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Введение
Проектный анализ - это вид добровольной экспертизы инвестиционного проекта, предметом которого является исследование полноты и качества проектных решений, социальной, экономической, финансовой и общественной эффективности и коммерческой реализуемости [2, c. 47].

Цель: выражение независимого, обоснованного и достоверного экспертного  мнения по существенным вопросам проекта, определяющем его реализуемость и коммерческую эффективность.

Теоретическая и методологическая основа: российский и мировой опыт управления проектами и оценки их эффективности.

Ключевые темы проектного анализа: полнота прединвестиционных исследований, определённость проекта, обоснованность инвестиционных решений, сформулированность концепции, исследованность альтернатив и рисков, определённость стратегии реализации, реализуемость, качество проектных решений, соответствии системы управления структуре проекта, учет влияния заинтересованных лиц, статус команды проекта, связь концепции проекта со стратегией развития компании и другие вопросы.

Особенности подхода: учет институциональной среды (административного-правового окружения) и её влияния на реализуемость проекта.

Программа проектного анализа обычно включает в себя:

Разработка Задания (совместно с Заказчиком для учета специфики проекта)

Приём у Заказчика исходной проектной документации, формирование реестров

Экспресс-анализ текущего состояния проекта по документам

Анализ замысла (идеи)

Анализ институциональной среды

Анализ полноты прединвестиционных исследований

Анализ правовой обоснованности

Стратегический анализ изменений внешней среды

Анализ Концепции

Анализ структуры проекта

Анализ методологии управления проектом и структуры команды проекта

Экспертиза  состава, содержания и качества проектной документации

Анализ логико-правовой схемы реализации проекта на соответствие

Оценка определённости проекта

Оценка проектной документации на соответствие

Анализ сценария и т.д.

Целью работы является рассмотреть понятие и аспекты проектного анализа.
Задачи:

- изучить проектный анализ и его виды;

- рассмотреть анализ проектных рисков;

- изучить качественный анализ проектных рисков.

1. Проектный анализ и его виды

Анализ любого инновационного проекта состоит из нескольких этапов и включает в себя ряд разделов. Они могут различаться в зависимости от принципа классификации.

Например, по времени проведения проектный анализ можно разделить на:

· ¨предварительный;

· ¨текущий;

· ¨последующий.

Предварительный анализ является самым ответственным. Выявленные и исправленные на данном этапе ошибки не несут существенного вреда предприятию, так как финансовый ущерб будет ограничен суммой средств, затраченных, например, на разработку изделия, технологий, исследование рынка сбыта.

Текущий анализ осуществляется уже в процессе изготовления новой продукции. К этому этапу предприятие затрачивает на новый проект значительно больше средств, чем до его запуска в производстве. Они включают в себя, кроме перечисленных, расходы на оснастку, закупку необходимых основных фондов (оборудования, инвентаря, инструментов и т. д.), материальных ресурсов (основных и вспомогательных материалов, комплектующих изделий и т.п.), затраты на оплату труда (заработная плата с начислениями) и др [1].

Если производимый инновационный продукт не отвечает требованиям, предъявляемым к его качеству, то возникают следующие ситуации:

1) товар остался у производителя, но есть возможность его реализации другому покупателю:

а) по той же цене. Тогда понесенные затраты будут компенсированы в полной мере и предприятие получит запланированную прибыль;

б) по сниженной цене. Размер фактической прибыли от реализации данной продукции может оказаться меньше запланированной или ее может не быть вовсе, или понесенные затраты не будут компенсированы полностью в зависимости от величины снижения цены;

в) реализация по запланированной или пониженной цене, но дополнительные затраты на исправление барка или доведения изделия до проектного уровня качества. Размер прибыли находится в зависимости от величины дополнительных затрат;

2) товар у производителя, но вследствие его низкого качества, возможность реализации отсутствует:

а) продажа по цене возможного использования. В этом случае незначительно компенсируются затраты на производство;

б) реализация утилизированных материалов. Дополнительные затраты на утилизацию и некоторая компенсация затраченных средств.

Отсюда очевидно большое значение непрерывного текущего анализа продукции, особенно новой, и ее реализации на потребительском рынке.

Последний этап временного анализа – последующий анализ осуществляется, как правило, по истечении отчетного периода, например, года. На нем подводится итог деятельности за период. Выявляются причины и факторы как негативных (низкого качества), так и позитивных (соответствие стандартам, ТУ, мировому уровню) результатов для их избежания в дальнейшем или использования их влияния на повышение качества продукции и снижение затрат [3, c. 129].

Обнаруженная на данном этапе некачественная продукция наносит производителю наибольший ущерб. Он складывается из величины производственной себестоимости, коммерческих расходов, затрат на гарантийный ремонт или замену некачественной продукции, оплату штрафов и неустоек (если они предусмотрены договором поставки). Реальный ущерб больше материального вследствие действия морального фактора, наносящего производителю большой вред. В перспективе же длительное производство низкокачественного изделия приведет к падению спроса на продукцию фирмы.

Комплексный итоговый проектный анализ необходимо разделить на этапы – контрольные точки. Это позволит своевременно выявить негативные ситуации и тенденции и избежать повышения издержек фирмы и риска банкротства.

С точки зрения объекта проектный анализ качества изделий может характеризовать различные его стороны. Тогда состав анализа будет, например, следующим:

1. Коммерческий.

2. Технический.

3. Организационный.

4. Социальный.

5. Экологический.

6. Экономический.

Эти виды должны обязательно присутствовать при анализе качества новой продукции. Они позволяют увидеть ее с различных сторон и позиций. Например:

¨со стороны возможности сбыта и потребности в нем рынка;

¨с позиции его технических преимуществ и выгоды по сравнению с аналогами или его технической новизны;

¨с точки зрения возможности его организационного осуществления;

¨с позиции его социальной значимости для данного предприятия, потребителя, региона, отрасли и государства в целом;

¨со стороны экологических последствий осуществления данного проекта для региона, в котором располагается предприятие-производитель, или потребителей новой продукции;

¨с точки зрения его экономической выгоды для производителя и потребителя.

Подобный анализ проводится с помощью количественных и качественных, формальных и неформальных методов и приемов, свойственных каждому конкретному виду [4].

В организационном, социальном и экологическом широко используется качественный подход и неформальные методы. Это не исключает применение расчетных приемов для вычисления необходимых показателей и графического метода.

Коммерческий и технический виды анализа базируются на сочетании качественного и количественного подходов с применением и неформальных, и формальных методов, а также графического.

В экономическом анализе, основанном преимущественно на методах количественного анализа, широко используется качественный подход, т. е. в нем сочетаются как формальные, так и неформальные методы с преимуществом первых. Для иллюстрации результатов и в качестве средства сравнительного анализа широко применяется графический метод.

Наличие и сочетание подходов и методов зависит от ряда причин. Основными из них являются:

· ¨цели и задачи анализа;

· ¨наличие и особенности информационной базы анализа;

· ¨наличие технической базы и программного обеспечения.
Практика проектного анализа позволяет обобщить опыт разработки проектов и перечислить типовые проекты. Основные типы инвестиционных проектов, которые встречаются, сводятся к следующим. 

Замена устаревшего оборудования, как естественный процесс продолжения существующего бизнеса в неизменных масштабах. Обычно подобного рода проекты не требуют очень длительных и многосложных процедур обоснования и принятия решений. Многоальтернативность может появляться в случае, когда существует несколько типов подобного оборудования, и необходимо обосновать преимущества одного из них. 

Замена оборудования с целью снижения текущих производственных затрат. Целью подобных проектов является использование более совершенного оборудования взамен работающего, но сравнительно менее эффективного оборудования, которое в последнее время подверглось моральному старению. Этот тип проектов предполагает очень детальный анализ выгодности каждого отдельного проекта, т.к. более совершенное в техническом смысле оборудование еще не однозначно более выгодно с финансовой точки зрения [4]. 

Увеличение выпуска продукции и/или расширение рынка услуг. Данный тип проектов требует очень ответственного решения, которое обычно принимается верхним уровнем управления предприятия. Наиболее детально необходимо анализировать коммерческую выполнимость проекта с аккуратным обоснованием расширения рыночной ниши, а также финансовую эффективность проекта, выясняя, приведет ли увеличение объема реализации к соответствующему росту прибыли. 

Расширение предприятия с целью выпуска новых продуктов. Этот тип проектов является результатом новых стратегических решений и может затрагивать изменение сущности бизнеса. Все стадии анализа в одинаковой степени важны для проектов данного типа. Особенно следует подчеркнуть, что ошибка, сделанная в ходе проектов данного типа, приводит к наиболее драматическим последствиям для предприятия. 

Проекты, имеющие экологическую нагрузку. В ходе инвестиционного проектирования экологический анализ является необходимым элементом. Проекты, имеющие экологическую нагрузку, по своей природе всегда связаны с загрязнением окружающей среды, и потому эта часть анализа является критичной. Основная дилемма, которую необходимо решить и обосновать с помощью финансовых критериев — какому из вариантов проекта следовать: (1) использовать более совершенное и дорогостоящее оборудование, увеличивая капитальные издержки, или (2) приобрести менее дорогое оборудование и увеличить текущие издержки.[2]

Другие типы проектов, значимость которых в смысле ответственности за принятие решений менее важна. Проекты подобного типа касаются строительства нового офиса, покупки нового автомобиля и т. д. 

Предварительная стадия разработки и анализа проекта 

После формулировки бизнес идеи будущего инвестиционного проекта естественным образом возникает вопрос, способно ли предприятие реализовать эту идею в принципе. Для ответа на этот вопрос необходимо проанализировать состояние отрасли экономики, к которой принадлежит предприятие, и сравнительное положение предприятия в рамках отрасли. Данный анализ и составляет содержание предварительной стадии разработки и анализа инвестиционного проекта. В практике западного проектного анализа принято использовать следующие два критерия: зрелость отрасли, конкурентоспособность предприятия (его положения на рынке). Стадия предварительного анализа не должна быть продолжительной по времени, и выводы, которые делаются на предварительном этапе преимущественно, базируются на качественных оценках. Тем не менее, эта стадия необходима, по крайней мере, по следующим двум причинам: при дальнейшем общении со стратегическим инвестором вопросы зрелости отрасли и конкурентного положения предприятия обязательно будут подниматься и к этому необходимо быть готовым заранее, если менеджеры предприятия не позаботятся об этом анализе, то стратегический инвестор сделает это сам и его выводы могут быть не столь благоприятными. 

Общая последовательность разработки и анализа проекта 

Несмотря на разнообразие проектов их анализ обычно следует некоторой общей схеме, которая включает специальные разделы, оценивающие коммерческую, техническую, финансовую, экономическую и институциональную выполнимость проекта. Добропорядочный, с точки зрения стратегического инвестора, проект должен оканчиваться анализом риска. На рис. 1 представлена общая последовательность анализа проекта. Следует отметить, что используемая на схеме резолюция "Проект отклоняется" носит условный характер. Проект действительно должен быть отклонен в своем исходном виде. В то же время проект может быть видоизменен по причине, например, его технической невыполнимости и анализ модифицированного проекта должен начаться с самого начала [6].

Анализ коммерческой выполнимости проекта

Принципиально суть маркетингового анализа заключается в ответе на два простых вопроса: 

Сможем ли мы продать продукт, являющийся результатом реализации проекта? 

Сможем ли мы получить от этого достаточный объем прибыли, оправдывающий инвестиционный проект?

По статистике последних лет степень разорения фирм в нашей стране около 80%. Основная причина банкротств — недостаточный маркетинг. 

Базовые вопросы маркетингового анализа состоят в следующем. 

На какой рынок сфокусирован проект? На международный или внутренний?

Предполагает ли проект баланс между международным и внутренним рынком? 

Если проект нацелен на международный рынок, совпадает ли его цель с принципиальными политическими решениями государства? 

Если проект сфокусирован на внутренний рынок, отвечают ли его цели внутренней государственной политике? 

Если проект несовместим с политикой государства, стоит ли его рассматривать дальше? 

Так как проекты осуществляются при уже существующих рынках, в проекте должна быть приведена их характеристика. Маркетинговый анализ должен также включать анализ потребителей и конкурентов.[3] Анализ потребителей должен определить потребительские запросы, потенциальные сегменты рынка и характер процесса покупки. Для этого разработчик проекта должен провести детальное исследование рынка. Кроме того, необходимо провести анализ основных конкурентов в рамках рыночной структуры и институциональных ограничений, на нее влияющих. На основе результатов маркетингового анализа разрабатывается маркетинговый план. В нем должны быть определены стратегии разработки продукта, ценообразования, продвижения товара на рынок и сбыта. Эти элементы маркетинговой смеси должны быть объединены в единое целое, которое должно обеспечить продукту наиболее выгодное конкурентное положение на рынке.  

Маркетинговый план должен также учитывать наличие других продуктов в ассортиментном наборе фирмы, а также организационные, финансовые, производственные и снабженческие аспекты ее деятельности. В рамках маркетингового плана желательно спрогнозировать реакцию конкурентов и ее последующее влияние на возможность выполнения маркетингового плана. В заключение отметим, что маркетинговый раздел имеет определяющее значение при анализе проектов, так как позволяет получить рыночную информацию, необходимую для оценки жизнеспособности проекта. Очень часто случается, что фирма расходует значительные средства и усилия на осуществление все разрастающихся снабженческих и сбытовых операций только ради того, чтобы никогда не получить ожидаемую выгоду, упущенную из-за плохого маркетингового анализа. 

Технический анализ

Задачей технического анализа инвестиционного проекта является: 

определение технологий, наиболее подходящих с точки зрения целей проекта, 

анализ местных условий, в том числе доступности и стоимости сырья, энергии, рабочей силы, 

проверка наличия потенциальных возможностей планирования и осуществления проекта. 

Технический анализ обычно производится группой собственных экспертов предприятия с возможным привлечением узких специалистов. Стандартная процедура технического анализа начинается с анализа собственных существующих технологий. При этом необходимо руководствоваться следующими критериями: (1) технология должна себя хорошо зарекомендовать ранее, то есть быть стандартной, (2) технология не должна быть ориентирована на импортное оборудование и сырье. Если оказывается невозможным использовать собственную технологию, то проводится анализ возможности привлечения зарубежной технологии и оборудования по одной из возможных схем: 

· совместное предприятие с иностранной фирмой — частичное инвестирование и полное обеспечение всеми технологиями; 

· покупка оборудования, которое реализует технологическое know-how; 

· "turn-key" — покупка оборудования, постройка завода, наладка технологического процесса; 

· "product-in-hand" — "turn-key" плюс обучение персонала до тех пор, пока предприятие не произведет необходимый готовый продукт; 

· покупка лицензий на производство; 

· техническая помощь со стороны зарубежного технолога. 

Правило выбора технологии предусматривает комплексный анализ некоторых альтернативных технологий и выбор наилучшего варианта на основе какого-либо агрегированного критерия [7]. 

Ключевые факторы выбора среди альтернативных технологий сводятся к анализу следующих аспектов использования технологий. 

Прежнее использование выбранных технологий в сходных масштабах (масштабы могут быть слишком велики для конкретного рынка). 

Доступность сырья (сколько потенциальных поставщиков, какие их производственные мощности, качество сырья, каково количество других потребителей сырья, стоимость сырья, метод и стоимость доставки, риск в отношении окружающей среды). 

Коммунальные услуги и коммуникации. 

Нужно быть уверенным, что организация, которая продает технологию, имеет на нее патент или лицензию. 

По крайней мере начальное сопровождение производства продавцом технологии. 

Приспособленность технологии к местным условиям (температура, влажность и т.п.). 

Загрузочный фактор (в процентах от номинальной мощности по условиям проекта) и время для выхода на устойчивое состояние, соответствующее полной производительности. 

Безопасность и экология. 

Капитальные и производственные затраты.

2. Анализ проектных рисков
Анализ проектных рисков подразделяется на качественный (описание всех предполагаемых рисков проекта, а также стоимостная оценка их последствий и мер по снижению) и количественный (непосредственные расчеты изменений эффективности проекта в связи с рисками). 

В число проектных рисков обычно включаются такие как: технические, риски участников проекта, политические, юридические, финансовые, маркетинговые, экологические, военные, строительно-эксплуатационные, специфические, риски обстоятельств непреодолимой силы и др. 

Наиболее часто встречающимися количественными методами анализа рисков являются анализ чувствительности (уязвимости), анализ сценариев и имитационное моделирование рисков по методу Монте-Карло [7]. 

Предрисковая оценка чистых выгод инвестиционного проекта, анализ его эффективности базируется на утверждении о наиболее успешном осуществлении и эксплуатации проекта просто уже потому, что априори отсекает неопределенность исходных факторов (переменных). Дело в том, что основываясь на ретроспективном анализе, исследователь прогнозирует определенную величину (оценку) исследуемого фактора (переменной). Однако при этом результативный проектный показатель, зависящий от данного фактора, также принимает определенное точечное значение, которое может ввести в заблуждение, так как при некотором внепрогнозном изменении переменной изменится и результативность проекта. 

Даже если эксперт-аналитик использует наиболее вероятные значения каждой проектной переменной, это вовсе не приведет к тому, что полученный результат будет также наиболее вероятным результатом. 

ПРИМЕР 

Рассмотрим две переменных (фактора), в качестве которых выберем цену (Р) и объем (Q) проданной продукции.

	Фактор
	Вероятность, %
	Значение, долл.

	Цена

	(P1)=60 

(P2)=40
	20.00

10.00

	Объем
	(Q1)=60 

(Q2)=40
	200 ед.

100 ед.


Посчитаем выручку как произведение цены на объем для различных комбинаций переменных:
	Выручка

(Цена • Объем)
	Вероятность, %
	Значение, долл.

	P1•Q1
	36
	1000

	P1•Q2
	24
	2000

	P2•Q1
	24
	2000

	P2•Q2
	16
	4000


Выручка, равная $2000 с вероятностью 48%, полученная в комбинациях (P1•Q2) и (P2•Q1), является в этом примере наиболее вероятной, а не выручка в $1000 с вероятностью 36%, получаемая при наиболее вероятных оценках цены и объема (т.е. P1•Q1). 

Таким образом, представленный пример показывает, что если исследователь абстрагируется от неопределенности и выберет наиболее вероятные значения переменных (факторов), то на выходе значение результативного показателя, являющегося функцией этих факторов, совсем не обязательно будет наиболее вероятным, и это может привести к ошибочным выводам и решениям [8]. 

При проведении анализа проектного риска сначала определяются вероятные пределы изменения всех его “рискованных” факторов (или критических переменных), а затем проводятся последовательные проверочные расчеты при допущении, что переменные случайно изменяются в области своих допустимых значений. На основании расчетов результатов проекта при большом количестве различных обстоятельств анализ риска позволяет оценить распределение вероятности различных вариантов проекта и его ожидаемую ценность (стоимость). 

Анализ рисков, как уже говорилось, важнейший этап анализа инвестиционного проекта. Согласно финансовой теории, каждая фирма в процессе инвестиционной деятельности стремится максимизировать свою стоимость. В условиях полной определенности и отсутствия риска эта задача эквивалентна задаче максимизации прибыли, т.е. показателя NPV. Но как только предпосылки снимаются, задачи перестают быть эквивалентными. В реальности же для большинства инвесторов и разработчиков важна не только максимизация прибыли, но и минимизация риска рассматриваемого инвестиционного проекта. 

Подчеркнем еще одно важное обстоятельство: анализ рисков проекта базируется на осуществленном расчете всех его показателей и критериев, так называемом базисном варианте (на основе фактической и прогнозной информации), доказавшем эффективность проекта.

3. Качественный анализ проектных рисков 

Ранее уже указывалось, что одним из направлений анализа рисков инвестиционного проекта является качественный анализ. 

Отметим еще одну важную специфическую особенность качественного анализа инвестиционных рисков, состоящую в его количественном результате: процесс проведения качественного анализа проектных рисков должен включать не только чисто описательный, “инвентаризационный” аспект определения тех или иных конкретных видов рисков данного проекта, выявления возможных причин их возникновения, анализа предполагаемых последствий их реализации и предложений по минимизации выявленных рисков, но и стоимостную оценку всех этих минимизирующих риск конкретного проекта мероприятий [8]. 

Первым шагом в проведении качественного анализа проектных рисков является четкое определение (выявление, поименование, описание — “инвентаризация”) всех возможных рисков проекта. Существенную практическую помощь в этом направлении может оказать предлагаемая и практически используемая классификация проектных рисков. 

Анализ рисков может проводится по следующим основным сферам: 

· финансовые риски; 

· маркетинговые риски; 

· технологические риски; 

· риски участников проекта; 

· политические риски; 

· юридические риски; 

· экологические риски; 

· строительные риски; 

· специфические риски; 

· обстоятельства непреодолимой силы или форс-мажор. 

Рассмотрим каждое из перечисленных направлений с трех позиций: 

во-первых, с точки зрения истоков, причин возникновения данного типа риска, 

во-вторых, обсудим гипотетические негативные последствия, вызванные возможной реализацией данного риска, и, наконец, 

в-третьих, обсудим конкретные мероприятия, позволяющие минимизировать рассматриваемый риск. 

В области финансирования проект может быть рисковым, если этому прежде всего способствуют: 

· экономическая нестабильность в стране; 

· инфляция; 

· сложившаяся ситуация неплатежей в отрасли; 

· дефицит бюджетных средств. 

В качестве причин возникновения финансового риска проекта можно назвать следующие: 

· политические факторы; 

· колебания валютных курсов; 

· государственное регулирование учетной банковской ставки; 

· рост стоимости ресурсов на рынке капитала; 

· повышение издержек производства. 

Перечисленные причины могут привести к росту процентной ставки, удорожанию финансирования, а также росту цен и услуг по контрактам на строительство [8]. 

Нехватку средств для обслуживания долга могут вызвать: 

· снижение цен на продукцию проекта на мировом рынке; 

· слабость, неустойчивость экономики; 

· неграмотное руководство финансовой политикой; 

· дефицит бюджета, инфляционный рост цен. 

Меры по снижению финансовых рисков могут включать в себя: 

Привлечение к разработке и реализации проекта крупнейших фирм с большим опытом ведения проектирования, производства, строительства и эксплуатации. 

Участие Правительства РФ в качестве страхователя инвестиций, получение гарантий Правительства РФ на кредиты, предоставляемые западными инвесторами. 

Получение налоговых льгот. 

Тщательная разработка и подготовка документов по взаимодействию сторон, принимающих непосредственное участие в реализации проекта, а также по взаимодействию с привлеченными организациями. 

Разработка сценариев развития неблагоприятных ситуаций. 

Маркетинговые риски возникают по следующим причинам: 

· неправильный выбор рынков сбыта продукции, неверное определение стратегии операций на рынке, неточный расчет емкости рынка, неправильное определение мощности производства; 

· непродуманность, неотлаженность или отсутствие сбытовой сети на предполагаемых рынках сбыта; 

· задержка в выходе на рынок. 

Они могут привести к отсутствию необходимых доходов, достаточных для погашения кредитов, невозможности реализовать (сбыть) продукцию в нужном стоимостном выражении и в намеченные сроки. 

Результатом их проявлений являются: 

· невыход на проектную мощность; 

· работа не на полную мощность; 

· выпуск продукции низкого качества. 

Технические риски могут быть вызваны следующими причинами: 

· ошибки в проектировании; 

· недостатки технологии и неправильный выбор оборудования; 

· ошибочное определение мощности; 

· недостатков в управлении; 

· нехватка квалифицированной рабочей силы; 

· отсутствие опыта работы с импортным оборудованием у местного персонала; 

· срыв поставок сырья, стройматериалов, комплектующих; 

· срыв сроков строительных работ подрядчиками (субподрядчиками); 

· повышение цен на сырье, энергию и комплектующие; 

· увеличение стоимости оборудования; 

· рост расходов на зарплату. 

Последние причины приводят к повышению расчетной стоимости проекта. 

Этот вид рисков проявляется прежде всего в сознательном или вынужденном невыполнении участниками (участником) своих обязательств в рамках проекта по причине: 

· неустойчивого финансового положения; 

· изменения политики в руководстве или в изменившихся ситуациях; 

· невысокого профессионального уровня. 

Недофинансирование проекта, срыв сроков его реализации и возврата вложенных средств возникают на основе: 

· риска невыполнения обязательств кредиторами; 

· принудительного изменения валюты кредита; 

· сокращения лимита валюты; 

· приостановления (прекращение) использования кредита; 

· ужесточения (сокращения) сроков возврата кредита и выплаты процентов. 

Основные причины возникновения политических рисков, которые заключаются в следующем [9]: 

· изменение торгово-политического режима и таможенной политики; 

· изменения в налоговой системе, в валютном регулировании, регулировании внешнеполитической деятельности нашей страны; 

· изменения в системах экспортного финансирования; 

· нестабильность страны; 

· опасность национализации и экспроприации; 

· изменения законодательства (например, закона об иностранных инвестиция); 

· сложность с репатриацией прибыли; 

· геополитические риски; 

· социальные риски. 

Юридические риски приводят к проблемам реализации обеспечения в связи с: 

· неотлаженным законодательством; 

· нечетко оформленным документам, подтверждающим право собственности, аренды и т.д. 

Экологические риски возникают вследствие: 

· неустойчивого законодательства в части требований к окружающей среде; 

· аварии; 

· изменения отношения к проекту властей. 

Строительные риски можно разделить на две части: 

· категория А — до завершения строительства; 

· категории Б — после завершения строительства. 

Риски категории А) — приносят материальный ущерб строительству, увеличивая его стоимость. 

Их причины: 

· задержками в строительстве; 

· невыполнением обязательств поставщиком, дефектами в оборудовании, технологии; 

· срывами сроков строительства (монтажа) по вине подрядчика. 

Риски категории Б): 

· качества продукции; 

· менеджмента; 

· реализации продукции; 

· экспортно-импортные; 

· типа “форс-мажор”; 

· физический ущерб; 

· транспортные; 

· снабжения; 

· несовместимость оборудования. 

К специфическому виду рисков следует отнести только редко встречающиеся виды проектных рисков, свойственных именно данному проекту (например, такой вид рисков как ядерные встречаются, в основном, в проектах строительства, реконструкции атомных электростанций) [9]. 

Если в данном проекте существует опасность воздействия на ход его реализации природных катаклизмов (землетрясения, наводнения, засухи и т.п.), то возникает необходимость рассмотрения рисков форс-мажорных обстоятельств, при этом конечно не только описываются их возможные последствия, ни и предлагаются минимизирующие ущерб мероприятия. 

Все мероприятия, позволяющие минимизировать проектный риск можно разделить на три группы: 

диверсификация рисков, позволяющая распределить риск между участниками проекта; 

страхование проектных рисков, которое в условиях переходного периода нашей экономики к рыночным отношениям делает пока только свои первые шаги; 

увеличение доли отчислений на непредвиденные обстоятельства. 

Любое из минимизирующих риск мероприятий можно отнести к той или иной из перечисленных групп. Кроме того, это мероприятие всегда будет “платным” с точки зрения увеличения проектных затрат. 

Итак, основными результатами качественного анализа рисков являются: выявление конкретных рисков проекта и порождающих их причин, анализ и стоимостной эквивалент гипотетических последствий возможной реализации отмеченных рисков, предложение мероприятий по минимизации ущерба и, наконец, их стоимостная оценка. К дополнительным, но также весьма значимым результатам качественного анализа, следует отнести определение пограничных значений возможного изменения всех факторов (переменных) проекта, проверяемых на риск.
Заключение 

Применение любых, даже самых изощренных, методов не обеспечит полной предсказуемости конечного результата, основной целью является сопоставление предложенных к рассмотрению инвестиционных проектов на основе унифицированного подхода с использованием по возможности объективных и перепроверяемых показателей и составление относительно более эффективного и относительно менее рискованного инвестиционного проектного анализа. 

Для этого целесообразно учитывать и применять все виды проектного анализа, основанные преимущественно на дисконтировании образующихся в ходе реализации проекта денежных потоков. Общая схема всех видов оценки эффективности проектного анализа в принципе одинакова и основывается на прогнозировании положительных и отрицательных денежных потоков (грубо говоря, расходов и доходов, связанных с реализацией проекта) на плановый период и сопоставлении полученного сальдо денежных потоков, дисконтированного по соответствующей ставке, с инвестиционными затратами [11]. 

А мероприятия по оценке риска инвестирования и применение методики учета неопределенности в финансовых расчетах, позволяющие уменьшить влияние неверных прогнозов на конечный результат и тем самым увеличить вероятность правильного решения, могут существенно повысить обоснованность и корректность результатов анализа.

Анализ развития и распространения всех видов определения эффективности инвестиций доказывает необходимость и возможность их применения для оценки инвестиционных проектов, путем проведения проектного анализа по каждому из критериев воздействия. При этом следует учесть, что во всех случаях исследовались промышленные предприятия, которые зачастую проводят инвестиции вследствие технической необходимости. Тем более важен проектный анализ инвестиционных вложений в деятельности финансового института, ориентированного на получение прибыли и имеющего многочисленные возможности альтернативного вложения средств. В реальной ситуации проблема выбора проектов может быть весьма непростой. 

Не случайно многочисленные исследования и обобщения практики принятия решений в области инвестиционной политики на показали, что подавляющее большинство компаний, во-первых, рассчитывает несколько критериев и, во-вторых, использует полученные количественные оценки не как руководство к действию, а как информацию к размышлению. Поэтому следует подчеркнуть, что виды количественной и качественной оценки путем рассмотрения каждого из видов не должны быть самоцелью, равно как их сложность не может быть гарантом безусловной правильности решений, принятых с их помощью. Основой удачного вложения денег в инвестиционный проект служит гармоничный учет всех факторов анализируемых при рассмотрении видов проектного анализа.
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