[bookmark: _GoBack]2.Zasady oceny efektywności przedsięwzięć inwestycyjnych:
1) Zasada przyrostowości- oznacza konieczność ujmowania przyrostów nakładów i efektów,
które następują w związku z realizacją danego przedsięwzięcia inwestycyjnego nie zaś ich
wartości nominalnych
2) Zasada uniwersalności-  postuluje stosowanie metod oceny efektywności, które bez
zmian lub po niewielkich modyfikacjach mogłyby służyć do oceny opłacalności różnych
przedsięwzięć (odtworzeniowych, modernizacyjnych,  typowych, nietypowych,
pojedynczych, wzajemnie się wykluczających)
3) Zasada porównywalności- możliwość bezpośredniego porównywania  (aspekt
przedmiotowy i czasowy) nakładów i efektów związanych z realizacją ocenianych
przedsięwzięć inwestycyjnych
Warunek korelacji przedmiotowej- konieczność przestrzegania zależności przyczynowo- skutkowej między nakładami a efektami (w ocenie można uwzględnić tylko te efekty, które są rezultatem poniesionych nakładów, i tylko te nakłady, które są niezbędne do uzyskania złożonych efektów)
Warunek korelacji czasowej- zarówno nakłady jak i efekty występują w różnych, często odległych okresach, a ponadto są rozłożone w czasie, co powoduje brak możliwości ich prostego porównywania
4) Zasada kompleksowości- polega na uwzględnieniu wszystkich nakładów i efektów, które
pozostają w jakimś związku z ocenianym przedsięwzięciem inwestycyjnym
5) Zasada jednoznaczności wyników oceny efektywności- ustalenie takiej procedury
prowadzenia oceny, aby uzyskane za pomocą danej metody rezultaty były takie same
niezależnie od osoby sporządzającej ocenę
6) Zasada obiektywności- dane liczbowe uwzględnione w ocenie musza być obiektywne a
nie subiektywne
7) Zasada spójności- zakłada konsekwentne traktowanie w ocenie efektywności  m.in. stopa
dyskontowa, inflacja, rodzaj waluty
2. Prosty okres zwrotu- to czas, który musi upłynąć od momentu rozpoczęcia inwestycji do chwili odzyskania początkowych nakładów przez osiągane w kolejnych latach nadwyżki finansowe. Nadwyżki finansowe obejmują zysk netto oraz amortyzację.
Zalety:
1) prostota obliczeń i łatwość interpretacji wyników
Wady:
1) nie bierze się w niej pod uwagę całego okresu funkcjonowania projektu,
2) pomija się w ocenie strumienie efektów wykraczające poza okres zwrotu nakładów,
3) metoda ta nie uwzględnia zmiany wartości pieniądza w czasie, pomija się tutaj zatem
wpływ czasu na wartość efektów wyrażonych w pieniądzu,
4) okres zwrotu nie daje odpowiedzi, czy projektowane przedsięwzięcie zapewnia
zyskowność, jaką można by osiągnąć w przypadku innej formy lokaty kapitału (np. na
rachunku inwestycyjnym w banku).
3.Definicja ogólna pojęcia inwestycja.
INWESTYCJA jest to długookresowe, obarczone ryzykiem alokowanie zasobów ekonomicznych (nakładów inwestycyjnych) w celu osiągnięcia korzyści w przyszłości, podkreślając charakterystyczne cechy inwestycji tj.:
1) nakład (alokacja kapitału własnego i obcego),
2) korzyści (oczekiwany efekt z realizacji inwestycji),
3) czas (okres zaangażowania kapitału i uzyskania korzyści),
4) ryzyko (możliwość nieosiągnięci oczekiwanych efektów).
4.Rodzaje inwestycji:
1) rzeczowe- w  składniki aktywów rzeczowych: rzeczowy majątek trwały oraz wartości
niematerialne i prawne w ujęciu praw majątkowych (licencje, znaki towarowe, patenty),
2) finansowe (kapitałowe)- w instrumenty rynku pieniężnego i kapitałowego.
5.Klasyfikacji oparta na kryterium celu inwestycji:
1) Inwestycje odtworzeniowe - polegają na zastępowaniu zużytych lub przestarzałych
urządzeń nowymi ( są to inwestycje obciążone najmniejszym ryzykiem, których celem jest
przede wszystkim zapobieżeniu starzenia się majątku i utrzymanie potencjału
produkcyjnego)
2) Inwestycje modernizacyjne- nastawione głównie na zmniejszanie kosztów wytwarzania
wyrobu i przeprowadzone zwykle łącznie z inwestycjami odtworzeniowymi
3) Inwestycje innowacyjne- służące unowocześnieniu wytwarzanych dotychczas wyrobów
4) Inwestycje rozwojowe- prowadzące zarówno do wzrostu potencjału produkcyjnego, jak i
wdrażaniu do produkcji nowych wyrobów, w większym stopniu zaspokajających potrzeby
nabywców
5) Inwestycje strategiczne o charakterze:
a) Defensywnym – zmierzające do ochrony przedsiębiorstwa przed działaniem
konkurencji lub niekorzystnymi warunkami narzucanymi przez dostawców
b) Ofensywnym – pozwalające umościć pozycję firmy na rynku (na przykład
tworzenie filii)
c) Defensywno-ofensywnym – (np. prowadzenie prac badawczych)
6) Inwestycje dotyczące ustroju społecznego – służące zapewnieniu możliwie najlepszych
warunków pracy osobom zatrudnionym w firmie
7) Inwestycje dotyczące interesu publicznego – związane np. z ochrona środowiska
naturalnego
6.Klasyfikacja oparta na kryterium rodzaju zależności między korzyściami z inwestycji:
1) Inwestycje ekonomiczne niezależne – Bral wpływu
2) Inwestycje ekonomiczne zależne – wpływ istnieje
3) Inwestycje o dodatniej zależności ekonomicznej – efekt synergii, komplementarności
4) Inwestycje o ujemnej zależności ekonomicznej – efekt kanibalizmu, substytucyjności,
inwestycje wzajemnie się wykluczające







7.Klasyfikacja oparta na kryterium zależności czasowej między korzyściami:
1) Inwestycje statystycznie niezależne – brak statycznej korelacji między korzyściami
osiąganymi z różnych inwestycji
2) Inwestycje statystyczne zależne – podlegają takiej korelacji
a) Inwestycje dodatnio skorelowane – korzyści z kilku inwestycji rzeczowych w tym samym okresie rosną lub maleją
b) Inwestycje ujemnie skorelowane -  w danym okresie korzyści przez jedną inwestycję rzeczową rośnie, a korzyści generowana przez drugą inwestycję maleje
3) Inwestycje o typowym (klasycznym, konwencjonalnym) rozłożeniu korzyści w czasie
– zmiana znaku korzyści ( z ujemnego na dodatni i, rzadziej z dodatniego na ujemny)
następuje tylko raz w całym okresie inwestycji
4) Inwestycje o nietypowym (nieklasycznym, niekonwencjonalnym) rozłożeniu korzyści
w czasie – zmiana znaku korzyści ( z ujemnego na dodatni i ,rzadziej z dodatniego na
ujemny) następuje więcej niż raz w całym okresie inwestycji
5) Inwestycje typowe odwrotne – na początku występują tylko dodatnie przepływy
pieniężne, a następnie same ujemne.
8.Cykl życia przedsięwzięcia inwestycyjnego.
Każda inwestycja rzeczowa – niezależnie od rodzaju i wielkości – ma indywidualny cykl żywotności, zwany cyklem życia inwestycji, który jest procesem złożonym i wielopłaszczyznowym, obejmującym zarówno zagadnienia ekonomiczne, społeczne oraz techniczne, jak i środowiskowe.
Cykl życia przedsięwzięcia tworzą kolejne fazy jego rozwoju, czyli zbliżone rodzajowo grupy czynności, które są elementami ciągu sekwencyjnych, logicznych działań zaprojektowanych z myślą o zapewnieniu właściwego zdefiniowania i osiągnięcia celu danego przedsięwzięcia inwestycyjnego.
9.FAZY ŻYCIA CYKLU;
1.Faza przedinwestycyjna -zakończona podjęciem decyzji inwestycyjnej
2.Faza inwestycyjna- zakończona przekazaniem przedsięwzięcia inwestycyjnego do użytkowania
3.Faza operacyjna- zakończona zaniechaniem funkcjonowania przedsięwzięcia inwestycyjnego
4.Faza likwidacyjna- zakończona fizyczną likwidacją przedsięwzięcia inwestycyjnego

10.UKŁADY CYKLU ŻYCIA PRZEDSIĘWZIĘCIA;
1.Podmiotowy- obejmuje uczestników procesu inwestycyjnego tj.inwestora, firmy doradcze, dostawców, wykonawców, instytucje finansowe
2.Przedmiotowy– (strukturę przedmiotową) tworzą poszczególne zadania inwestycyjne przedsięwzięcia inwestycyjnego, które są zwykle realizowane w różnym czasie
3.Czynnościowy (procesowy) - skupia całokształt działań o różnym charakterze, decydujących o przebiegu procesu rozwojowego przedsięwzięcia inwestycyjnego
Ekonomiczny– wiąże się z rozłożeniem w czasie korzyści netto danej inwestycji rzeczowej
11.Księgowa (przeciętna) stopa zwrotu ARR- Wyraża ona stosunek szacowanego rocznego przyrostu zysku, osiąganego w okresie eksploatacji projektu, do wartości kapitału, wyłożonego na sfinansowanie przedsięwzięcia
-Przeciętna stopa zwrotu informuje jaką część nakładu zostanie pokryta średniorocznym zyskiem.
-Ujemna wartość ARR oznacza, jaką część nakładu pokryją zyski z jednego roku eksploatacji inwestycji, a dodatnia jaka część rocznego zysku z inwestycji zostanie przeznaczona na inwestycję.
Zalety:
1) prosta i zrozumiała
2) łatwa do obliczenia
3) potrzebne informacje zwykle dostępne
Wady:
1) nie uwzględnianie czynnika czasu w analizie zmian wartości pieniężnych w okresie
wykorzystywania inwestycji,
2) nie wprowadzenie jakiejkolwiek obiektywnej reguły decyzyjnej,
3) oparcie analizy atrakcyjności przedsięwzięcia od średniej wartości przyszłych korzyści, co
oznacza przykładowo, że ujemne przepływy pieniężne uzyskiwane w pierwszych latach
eksploatacji inwestycji mogą być pokryte wysokimi dodatnimi przepływami z późniejszych
lat wykorzystania projektu.
12.MIRR-
 W ocenie projektów inwestycyjnych istotne znaczenie ma problematyka uwzględniania przewidywanej stopy reinwestycji. Stopa reinwestycji, to stopa informująca o poziomie rentowności osiąganej z tytułu bieżącego inwestowania osiąganych przez przedsiębiorstwo dodatnich przepływów pieniężnych. Stopa zwrotu uzyskiwana z tytułu reinwestycji jest zazwyczaj różna od wewnętrznej stopy zwrotu projektu, stąd jej nazwa: zmodyfikowana wewnętrzna stopa zwrotu.
13.Podstawowe zasady analizy ekonomicznej projektu:
Analiza ekonomiczna:
1. Musi być dokonana z punktu widzenia społeczności.
2. Powinna wychodzić z założenia, że wkład w projekt jest wyceniany w kontekście jego
kosztu alternatywnego, a produkt końcowy – w kontekście gotowości klienta do zapłaty.
Koszt alternatywny niekoniecznie bowiem musi odpowiadać odnotowanemu kosztowi
finansowemu; podobnie, chęć do zapłaty nie zawsze jest prawidłowo odzwierciedlona
przez obserwowane ceny rynkowe, które mogą być przez coś zniekształcone lub których w
ogóle może nie być.
3. Społeczna stopa dyskontowa na poziomie 5,5% dla państw objętych pomocą z funduszu
spójności, w tym Polski (dopuszcza się poziom 5%)



