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ВВЕДЕНИЕ
В настоящее время экономическое положение Российской Федерации остается крайне сложным и противоречивым. Объем внутреннего валового продукта (ВВП) России составляет около 50% от уровня 1990 г., промышленного производства - менее половины. В итоге многолетнего слада объем реальных инвестиций на начало 1997 г. составляет всего 25% объема 1990 г., в том числе по объектам производственного назначения 18%, непроизводственного назначения 52%/23/. Такое резкое падение инвестиций привело к крайне острой ситуации с состоянием основного капитала. Износ основных фондов оборудования в нефтедобывающей промышленности составляет около 60%, в газовой промышленности - свыше 30%. Основная часть нефтепроводоводной системы сооружена 60-70 годы, поэтому к 2000 году доля нефтепроводов, которые эксплуатируются более 20 лет, составит 63%, а свыше 30 лет - 31%, К критическому сроку эксплуатации подходит ресурс изоляционных покрытий нефтепроводов большого диаметра, протяженность которых составляет более 20 тыс. км., что является одной из причин крупных экологически опасных аварий в последние годы. По данным экспертов, до 2000 года в электроэнергетике отработает проектный режим половина электростанций /16/. Таким образом, страна стоит перед опасностью перехода от спада к относительно длительному застою. Достижение экономического роста состоит в активизации инвестиционной деятельности, но не с точки зрения простого роста, а роста эффективных инвестиций, создающих конкурентоспособное производство.
Причин столь резкого падения инвестиционной деятельности довольно много. Основными на наш взгляд являются следующие:
* исскуственно раздутые объемы инвестиций в советское вре
мя;
высокая инфляция, которая делает невыгодной для капитала
сферу производства по сравнению со сферой обращения, где более
короткий срок обращения и возврата денег, и высокие ставки ссудно
го процента.
Поэтому потенциальные инвесторы предпочитают вкладывать средства в существенно более доходные и надежные финансовые активы.
Международный опыт показывает, что увеличение инвестиций и общий экономический рост возможен, если инфляция будет не выше, чем 40% в год или 2,8% в месяц/23/. По официальным данным в 1996 и 1997 годах инфляция была ниже указанного рубежа,
хотя независимые исследования дают более высокие её значения. Противодействуют снижению инфляции кризисная ситуация с государственным бюджетом, массовый выпуск различных денежных суррогатов (казначейские обязательства, налоговые освобождения и т.п.), возросшая в первой половине 1996 году денежная эмиссия. Неуменьшающийся объем государственных ценных бумаг поглащает значительную находящихся в обращении денежных средств.
Республика Башкортостан как субъект Федерации, находящаяся в едином экономическом пространстве России, также переживает глубокий экономический кризис. По данным научного доклада по концептуальным основам стратегии социально-экономического развития Республики Башкортостан на среднесрочную (1996-2000гг.) и долгосрочную (до 2005 г.) перспективу, подготовленного коллективом авторов в соответствии с планом научных исследований Академии наук Республики Башкортостан, Башкирской Академии государственной службы и управления при Президенте Республики Башкортостан /63/, _реал.ькый_ объем произведенного на территории республики ВВП за 1990... 1995 гг. сократился на 40,8%. Но как отмечается в этом докладе глубина экономического кризиса в Республике Баш- , кортостан является наименьшей среди большинства регионов Рос-, сийской Федерации. Тем не менее реальные темпы уменьшения производства в капитальном строительстве за последние три года в Республике Башкортостан значительно превышают темпы спада в производственной сфере. В качестве основных причин низкой инвестиционной активности в республике называются: общий спад производства, тяжелое финансовое состояние предприятий, отсутствие правовой базы для инвестирования, государственных гарантий и сверхжесткий налоговый пресс, а также сохранение высоких темпов инфляции. В результате, как отмечают авторы доклада, "средства предприятий и частных лиц не направляются на цели инвестирования, особенно в сферу материального производства с длительным сроком окупаемости ..., а прокручиваются в самой сфере обращения в спекулятивных операциях, а также в значительных объемах направляются для потреблен ия'763/.
По мнению Министерства экономики РФ инфляция, цена кредитов и доходность государственных ценных бумаг снизятся, что позволит улучшить инвестиционный процесс в стране. Инвестиции за счет всех источников финансирования в 2000 году прогнозируются на уровне свыше 570 трлн. руб.1 при этом капитальные вложения за счет федерального бюджета с учетом средств, аккумулируемых в бюджете развития, составят около 90 трлн. руб., капитальных вло-
1 Здесь и далее стоимостные показатели приводятся в масштабе 1997 г.
жений за счет субъектов Федерации и местных бюджетов 56 трлн. руб., а собственные и привлеченные средства предприятий и населения около 430 трлн. руб. или свыше 75% всего объема инвестиций /54/.
Во всех регионах и субъектах Федерации в настоящее время ведется подготовка инвестиционных проектов. Однако по мнению ряда специалистов, в частности группы специалистов-экспертов Правления Торгово-промышленной палаты Российской Федерации, уровень обоснованности инвестиционных проектов остается во многих случаях очень низким /23Л В частности они считают, что главным в активизации инвестиционной деятельности во многих регионах является овладение широкими кругами предпринимателей, менеджеров и банковских работников новой инвестиционной культурой, обеспечивающей не только тщательное экономическое обоснование и выбор наиболее эффективных инвестиционных проектов, но и их практическую реализацию. Основной причиной экономического спада в нашей стране является неконкурентноспособность подавляющей части производства образовавшейся вследствие многолетней изоляции его от давления внешнего рынка, неконкурентности не только в области качества продукции, что отечественные потребители могли бы пережить, а самое главное в области издержек производства.
Авторы /24/ на наш взгляд справедливо приходят к выводу, что "в стратегическом отношении сохранение неконкурентноспособности является одной из наиболее существенных угроз национальной экономической безопасности государства." Активизация инвестиционной деятельности, направленной на снижение издержек производства на основе современной технологии, является одной из основных задач, которую придется решать как Российской Федерации е целом, так и субъектам Федерации. Поэтому в настоящее время узловой задачей становится ликвидация "инвестиционной неграмотности" руководителей различного уровня и широкое развитие региональной сети консультационных организаций по комплексному анализу инвестиционных проектов.
Методические вопросы экономической эффективности долгосрочных вложений, направляемых на получение доходов в будущем, были всегда одними из основных в отечественной экономической науке и имели весьма разностороннее применение в практике.
До 1994 г. в России использовались две основных методики расчета экономической эффективности капитальных вложений и мероприятий по ускорению научно-технического прогресса: "Методика определения экономической эффективности капитальных вложе-
ний", подготовленная Научным советом по экономической эффективности основных фондов, капитальных вложений и новой техники Академии наук СССР при участии Стройбанка СССР, утвержденная Госпланом СССР и Госстроем СССР 10 ноября 1988 г., которую в дальнейшем будем называть "методикой эффективности'741/ и "Методические рекомендации по комплексной оценке эффективности мероприятий, направленных на ускорение научно-технического прогресса", утвержденные постановлением Государственного комитета СССР по науке и технике и Президиумом Академии наук СССР от 3.03.88 г. № 60/52, которые в дальнейшем будем называть "методическими рекомендациями742/. Необходимо отметить, что традиционные методы так или иначе применяются в нашей стране до сих пор по ряду обстоятельств, среди которых можно отметить простоту и апробированность этих методов, причем одни специалисты предпочитают "методику эффективности", другие - "методические рекомендации".
Основным источником капитальных вложений и мероприятий, направленных на ускорение научно-технического прогресса (НТП), в нашей стране до недавнего времени являлась накопляемая часть национального дохода. Таким образом, общая сумма средств, направляемых в капитальное строительство или новую технику, всегда была ограничена.
Поэтому, в указанных методике эффективности и методических рекомендациях, используются почти одинаковые подходы. В методике эффективности используются два направления расчетов: определение общей (абсолютной) эффективности и выбор варианта капитальных вложений (сравнительная эффективность).
Основным показателем общей (абсолютной) эффективности капитальных вложений является отношение годового экономического эффекта к общей сумме затрат на осуществление данного мероприятия. Определение показателей общей (абсолютной) экономической эффективности капитальных вложений рекомендовалось осуществлять на всех стадиях планирования по народному хозяйству в целом и его отраслям, по министерствам, ведомствам и объединениям, а также при проектировании отдельных строек и объектов.
Величина показателей общей (абсолютной) экономической эффективности капитальных вложений определялась как отношение прироста прибыли (снижение себестоимости) или хозрасчетного дохода к вызвавшим этот прирост производственным капитальным вложениям. Полученные в результате этих расчетов показатели общей (абсолютной) экономической эффективности капитальных
вложений сравнивались с нормативами и аналогичными показателями за предшествующий период. Капитальные вложения признавались экономически целесообразными в том случае, если полученные показатели были не ниже централизованно1 установленных нормативов и отчетных показателей по предприятию за предшествующий период.
Методы оценки сравнительной экономической эффективности применялись: при сопоставлении вариантов хозяйственных и технических решений; при выборе наилучшего варианта размещения предприятий и их комплексов; при внедрение новой техники и расчете возникающего при этом экономического эффекта.
Основной показатель в этой группе методов - приведенные затраты, например, удельные приведенные затраты на единицу работ (продукции), по какому-либо варианту хозяйственного или технического решения. Приведенные затраты являются некоторой условной величиной цены производства, в которой прибыль учитывается в виде произведения норматива сравнительной экономической на удельные капитальные вложения. Одной из сложных проблем является определение величины этого норматива (измеритель руб./руб.год), что в условиях интенсивной инфляции практически не обосновывается.
Другой недостаток этого показателя заключается в том, единовременные затраты в типовой схеме должны осуществляться непосредственно перед началом эксплуатации объекта новой техники. При этом не учитывается динамика производства и эксплуатационных параметров используемой техники.
Но более серьезным недостатком является необходимость обязательного соблюдения тождества результатов по рассматриваемым вариантам. Непосредственное сравнение вариантов новой техники с разными результатами тем более в разных отраслях практически невозможно. Поэтому при использовании данной группы методов необходимо введение промежуточных условных вариантов, тождественных по конечным результатам. Следовательно, в этом случае сравниваются не реальные, а условно-расчетные варианты, что может привести к серьезным искажением в оценке и принятию ошибочного решения.
Можно также заметить, что приведенные затраты не согласуются с используемыми в современных условиях методами оценки результатов хозяйственной деятельности.
Значительным вкладом в теоретические проблемы оценки эффективности инвестиционных решений явилась разработка коллек-
1 До 1991 года эти нормативы утверждались Госпланом СССР на пятилетний период.
тивом ученых во главе с акад. РАН Д.С. Львовым "Методических рекомендаций по комплексной оценке эффективности мероприятий, направленных на ускорение научно-технического прогресса" /42/. В качестве основного показателя в методических рекомендациях принимается величина интегрального экономического эффекта, определяемая как разность стоимостных оценок совокупных результатов реализации проекта (с учетом фактора времени) и полных затрат на их достижение.
Основные преимущества методических рекомендаций заключаются в следующем:
1. Используемый в них подход позволяет учитывать динамику производства и изменение эксплуатационных параметров, неравноценность разновременных затрат и результатов, так как расчет величины экономического эффекта охватывает весь временной период реализации проекта, начиная с предпроектных исследований и кончая процедурами ликвидации активов при прекращении эксплуатации объекта.
2. Принятие в качестве критерия интегрального экономического эффекта позволяет рассматривать все возможные проекты с учетом реальных затрат и соответствующих фактических результатов без всяких пересчетов на тождественный результат.
3. Реализованный в данных рекомендациях подход во многом соотвествует общепринятым в мировой практике методам экономической оценке инвестиционных проектов.
Необходимо отметить, что в развитых капиталистических странах методы оценки долгосрочных вложений достаточно жестко регламентированы. Наибольшее распространение за рубежом получили методики, разработанные такими организациями, как ЮНИДО (United Nations industrial Development Organization - Институтом Организации Объединенных Наций по промышленному развитию) и Институтом Экономического Развития Мирового банка (Economic Development institute of the World Bank).
Различия в приоритетах разработчиков методик и используемый инструментарий оценки наглядно выражается в различии и конкретизации предоставляемой для оценки инвестиционных проектов исходной информации. Дадим краткую характеристику представленным методикам:
Начнем с наиболее широко известного "Руководства пс- подготовке промышленных технико-экономических исследований" (Manual for the preparation of industrial feasibility studies), разработанного ЮНИДО /3/. Данная методика требует большого объема входной информации и требует предварительного проведения настоящего
маркетингового исследования. Акцент делается на производственную состоятельность объекта финансирования и недостаточное внимание уделено расчету источников финансирования. В то же время методика содержит подробное описание пред инвестиционных, инвестиционных и текущих производственных затрат. В разделе финансового анализа проекта приведена развитая система коэффициентов и расчетов. Таким образом, данная методика может использоваться только крупными банковскими структурами для оценки крупных инвестиционных проектов, связанных с инновациями.
Требования, представляемые Институтом Экономического Развития Мирового банка к заявке на долгосрочное кредитование инвестиционного проекта содержат обширную информацию о производственных затратах, осуществляемых в ходе проекта, которые получаются в ходе маркетингового исследования/57/. Нарекания могут вызвать скудные, сведения запрашиваемые о составе инвестиционных затрат. Также не ясно, почему не принимаются в расчет собственные средства предприятия, направляемые на финансировании проекта, и не проводится оценка финансового состояния проекта на всех стадиях его осуществления . Данные недостатки методики могут быть связаны с тем, что проект рассматривается согласно концепции "нулевого цикла", согласно которой проект должен осуществляться на вновь создаваемом предприятии. Структура запрашиваемых данных указывает на то, что приоритетными отраслями для Мирового банка являются отрасли добывающей и обрабатывающей промышленности.
Важным этапом в развитии теоретических и практических проблем оценки долгосрочных капитальных вложений или как принято их в настоящее время называть - реальных инвестиций является разработка на базе уже известных подходов, выработанных при создании отечественных методик, в частности "Методических рекомендаций по комплексной оценке эффективности мероприятий, направленных на ускорение научно-технического прогресса", методик ЮН ИДО и Института Экономического Развития Мирового банка группой авторов под руководством А.Г. Шахназаровым "Методических рекомендаций по оценке эффективности инвестиционных проектов и их отбору для финансирования", которые были утверждены Госстроем России, Минэкономики РФ, Минфином РФ и Госкомпромом России в марте 1994 года. Основная цель этих методических рекомендаций - унификация методов оценки эффективности инвестиционных проектов в условиях перехода экономики России к рыночным отношениям /4J/.
В методических рекомендациях кроме основных принципов и общих положений четко выделяются коммерческая, бюджетная и экономическая эффективности, отдельно рассматриваются особенности оценки эффективности проектов с учетом факторов риска и неопределенности. Более половины объема методических рекомендаций, относительно компактных по сравнению с зарубежными аналогами, занимают приложения, в которых даются расшифровки основных понятий, особенностей оценки эффективности проектов с иностранным участием, оценки социальных последствий проекта, описаний программных пакетов, используемых при оценке инвестиционных проектов и т. п. Это имеет свои положительные и отрицательные стороны: схематичность указаний, отсутствие конкретных рекомендаций, трудность их практической реализации. С целью устранения указанных недостатков авторами в 1996 г, был издан расчет эффективности инвестиционного проекта с комментариями (27/ объемом в два раза превышающем официальные методические рекомендации. Однако большинство практических проблем осталось за рамками указанных исследований.
Анализируя совокупность представленных методик можно выделить несколько общих недостатков:
большинство методик рассчитано на инвестиционные проекты, проводимые на вновь создаваемых предприятиях, и слабо учитывают финансовое состояние заемщика;
все представленные методики анализируют инвестиционный процесс в статических условиях и не имеют инструмента учета вероятностного изменения параметров оцениваемого проекта во времени;
в расчетах финансовых поступлениях от продажи продукции и формировании прибыли слабо учитывается предполагаемое развитие российского налогового законодательства;
подавляющее количество расчетов по проекту приходится делать за рамками методики .
Необходимо отметить, что вслед за теоретическими разработками в области экономической оценки эффективности инвестиционных проектов сразу же стали появляться математические их реализации с использованием ЭВМ. Современные программные продукты по оценке эффективности инвестиционных проектов и отбору их для финансирования ориентированы, как правило, на ПЭВМ, обладающих процессорами уровня 80386 и выше.
Одним из самых известных является программный пакет COM FAR (Computer Model for Feasibility Analysis and Reporting), разработанный в ЮНИДО. Пакет COMFAR относится к числу так назы-
ваемых закрытых2 программных продуктов, т.е. в него нельзя вносить оперативные изменения, например, по налогам, способам распределения прибылей и т.п.
Пакет имеет три блока: ввод данных, расчет и вывод данных. Кроме раздела оценки коммерческой эффективности пакет имеет раздел оценки экономической эффективности/42/.
Достоинством этого пакета является большой объем выдаваемой им графической информации, позволяющей наглядно представить результаты расчета.
К недостаткам пакета относится:
отсутствие реакции на изменяющиеся условия функционирования программы;
несоответствие налогового блока российским условиям налогообложения. Без специальных достаточно сложных приемов этот пакет позволяет учитывать лишь те налоги, которые вычисляются и берутся из прибыли. Для учета остальных налогов (НДС, налога на имущество, транспортного налога и других местных налогов) необходимо применять специальные приемы, что увеличивает трудоемкость работы и уменьшает надежность расчетов;
специальные меры необходимо применять при изменении
шага расчета, так как в COM FAR используется только годичный шаг
расчета;
жесткая заданность ограниченного перечня исходных данных. В том случае, если применяется большое число видов оборудования, то данные о нем требуется агрегировать. Это в свою очередь приводит к неточность в учете амортизации. Имеются проблемы по вводу информации о некапитализируемых затратах;
сложности с учетом инфляции. В COMFAR все расчеты производятся при неизменном курсе доллара и не предусмотрено текущее изменение местной валюты. Для учета переменной во времени инфляции, текущих цен и затрат необходимо разрабатывать специальные подпрограммы;
отсутствие современного многооконного интерфейса, поэтому при вводе невозможно просмотреть всю таблицу, а при выводе - необходимой информации (отсутствие заглавий, большое число пустых блоков и т.п.).
Некоторое преимущество по сравнению с COMFAR имеет программный пакет PROPSPIN (PROiect Profilie Screening and Pre-
1 "Закрытыми" называют пакеты, написанные на каком-либо языке программирования и выполняющие строго заданные последовательности процедур. К "открытым* относятся пакеты, составленные с использованием электронных процессоров и соотвествующего интерфейса, где пользователь может проводить модификации формул и расчетов.
appraisal INformation system), который использует электронные процессоры типа Lotus 1-2-3. Поэтому он не может быть "закрытым".
PROPSPIN используется для исследования последствий выбранных параметров инвестиционного проекта, подготовки сценариев развития проекта. Достоинством данного пакета является то, что в нем пользователь одновременно видит на экране и входные данные (возмущающие воздействия), и их финансовые последствия. Отчет PROPSPiN представляет собой достаточно полный вариант финансового анализа инвестиционного проекта, необходимый для быстрого просмотра различных вариантов и выявления наиболее перспективных.
Недостатками этого пакета является отсутствие учета фактора инфляции, влияния рыночных факторов на цену и объем выпускаемой продукции, ресурсы и т.д. Кроме того пакет имеет ряд ограничений: не более 6 видов рассматриваемых продуктов; не более 6 видов используемых ресурсов; планирование различных инвестиций на срок не более 5 лет.
В отечественной практике, в том числе в Республике Башкортостан используется закрытый программный продукт "Project Expert" (автор А. Идрисов, г. Москва), созданный на базе уже известного COMFAR/ и пакет "Альт-Инвест" (автор - фирма "Альт", г. Санкт-Петербург), который по аналогии с PROPSPIN, использует электронные процессоры, начиная с SuperCalc и кончая QuatroPro (более подробное описание этих отечественных разработок и региональные осо бенности их применения даны в разделе 1 данной работы).
В указанном разделе 1 "Региональные проблемы организации банковского контроля за инвестиционной деятельностью предприятий" проведен анализ инвестиционной активности регионов Российской Федерации и Республики Башкортостан как субъекта Федерации, выявлены региональные особенности формирования объемов реального инвестирования и факторы, влияющие на показатели инвестиционной активности в регионах. Специально проанализирована деятельность банковской системы Республики Башкортостан, рассмотрены вопросы дифференциации банков по их ликвидности и надежности, оценены возможности расширения масштабов непосредственного кредитования предприятий и организаций, подвергнута анализу деятельность некоторых, характерных на наш взгляд, банков республики, предложен ряд мероприятий по активизации инвестиционной деятельности коммерческих банков, выявлена роль финансово-промышленных групп в совершенствовании проблем реального инвестирования. Особое внимание уделено в этом разделе региональным источникам финансирования инвестиционных проектов,
в частности, средствам внебюджетных фондов Республики Башкортостан и региональным аспектам анализа методического обеспечения оценки эффективности инвестиционных проектов.
Краткий анализ деятельности банковской системы Республики Башкортостан
Деятельность банковской системы Республики Башкортостан в последние годы продолжала активизироваться, несмотря на ухудшение экономических условий работы коммерческих банков.
Совокупный объем ресурсов, аккумулируемых коммерческими банками республики, составил на 1.01.96 года 4,4 трлн. руб.
Происходит неуклонное наращивание фондов коммерческих банков республики. Совокупный оплаченный уставной фонд коммер ческих банков достиг на 1.01.96 года 518,8 млрд. руб., увеличившись с начала года в 2,9 раза. На начало 1997 года в республике работают 5 банков с объявленным уставным фондом свыше 6,5 млрд. руб. (Башкредитбанк, Башпромбанк, Социнвестбанк, Башкирия, Башэко-номбанк) и 7 банков с уставным фондом от 2 до 6,5 млрд. руб. (Кембрий, Недра, Ашкадар, Икмек, Караидель, Уфабанк, Башэнерго-банк).
Однако, процесс наращивания уставных капиталов по отдельным коммерческим банкам происходит неравномерно. Так, по состоянию на 1.01.96 года при общей величине капитала коммерческих банков республики в 754,9 млрд. руб. у трех ведущих банков (Башкредитбанк, Башпромбанк и Социнвестбанк ) суммарный капитал составил 837,1 млрд. руб., и в то же время 5 банков ( УсЬабанк, Башэнергобанк, Вита, Орлан, Микобанк ) имели отрицательный капитал на общую сумму 159,6 млрд. руб.
Такая дифференциация в размерах капитала свидетельствует о том, что в республике идет процесс концентрации и укрупнения ликвидных банков, продолжается дальнейшая поляризация банковской системы. Доля трех ведущих выше перечисленных банков в суммарной прибыли, полученной всеми рентабельными банками республики, в 1996 г., составила 91,1 %.
Из 34 коммерческих банков республики 21 банк завершили прошедший год с прибылью в сумме 831,4 млрд. руб., остальные с убытками на общую сумму 94,5 млрд. руб., кроме того 13 банков не возместили убытки 1995 года в размере 37,1 млрд. руб.
В 1996 году произошла дифференциация банков по их ликвидности и надежности. Прошедший год наглядно показал, что многие коммерческие банки не способны нормально работать в условиях снижения темпов инфляции, стабилизации валютного рынка, насыщения товарных рынков и уменьшения прибыльности торгово-посреднечиских и спекулятивных операций. Это, как правило, "карманные банки" с низким качеством управления, маломощные в финансовом отношении, с узким набором оказываемых ими услуг, вынужденные предоставлять кредиты своим учредителям на льготных условиях без учета их платежеспособности, с повышенным уровнем рисков при проведении банковских операций. Как следствие этого, из-за нарушений банковского законодательства, проведения рискованной кредитной политики отозваны лицензии на совершении банковских операций у 8 банков.
В 1996 году продолжали расти объемы просроченной задолженности предприятий и организаций по кредитам банком. Сумма про сроченной задолженности по краткосрочным кредитам банков составила на 1.01.97 года 591 млрд. руб. и увеличилась с начала года в 1,9 раза. Темпы роста просроченной задолженности в 1996 году были заметно ниже, чем в 1995 году (4,5 раза ). Банки республики несколько расширили масштабы своей работы по непосредственному кредитованию предприятий и организаций, прежде всего промышленных. Рост производства в базовых отраслях промышленности (химия и нефтехимия, черная и цветная металлургия, топливная) сопровождается ростом кредитных вложений в эти отрасли. В результате, остатки краткосрочных кредитных вложений по промышленности в целом за год увеличились в 2,1 раза. Их доля в общем объеме кредитных вложений в народное хозяйство выросла с 29,15 % на 01.01.95 года до 40,3 на 01.01.96 года.
В 1996 году на фоне общего снижения объемов банковского кредита удельный вес долгосрочных инвестиционных кредитов снизился до 5%, против 8% в 1995 году. Главная причина такого явления экономическая разнодоходность "коротких" и "длинных кредитов.
Анализ активных операций коммерческих банков на основе сводного баланса коммерческих банков Республики Башкортостан показал, что самую значительную часть вложений банков составляют краткосрочные кредиты (30,6% всех вложений банков), далее в порядке убывания удельного веса идут расчеты по иностранным операциям (19%) и вложения в ценные бумаги, основной объем которых составляют вложения в государственные ценные бумаги правительства РФ, доля вложений в ценные бумаги составляет 9%. Более 6,5% средств коммерческих банков находится на резервном счете в национальном банке РБ, На счетах у банков-корреспондентов находится 4% всех активов банков. Доля долгосрочных вложений во всех активах банков составляет не более 1,5%. Остальная сумма вложений приходится на прочие активы, доля каждого не превышает 3% от всех активных операций банков.
Общие условия повышения инвестиционной активности коммерческих банков в Российской Федерации
Специалистами в макроэкономической области совершенствования реального инвестирования в Российской Федерации предлагается ряд мероприятий по активизации инвестиционной деятельности коммерческих банков. В частности, в области инвестиционного кредитования предлагается /23/: снижение ставки рефинансирования; снижение доходности вложений в ГКО и другие государственные ценные бумаги; повышение внутренней устойчивости коммерческих банков за счет их укрупнения, слияния и концентрации; развитие лизинговых форм кредитования, решающих в том числе проблемы залогового обеспечения кредита; расширение межбанковского сотрудничества в области совместного кредитования инвестиционных проектов; повышение устойчивости развивающихся в новых условиях предприятий; рост нормы накопления населения как фактор изменения структуры пассивов коммерческих банков; привлечение иностранного капитала, как способ удешевления инвестиционного кредита, в том числе при создании совместных предприятий; развитие механизма гарантий, в том числе государственных, по инвестиционным кредитам.
Особая роль в совершенствовании проблем реального инвестирования отводится созданию и развитию финансово-промышленных групп. Начало создания ФПГ относится к 1993 -1994 гг. Развитию этой формы интеграции финансового и промышленного капитала послужил закон о финансово-промышленных группах. Некоторое замедление этого процесса произошло в 1995-1996 гг. в связи с банковским кризисом. Но в целом создание ФПГ позволяет: получать относительно дешевые финансовые ресурсы, накапливаемые в финансовых организациях группы; безболезненно отвлекать финансовые ресурсы на достаточно большой срок с гарантией их сохранения и целевого использования; сближать реальное и портфельное инвестирование; получать устойчивые доходы по временно свободным финансовым ресурсам; перераспределять инновационные риски путем создания спе циальных венчурных фондов в рамках ФПГ.
Для успешного функционирования ФПГ рекомендуется: включать в состав ФПГ не только крупные, но и средние и даже мелкие предприятия, увязывая их тесными корпоративными связями; создавать в рамках ФПГ дочерние, зависимые компании и совместные предприятия, в том числе с привлечением иностранного капитала; создавать концерновую основу управления ФПГ, что позволит на надежной экономической основе восстанавливать технологические цепочки и эффективное кооперирование в хозяйстве; широко привлекать к инвестированию возможности межбанковского кредита, при этом Центральный банк России может более четко контролировать связь выделяемых средств с результатами; создавать региональные ФПГ с привлечением средств местных бюджетов и региональных отделений банков. В области реализации инвестиционной политики банков путем вложений в корпоративные ценные бумаги рекомендуется: развитие инфраструктуры фондового рынка, в том числе создание условий для обеспечения ликвидности ценных бумаг; создание специальных финансовых и инвестиционных институтов для финансирования финансирования конкретных инвестиционных проектов через вложения в акции, облигации и другие ценные бумаги с соблюдением принципа информационной "прозрачности" (паевые инвестиционные фонды, венчурные фонды и т.д.); создание системы государственных гарантий как регионального, так и федерального уровней по ценным бумагам, эмитируемым для финансирования инвестиционных проектов, имеющих государственные приоритеты.
Более подробно вопрос экономического функционирования ФПГ и особенностей взаимодействия банка и кредитуемого предприятия рассмотрен в разделе 3. В состав региональных источников финансовых ресурсов входят и средства внебюджетных фондов. Для Республики Башкортостан этот источник имеет большое значение и глубокую историю, которая глубоко и всесторонне исследована В.Р. Хафизовой /67/. Учреждения и организации, состоящие на бюджете Республики Баш кортостан, помимо средств получаемых из бюджета и до создания внебюджетных фондов могли и раньше иметь в своем распоряжении внебюджетные средства: специальные средства, суммы по поручениям, депозитные суммы и другие. Хотя внебюджетные фонды предназначались для нужд территориального развития, само это развитие всегда понималось весьма широко. Местные органы власти могли направить средства на такие цели, которые важны для какого-либо отдельного проекта или предприятия, если за ними просматривались стратегические интересы территории.
Рекомендации по разработке инвестиционных проектов, принятые в отечественной практике
Как отмечалось, в настоящее время основным документом, регламентирующим способы формирования и оценки целесообразности инвестиций в России, являются утвержденные в 1994г. "Методические рекомендации по оценке эффективности инвестиционных проектов и их отбору для финансирования" /43/. В этих мето дических указаниях выделяются следующие этапы формирования инвестиционных проектов: - определение инвестиционного замысла (идеи); - исследование инвестиционных возможностей; - ТЭО проекта, в котором в отличие от ТЭО строительства расчеты и контроль за их выполнением завершаются не только утверждением проекта и окончанием сооружения объекта, но и достижением заданной нормы доходности с выводом на проектный режим эксплуатации; - подготовка контрактной документации; - подготовка проектно-сметной документации; - строительно-монтажные и пуско-наладочные работы; - эксплуатация объекта, мониторинг экономических показателей.
В общем случае определение инвестиционного замысла включает следующие работы: отбор и предварительную оценку замысла; инновационный, патентный и экологический анализ нового технического решения; анализ сертификационных требований; предварительное согласование замысла с федеральными, региональными и отраслевыми ведущими организациями; выбор организации, способной осуществить проект.
Исследование инвестиционных возможностей в указанных методических указаниях почти целиком заимствовано из упоминаемого руководства ЮНИДО и заключается в следующем: первоначальное изучение спроса и прогнозирование цен на продукцию (услуги); предварительное решение организационно-правовых вопросов реализации проекта; определение предполагаемого объема инвестиций и первоначальная оценка их эффективности; подготовка исходно-разрешительной и контрактной документации для проектно-изыскательских работ; разработка инвестиционного предложения для потенциального инвестора и подготовка решения о финансировании работ по составлению ТЭО проекта.
Для осуществления проекта с новым строительством, кроме Финансовых средств необходимо иметь: согласованную и утверж денную проектно-сметную документацию; отведенный (приобретенный) земельный участок; договор с подрядной строи тельной организацией, если строительство не осуществляется хоз способом; наличие энергетических, сырьевых, материальных и дру гих ресурсов для нормального функционирования нового объекта.
Необходимо отметить, что оценка эффективности проекта должна осуществляться на всех этапах пред инвестиционной фазы, начиная с самых первых шагов Формулирования целей и поиска направлений их реализации. Расчеты эффективности должны прово диться параллельно с технологическими разработками, а не под "занавес", как обычно многие годы практиковалось в отечественной практике. При этом в расчетах основные приоритеты должны отдаваться потребителю, т.е. исходить из того, что нужно потребителю, а не из того, что может производитель. Можно отметить, что Минстрой России установил обязательный порядок расчета показателей эффективности проектов и исходных данных для этих показателей согласно методических рекомендаций /43/ с включением их в состав проектной документации (технико-экономических обоснований и проектов на строительство, расширение, реконструкцию и техническое перевооружение предприятий, зданий и сооружений) по стройкам и объектам производственного назначения, осуществляемым с использованием инвестиционных ресурсов Федерального бюджета Российской Федерации и на потенциально опасные и технически особо сложные объекты независимо источников финансирования, видов собственности и принадлежности этих объектов. Указанным постановлением рекомендовано органам государственного управления субъектов Российской Федерации установить аналогичные требования к проектной документации по стройкам и объектам, осуществляемым с использованием инвестиционных ресурсов бюджетов республик в составе Федерации, краев, областей, автономных образований, городов Москвы и Санкт-Петербурга. А министерствам и ведомствам Российской Федерации предложено привести в соответствие с этими требованиями отраслевые положения по вопросам разработки проектной документации.
Разработка ТЭО проекта включает следующие работы: полное маркетинговое исследование; формирование программы выпуска продукции (оказания услуг); разработку основных технико-технологических, архитектурно-планировочных, строительных и других инженерных решений; подготовку мероприятий по охране окружающей среды и чрезвычайным ситуациям; составление раздела организации строительства; решение вопросов организации управления предприятием; подготовку сметно-финансовой документации, включая расчет стоимости строительства и объема капитальных вложений, величины эксплуатационных затрат, потребности в оборотном капитале, проектируемых источников финансирования; оценку рисков, связанных с осуществлением проекта; определение сроков строительства (осуществления проекта), экономической эффективности и условий прекращения реализации проекта.
Моделирование и оптимизация совместной инвестиционной деятельности системы банк -кредитуемое предприятие
Формирование банковской системы как основного элемента финансово-промышленной группы с учетом сложившихся в нашей стране за многие годы отношений между предприятиями и обслуживавшими их банками способствовали тому, что одной из самых острых проблем является проблема мобилизации финансовых ресурсов и поиски путей наиболее эффективного их использования. Причём традиционно отношениями между предприятиями и обслуживавшими их банками складывались в нашей стране неравноправными, а иногда и антагонистическими. Возможно одной из причин этого является то, что многие десятилетия в СССР государство наделяла банк функциями контроля за деятельностью предприятия как вышестоящего государственного органа. Банковский контроль часто проводился как один из завершающих этапов государственного контроля деятельности предприятия перед намечающейся его реорганизацией или даже ликвидацией. Решение банка зачастую являлось "истиной в последней инстанции". Это видимо было оправдано при централизованной системе планирования управления народным хозяйством.
В настоящее время постепенно складываются новые цивилизованные взаимоотношения между предприятиями и обслуживавшими их банками как партнеров, в равной степени заинтересованных в успехе каждого из них. Как ранее отмечалось, важной формой организации новых партнерских взаимоотношений предприятия и обслуживающего его банка является создание финансово-промышленных групп (ФПГ).
Важным вопросом в деятельности ФПГ является выбор способа взаимодействия предприятия и финансирующего банка, в частности участие банка в оценке эффективности инвестиционного проекта, определение сроков его реализации, формирование графика получения и выплаты кредитов, расчет оптимальной величины ставки ссудного процента и т.д. Решение данного сложного комплекса проблем требует применения методов моделирования финансовых ситуаций и математических способов принятия решений.
Данный раздел посвящен использованию математических моделей при составлении инвестиционной программы как основного расчетного документа при заключении кредитного договора между банком и кредитуемым предприятием. Поэтому есть смысл уточнить, что будем понимать под весьма распространенным в настоящее время термином "модель"1. Дело в том, что в указанный термин в разных ситуациях вкладывается различный смысл, но в целом под моделью понимается некий образ интересующего объекта.
Как известно, в математике существует теория моделей, в которой под моделью подразумевается произвольное множество с заданным в нем набором свойств и отношений, которое обычно используется для исследования противоречивости некоторой умозрительно построенной системы аксиом. В естественных науках моделями обычно называют некоторые вспомогательные объекты исследования, которые применяются для анализа основных объектов. Таким образом, даже в узком круге точных наук, базирующихся на использовании математики, применяются различные толкования термина "модель".
Для ликвидации данного противоречия некоторыми исследователями рекомендуется применять производный термин "моделирование". Действительно под моделированием обычно понимается исследование какого-либо объекта не непосредственно, а косвенным путем, анализируя некоторые другие вспомогательные объекты, которые и можно называть моделями. При этом основным вопросом моделирования является определение: на основании чего можно судить по модели о свойствах основного объекта познания.
Необходимость применения моделей объясняется чаще всего экономическими причинами: например, нельзя ставить на экономике страны эксперимент, имеющий чисто познавательное значение. Кроме того, моделирование позволяет исследовать наиболее важные стороны исходного объекта.
Математические моделирование в экономике охватывает не только производственные процессы, но и производственные отношения, что обычно значительно сложнее, чем моделирование физических и производственных процессов. При математическом моделировании производственных процессов их обычно разбивают на отдельные элементарные единицы, затем дается описание производственных возможностей этих единиц и процедур обмена между ними ресурсами и продукцией, как правило, на основе балансовых соотношений. Построенные на этих принципах функции обычно называются производственными, несмотря на то, что они могут охватывать народное хозяйство в целом и в качестве элементарных производственных единиц принимаются совокупности отраслей производства или совокупности регионов, между которыми осуществляются поставки продукции. С другой стороны, народное хозяйство можно описать как элементарную производственную единицу, в которой продукцией является национальный доход, а ресурсами - производственные фонды и прочие активы, трудовые ресурсы и т.п. Таким образом, одна и та же экономическая система может выступать в одних моделях как производственная единица, в других - как сложная система, состоящая из множества входящих в неё единиц.
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