетных средств на капитальное строительство между отраслями и регионами к избирательному частичному финансированию конкретных инвестиционных проектов на конкурсной основе. Это положение касается и частных инвесторов, которым государство может оказать поддержку, если по результатам конкурса их инвестиционный проект признан лучшим.

Таблица 1
Структура источников финансирования инвестиционных проектов

	Группа
	Тип
	Организационная структура источников в группе

	Государственные ресурсы
	Собственные
	Государственный (федеральный) бюджет. Бюджет субъектов Федерации (республиканские, местные). Внебюджетные фонды (Пенсионный фонд РФ, Фонд социального страхования РФ, Государственный фонд занятости РФ, Федеральный фонд обязательного медицинского страхования РФ, прочие фонды).

	
	Привлекаемые
	Государственная кредитная система Государственная страховая система

	
	Заемные
	Государственные заимствования (государственные займы, внешние заимствования, международные кредиты и пр.)

	Ресурсы предприятий
	Собственные
	Собственные инвестиционные ресурсы предприятий

	
	Привлекаемые
	Взносы, пожертвования, продажа акций, дополнительная эмиссия акций

	
	
	Инвестиционные ресурсы инвестиционных компаний-резидентов, в том числе паевых инвестиционных фондов

	
	
	Инвестиционные ресурсы страховых компаний-резидентов. Инвестиционные ресурсы негосударственных пенсионных фондов-резидентов

	
	Заемные
	Банковские, коммерческие кредиты. Инвестиционные ресурсы иностранных инвесторов, включая коммерческие банки, международные финансовые институты, институциональных инвесторов, предприятия


Для реализации данного положения при Министерстве экономики РФ создана специальная Комиссия по инвестиционным конкурсам, организованы рабочая группа и экспертный совет для отбора наиболее эффективных инвестиционных проектов. Право на участие в конкурсе на получение государственной поддержки, организуемом Министерством экономики РФ, получают инвестиционные проекты, отвечающие следующим требованиям
:

идея инвестиционного проекта в первую очередь связана с "точкой роста" экономики;

обязательства инвестора выложить на реализацию проекта не менее 30% собственных средств (акционерный капитал, прибыль, амортизация);

срок окупаемости проекта, как правило, не превышающий двух лет;

наличие у инвестиционного проекта бизнес-плана и заключения государственной экологической экспертизы, государственной ведомственной или независимой экспертизы.

Государственная поддержка реализации прошедших конкурсный отбор инвестиционных проектов может осуществляться за счет средств федерального бюджета, выделяемых на возвратной основе, либо на условиях закрепления в государственной собственности части акций создаваемых акционерных обществ, либо путем предоставления государственных гарантий по возмещению части вложенных инвестором финансовых ресурсов в случае срыва выполнения инвестиционного проекта не по вине инвестора. Государственные гарантии для инвестиционных проектов предоставляются в пределах средств, предусмотренных в федеральном бюджете на очередной год. По участию в конкурсе и оказанию государственной поддержки проекты классифицируют по категориям (табл. 2).

Таблица 2
Классификация проектов, участвующих в конкурсе на государственную поддержку инвестиционного проекта

	категория А
	проекты, обеспечивающие производство продукции, не имеющей зарубежных аналогов, при условии защищенности отечественными патентами или аналогичными зарубежными документами. Размер государственной поддержки в % от стоимости проекта - 50.

	категория Б
	проекты, обеспечивающие производство экспортных товаров несырьевых отраслей, имеющих спрос на внешнем рынке, на уровне лучших мировых образцов. Размер государственной поддержки в % от стоимости проекта - 40.

	категория В
	проекты, обеспечивающие производство импортозамещающей продукции, имеющей более низкие цены по сравнению с импортируемой. Размер государственной поддержки в % от стоимости проекта - 30.

	категория Г
	проекты, обеспечивающие производство продукции, пользующейся спросом на внутреннем рынке. Размер государственной поддержки в % от стоимости проекта - 20.


Решения об оказании государственной поддержки инвестиционных проектов принимаются Комиссией по инвестиционным конкурсам при Министерстве экономики РФ. Размер поддержки в виде государственных гарантий устанавливается в зависимости от категории проекта и не может превышать 60% заемных средств, необходимых для его осуществления. Следует отметить, что, согласно действующему законодательству, запрещается использовать инвестиционные ресурсы инвестиционных компаний и фондов, негосударственных пенсионных фондов и страховых компаний для финансирования инвестиционных проектов.

Наряду с собственными средствами хозяйствующих субъектов, бюджетным финансированием или государственной поддержкой, существуют такие способы инвестирования проектов, как акционерное и заемное финансирование (участие в уставном капитале, корпоративное финансирование, лизинг, кредитование и ипотека).

Одной из важнейших составляющих бизнес-стратегии должно являться понимание заинтересованными сторонами того, каким образом будет финансироваться бизнес. Существуют две основные формы привлечения финансирования - долговое и акционерное. Их соотношение во многом определяет стоимость проекта, а также финансовую нагрузку (процентные и иные аналогичные им выплаты).

Акционерное финансирование представляет собой наиболее рисковый капитал. Поскольку как при распределении дохода, так и в случае ликвидации компании инвесторы-акционеры занимают последнее место в приоритетности выплат. Своего рода гарантией акционерных инвестиций является возможность контроля посредством участия в управлении реализации проекта в той или иной форме. При этом акционерный капитал формирует основу для других заимодавцев или инвесторов, способствуя привлечению в проект нового капитала.

Акционерное инвестирование
 представляет собой вложение денежных средств в акции или облигации и, следовательно, получение дополнительных инвестиционных ресурсов под конкретный проект. Это обеспечивает инвестору участие в уставном капитале предприятия. Акционерное финансирование является альтернативным кредитному финансированию. Различные инструменты фондового рынка составляют в настоящее время примерно 80% общего портфеля финансового инвестирования капитала предприятия. При этом ими могут быть: долговые бумаги (облигации, депозитные сертификаты, векселя) или долевые ценные бумаги, подтверждающие право их владельца на долю в уставном фонде их эмитента и на получение соответствующего дохода в форме дивиденда.

Кредитование, или долговое финансирование за счет кредитов банков и долговых обязательств юридических и физических лиц чаще всего обеспечивается залогом недвижимого и движимого имущества, в том числе государственных или корпоративных ценных бумаг, что определяется кредитным договором и условиями кредитования. Это неизбежно отражается на структуре бизнес-плана инвестиционного проекта.

В случае долгового финансирования проценты поставщику капитала начисляются независимо от того, прибылен или убыточен реализуемый инвестиционный проект. Традиционно существуют два основных подхода к гарантии долга. Во-первых, это собственно гарантии - государства или другой компании, во-вторых, залоговое обеспечение.

Лизинг - один из способов финансирования инвестиционных проектов, при котором арендодатель (лизингодатель) по договору финансовой аренды (лизинга) обязуется приобрести в собственность обусловленное договором имущество у определенного продавца и предоставить это имущество арендатору (лизингополучателю) за плату во взаимное пользование. Основным преимуществом использования лизинга является то, что имущество, передаваемое в лизинг, в течение всего действия договора является собственностью лизингодателя. Условия постановки лизингового имущества на баланс лизингополучателя определяются условиями договора. Использование лизинга позволяет организациям, не прибегая к привлечению кредитов, использовать в производстве новое технологическое оборудование и технологии, в том числе ноу-хау. При этом приобретаемое в рассрочку оборудование позволяет снизить и себестоимость продукции (услуг), и налогооблагаемую базу, и налоговые отчисления.

Объектом лизинга может быть любое движимое и недвижимое имущество, относящееся к основным средствам, кроме имущества, запрещенного к свободному обращению на рынке.

Лизинговые операции осуществляются по договорам лизинга. Лизинг может быть как внутренним, когда все субъекты лизинга являются резидентами Российской Федерации, так и международным, когда один или несколько субъектов лизинга являются нерезидентами в соответствии с законодательством РФ. Все лизинговые операции делятся на два типа
:

оперативный лизинг с неполной окупаемостью, при котором затраты лизингодателя, связанные с приобретением сдаваемого в лизинг имущества, окупаются частично в течение первоначального срока аренды; при этом: лизингодатель не покрывает свои затраты за счет одного лизингополучателя; риск порчи или утери имущества лежит в основной на лизингодателе; по окончании срока лизинга имущество передается другому клиенту;

финансовый лизинг с полной окупаемостью, при котором затраты лизингодателя, связанные с приобретением сдаваемого в лизинг имущества, окупаются полностью в течение первоначального срока аренды; при этом сумма аренды достаточна для полной амортизации имущества и обеспечивает фиксированную прибыль лизингодателя. Использование той или иной формы лизинга обусловливается структурой финансирования конкретного проекта, при этом в рамках финансового лизинга различают:

лизинг с обслуживанием - это соглашение, которое предусматривает выполнение лизингодателем ряда дополнительных услуг, связанных с содержанием и обслуживанием имущества:

левередж-лизинг - это сделка, при которой большая доля (по стоимости) сдаваемого в аренду имущества берется лизингодателем у третьей стороны; специфика этого типа лизинга состоит в том, что собственник имущества (поставщик) передает право собственности на него будущему лизингодателю на условиях купли-продажи, т.е. продает это имущество;

лизинг "в пакете" - это система, при которой здания и сооружения предоставляются в кредит, а оборудование сдается по договору в аренду.

Лизинг существенно отличается от аренды. На лизингополучателя, помимо традиционных обязанностей арендатора, возлагаются обязанности покупателя, связанные с приобретением собственности, а именно: оплата имущества, страхование и техническое обслуживание, возмещение потерь от случайной гибели имущества, ремонт. Таким образом, лизинг можно квалифицировать как передачу имущества во временное пользование на условиях срочности, возвратности и платности, т.е. как товарный кредит в основные фонды предприятий. При этом проектные риски, связанные с используемым в ходе реализации проекта данного оборудования, берет на себя лизинговая компания.

Лизинг, как способ финансирования инвестиционных проектов, исходя из проведенного автором анализа практики проектного финансирования, не может являться самодостаточным инструментом реализации как крупномасштабных, так и средних по объему финансирования инвестиционных проектов. На практике лизинг при реализации инвестиционных проектов применяется только в связке с другими источниками финансирования. Более того, статистическая выборка инвестиционных проектов, реализуемых на территории РФ, показала, что инициаторы и инвесторы проекта чаще отказываются от использования лизинга в качестве инструмента финансирования в пользу кредитования или акционерного финансирования из-за его относительной дороговизны. Однако финансовый лизинг с полной окупаемостью довольно часто используется как инструмент финансирования в инвестиционных проектах, реализуемых в горнодобывающих и нефтедобывающих отраслях экономики, в связи с тем, что при этой форме лизинга, благодаря ускоренной амортизации, имущество, например нефтедобывающие вышки, полностью амортизируется в течение срока аренды, что позволяет лизингополучателю значительно снижать себестоимость производства за счет уменьшения налогооблагаемой базы при расчете налога на имущество.

Ипотека - это вид залога недвижимого имущества (земли, предприятий, зданий и сооружений и других объектов, непосредственно связанных с землей) в целях получения ссуды. Эта форма получения кредита, к сожалению, не получила широкого распространения в России из-за отсутствия механизма реализации.

Источниками финансирования крупных инвестиционных проектов, исходя из анализа автором практики проектного финансирования в РФ, чаще всего являются государственное финансирование или долгосрочное кредитование финансовых институтов. При долгосрочном кредитовании крупномасштабных инвестиционных проектов чаще всего применяют такой инструмент финансирования, как синдицированные кредиты. На долю вышеуказанных источников финансирования приходится около 70-80% всех реализованных крупномасштабных проектов в РФ.

Акционерное инвестирование, являющееся наиболее распространенным источником финансирования инвестиционных проектов в странах с развитой рыночной экономикой, в РФ пока не сильно распространено в связи с неразвитостью фондового рынка страны. Однако ежегодно количество проектов, реализуемых по схеме акционерного инвестирования, по оценке экспертов, удваивается.

Проектное финансирование называют также финансированием с регрессом (схема), понимая под этим требование о возмещении предоставленной в заем суммы. Особенностями проектного финансирования по сравнению с традиционными формами являются
:

Поскольку финансирование с полным регрессом на заемщика - это финансирование при наличии определенных гарантий или требований определенной формы ограничений ответственности кредиторов проекта, то и риски проекта в основном возложены на заемщика, зато при этом "цена" займа относительно невысока и позволяет быстро получить финансовые средства для реализации проекта. Такая форма финансирования используется в основном для малоприбыльных или некоммерческих проектов, направленных на развитие социально-культурной сферы, а также для выдачи экспортного кредита.

Тогда как финансирование без права регресса на заемщика предполагает финансирование, при котором кредитор не имеет никаких гарантий от заемщика и принимает на себя все риски, связанные с реализацией проекта. Стоимость такого финансирования достаточно высока для заемщика, поскольку кредитор стремится получить соответствующую компенсацию за высокую степень риска. Следовательно, финансируются только проекты, имеющие высокую отдачу вложенного капитала за счет реализации конкурентоспособной продукции, а значит, использующие прогрессивные технологии, имеющие хорошо развитые рынки сбыта, а также надежные договорные отношения с поставщиками материально-технических ресурсов.

      ┌─────────────────────────────────────────┐                    ┌─────────────────────────────────┐

      │  Особенности проектного финансирования  │                    │ Формы проектного финансирования │

      │                                         │                    │                                 │

      └─────────────────────────────────────────┘                    └─────────────────────────────────┘

     ┌─────────────────────────────────────────────┐

     │ Необходимость получения более достоверной   │    ┌──────────►┌────────────────────────────────┐

     │ оценки платежеспособности и надежности      ├────┼──────────►│ Финансирования с полным        │

     │ заемщика                                    ├────┼─┐┌───────►│ регрессом на заемщика          │

     └─────────────────────────────────────────────┴────┼┐││        └────────────────────────────────┘

                                                        ││││

                                                        ││││

     ┌──────────────────────────────────────────────┐   ││││

     │ Целесообразность анализа инвестиционного     ├───┼┼┼┘┌──────►┌─────────────────────────────────┐

     │ проекта с позиции: жизнеспособности,         │   ││└─┼──────►│ Финансирование без права        │

     │ эффективности, реализуемости, обеспеченности ├───┼┼──┼──────►│ регресса на заемщика            │

     │ рисков                                       │   │└──┼──────►└─────────────────────────────────┘

     └──────────────────────────────────────────────┴───┼───┼┐

                                                        │   ││

     ┌─────────────────────────────────────────────┬────┘   ││      ┌─────────────────────────────────┐

     │ Необходимость прогнозирования результатов   ├────────┘└─────►│ Финансирование с ограниченным   │

     │ реализации инвестиционных проектов          ├───────────────►│ регрессом на заемщика           │

     └─────────────────────────────────────────────┘                └─────────────────────────────────┘

Рис 3. Схема проектного финансирования

При финансировании с ограниченным правом регрессии на каждого участника проекта возлагается зависящий от него риск. Таким образом, все участники принимают на себя конкретные коммерческие обязательства и заинтересованы в их выполнении, поскольку прибыль зависит от их эффективной деятельности
.

Каждая из рассмотренных форм финансирования имеет свои особенности. Поэтому правильно оценить последствия различных способов инвестирования можно только лишь при сравнении их альтернативных вариантов. Проектное финансирование предусматривает обслуживание долговых обязательств самим инвестиционным проектом. При этом финансирующие субъекты анализируют объект инвестирования с позиций выгодности, т.е. возможности достижения такого уровня дохода, который обеспечит вкладчикам не только возврат вложенных средств, но и получение определенной прибыли. Проектное финансирование непосредственно не зависит от государства или корпораций как источников финансирования, поскольку оно осуществляется на основе учета анализа затрат и управления рисками, распределения рисков между участниками проекта и ожидаемого дохода.

На основе детального анализа реализации инвестиционных проектов можно выделить следующее: даже при форме проектного финансирования с полным регрессом на текущий бизнес заемщика, следует обратить внимание не столько на достоверность оценки платежеспособности и надежности заемщика, сколько на эффективность инвестирования, реализуемость и жизнеспособность инвестиционного проекта. По мнению автора, прежде всего, целесообразно рассматривать, при прочих равных условиях, при форме проектного финансирования с полным регрессом на текущий бизнес заемщика, профессионализм, опыт и управленческий потенциал персонала компании заемщика.

1.3. Место широкополосных 3G услуг в общей  номенклатуре услуг подвижной радиосвязи

3G (сокр. от 3rd Generation) представляет собой общепринятое обозначение нескольких стандартов мобильной связи, имеющих ряд отличительных признаков. В частности, мобильные сети третьего поколения обеспечивают возможность одновременной передачи голосовых (обычный телефонный звонок) и неголосовых данных (загрузка файлов, обмен электронной почтой или сообщениями IM). Немаловажная роль в 3G-услугах отведена скоростному интернет-доступу, видеотелефонии и мобильному ТВ, правда, два последних сервиса пока так и не достигли ожидаемой популярности.

Наибольшее развитие сети третьего поколения получили в Японии и Южной Корее. Вообще это неудивительно, учитывая, что правительства обеих стран всячески поощряют технологические инновации и даже предоставляет необходимую финансовую поддержку. А для инноваторов в области мобильной связи есть еще и второй плюс – лицензионные отчисления за использование радиочастотных диапазонов здесь снижены практически до минимума. Первая коммерческая 3G-сеть FOMA была запущена 1 октября 2001 году в Японии оператором NTT DoCoMo на базе стандарта W-CDMA (Wideband Code Division Multiple Access). А буквально через четыре года услугами связи третьего поколения пользовались уже 40 % населения этой страны.

Существует два принципа, по которым оператор классифицируется, как 3G или не 3G. Принцип первый – стандарт, в котором предоставляются услуги мобильной связи. Принцип второй – скорость передачи данных, которая достигается в сети.

Официально мобильная сеть третьего поколения – это набор систем и сервисов, построенных на базе любой из шести технологий, описанных в документе International Mobile Telecommunications Programme (IMT-2000), предложенном Международным союзом телекоммуникаций (International Telecommunication Union (ITU)). Технологии следующие: W-CDMA, CDMA2000, CDMA2001, TD-CDMA/TD-SCDMA, UWC-136 (он же EDGE) и DECT. Однако далеко не все они обеспечивают необходимый радиус покрытия, а стандарт UWC-136 (EDGE) поддерживается большинством отечественных операторов и относится к так называемым сетям 2,5 G.

Поэтому в качестве сетей 3G могут быть использованы только следующие варианты: W-CDMA (Wideband Code Division Multiple Access; европейский вариант – UMTS (Universal Mobile Telecommunication System)), CDMA2000 1X (450, 800, 850, 1700, 1900 МГц) и китайский вариант 3G – TD-CDMA/TD-SCDMA. Кстати, CDMA2000 1X это первый этап, с которого начинается эволюция сети CDMA2000.

Но есть и другой признак, по которому также классифицируются 3G-операторы – скорость передачи данных: для абонентов с высокой мобильностью (до 120 км/ч) - не менее 144 кбит/с, для абонентов с низкой мобильностью (до 3 км/ч) - 384 кбит/с, для неподвижных объектов на коротких расстояниях - 2,048 Мбит/с.

Сети 3G в мире продолжают активно развиваться, демонстрируя существенный рост абонентской базы. По оценке Wireless Intelligence, в 2009 г. в мире насчитывалось 624,2 млн абонентов 3G (технологии CDMA 1x EV-DO и WCDMA/HSPA). Это на 48% больше по сравнению с 2008 г. Как ожидается, к концу 2014 г. этот показатель достигнет 2263,9 млн, т.е. абонентская база сетей 3G в мире за 5 лет увеличится более чем в 3,6 раза. При этом абонентская база в сетях WCDMA/HSPA будет расти быстрее по сравнению с CDMA 1x EV-DO, в результате чего доля WCDMA/HSPA в совокупной абонентской базе 3G увеличится с 76% в 2009 г. до 83% в 2010 г.
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3G в России
По результатам исследования J’son & Partners Consulting, сетью 3G оператора «Скай Линк» по состоянию на 18 июня 2010 года было покрыто 351 больших, средних и малых городов России, с населением более 10 тыс. человек, 3G-сетями «МегаФон» - 342 города, МТС - 126 город и «ВымпелКом» - 75 городов. В категории населенных пунктов с населением от 10 тыс. до 100 тыс. лидировала компания «Скай Линк», от 101 тыс. до 500 тыс. — «МегаФон», от 501 тыс. до 1 млн — МТС, более 1 млн — МТС и «ВымпелКом».

[image: image3.jpg]FlokpbiTvie 3G-CeTeli roposos PO B PasbrBKe 110 WACTIEHHOCTIA HACETIEHAS FOpOsIos PO

UBumnenKom  WMTC  @Mera®on  HCaiMk

10-100 Twic. 101500 Twic. 501-1000 Tic. >1Mh.





Перспективы
Рынок мобильной передачи данных в России на сегодняшний день является наиболее динамично развивающимся сегментом телекоммуникационного рынка с темпами роста 50-60% в год в денежном выражении при опережающем росте трафика данных. Основным абонентским устройством является USB-модем; в 2009 г. в России было продано не менее 3,5 млн модемов, при этом продажи в 2010 г. продолжают расти высокими темпами.

Несмотря на поздний 3G-старт, операторы «большой тройки», развивающие сети в стандарте UMTS/HSPA, быстро отвоевывают долю рынка у операторов, работающих в стандарте CDMA 1x EV-DO. Обе категории 3G-игроков связывают большие надежды с сетями четвертого поколения (4G) в стандарте LTE, который обеспечивает на порядок более высокие скорости передачи данных.

Основной проблемой игроков рынка мобильного ШПД является опережающий рост трафика относительно доходов от услуг передачи данных. Для предотвращения превращения операторов «в трубу» они будут активнее внедрять контент-услуги, устанавливать дифференцированные тарифы на тип трафика (ICQ, Skype, Torrents и т.д.) и усиливать свое присутствие в розничном бизнесе. 

Несмотря на активное развитие сетей 3G и, в перспективе, 4G, «цифровое неравенство» в регионах России сохраняется. Операторы, как правило, приходят с новыми технологиями преимущественно в места концентрации высокого платежеспособного спроса — крупные и средние города, в то время как жители небольших городов и поселков часто остаются «неподключенными». Для сглаживания «цифрового неравенства» необходима соответствующая государственная инициатива. 

В целом технологии 3G по уровню своих тактико-технических характеристик не обеспечивают современных потребностей общества в мобильных коммуникациях. Мобильный WiMAX и LTE, относящиеся к четвертому поколению мобильной связи (4G) способны решить эту проблему, но для их развития регулятору необходимо, прежде всего, принять меры для обеспечения операторов соответствующим частотным ресурсом.

1.4. Выводы по разделу 1.

На протяжении 15 лет развития российский рынок мобильной связи демонстрировал впечатляющие темпы роста. Сейчас сети мобильной связи развернуты во всех регионах России, а число их абонентов почти в 4 раза превышает число абонентов фиксированной телефонной связи. Уровень проникновения сотовой связи превысил 100%, число обслуживаемых SIM-карт превысило 150 млн.

Сегодня можно констатировать, что российский рынок услуг сотовой связи вступил в новый, интенсивный этап своего развития: происходит смещение приоритетов в конкурентной борьбе, и наряду с расширением зоны обслуживания и улучшением качества покрытия в развернутых сетях все большее внимание уделяется расширению набора услуг, предоставляемых различным категориям абонентов. Происходящие слияния и поглощения операторских компаний являются свидетельством того, что период экстенсивного развития телекоммуникаций завершен: операторы открывают для себя новый сегмент бизнеса, связанный с предоставлением абонентам широкого спектра услуг передачи данных.

Однако ограниченные возможности существующих сетей сотовой связи не позволяют в достаточной мере удовлетворить возрастающие потребности общества в новых услугах. Только своевременное внедрение перспективных технологий позволит обеспечить абонентам высокоскоростную передачу/прием данных и мультимедиа независимо от их местоположения и скорости передвижения в соответствии с принципом «быть на связи всегда и везде».

Задержка с проведением конкурса на 3G-лицензии в России позволила пройти путь экстенсивного развития существующих сетей GSM для наиболее полной реализации планов по их развертыванию в регионах России. В результате обеспечен высокий уровень проникновения сотовой связи, сравнимый с европейскими странами. Кроме того, за это время повысилось качество поставляемого оборудования, решены многие вопросы дальнейшего совершенствования технологии, на основе применения более совершенных методов модуляции существенно увеличилась пропускная способность сетей, повысилась эффективность использования радиочастотного спектра. Россия получила возможность учесть на практике богатый опыт зарубежных стран.

Можно констатировать, что в настоящее время в нашей стране созданы все предпосылки для начала развертывания сетей связи нового поколения. Исследования рынка показывают, что уже сейчас более 20% российских абонентов (~30 млн. человек) хотят пользоваться новыми услугами. Наиболее востребованными являются услуги высокоскоростного доступа в Интернет (в корпоративные сети), обмен мультимедийными сообщениями, видеосвязь, услуги позиционирования, мобильная коммерция.
2. Разработка инвестиционного проекта по предоставлению широкополосных услуг 3G в компании “Мегафон”
2.1. Разработка бизнес-плана как основной составляющей  инвестиционного проекта по предоставлению широкополосной 3G услуги.
Сегодня «МегаФон» — один из трех крупнейших сотовых операторов России. Более того, мы являемся единственной компанией, развернувшей собственную сеть и оказывающей весь спектр услуг мобильной связи на всей территории России. Помимо этого, дочерние компании «МегаФона» работают в Таджикистане, Абхазии и Южной Осетии. В июне 2010 года «МегаФон» приобрел 100% акций компании «Синтерра», что позволило укрепить собственную сетевую инфраструктуру и усилить позиции на рынках дальней связи, фиксированного и мобильного широкополосного доступа в интернет, а 
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