Tema 12. PoIHOK KanmuTaJjAa.

12.1 PpiHOK KanuTajga Kak ¢akTopa npoussoiacTsa. [Ipounecc nHBeCTHPOBaHUS KaMTaAa U
AUCKOHTHPOBAHHASI CTOUMOCTb.

[Ipouecc npon3BoACTBa, paclpeaeaeHus U NOTpeOIeHNs TOBApPOB U YCIYT COIIPOBOXKIAETCS TEM, YTO Y
psiaa NPeAnpUSTHI U Y HACEICHUS 00pa3yITCs BpEMEHHO CBOOOIHBIC ICHEKHBIC CPEICTRA.

B 10 xe Bpewms1, Ipyrue npeanpusiTius U onpeenéHHas 4acTh HaCEICHUS UCIIBITHIBAIOT HEXBATKY
JICHEeKHBIX CPEJICTB, 7Sl OCYILIECTBICHHS CBOUX KOMMEPUYECKUX MPOTrpamMM.

B pesynbpraTe Bo3HHKAET (PMHAHCOBBII PBIHOK, IJI€ ICHBI'U COBEPIIAIOT CBOE CAMOCTOSTEILHOE
neukeHre. COOCTBEHHHUKH JICHEKHBIX CPEICTB BBICTYIAIOT B KAYECTBE MPOJIABIIOB (TIOCTABIIIMKOB
KanuTana), a Hy>KJIaloIUecs B ICHEKHBIX CPEACTBAX — B KAUECTBE MOKYIaTenel (moTpeduTeneii kanurana).

B 3aBucuMOCTH OT TOT0, KaKUM 00pa30M OCYIIECTBISETCS NIepeaaya JCHEKHBIX CPEICTB, (PMHAHCOBHIHI
PBIHOK MOKHO Pa3/I€IUTh Ha JIBE YaCTH:

1-as — 3TO PHIHOK OAHKOBCKHX KPeANTOB (0aHKH aKKyMYJIUPYIOT BPEMEHHO CBOOOIHBIE CPENICTBA
IOPUIMYECKHUX U (U3MYECKUX JIML, BHIIIAYMBAsI 32 IPUBJIICYEHHBIE CPEICTBA ONPEACIEHHBIIN MPOIICHT, a
3aTeM MPEIOCTABIIIOT KPEAUTHI 3aéMIIMKaM 1101 00Jiee BEICOKHI IPOLICHT; T.0. POLIECC ABMKCHUS JICHET
0T cCOOCTBEHHHUKA K 3aéMILUKY OIIOCPENYETCSI OaHKOM).

2-asi — 9TO PBIHOK IEeHHBbIX OyMar (/1€ MOCTaBIIMKH KalUTala HEMOCPEACTBEHHO CTAIKUBAIOTCS C
3aéMHII/IKaMI/I; HOTpe6I/IT€JH/I KarnuTaja IpruBJICKAIOT JCHCKHBIC CPEACTBA, BBIITYCKAA HCHHBIC 6YMaFI/I Hu,
Ha3bIBAKOTCA OMUTCHTaAMU, IIOCTAaBIIUKHW KaliuTala, HpI/IO6peTa$I AdKIIMH1, CTAHOBATCA I/IHBGCTOpaMI/I).

B sxoHOMHYECKOM Teopun pa3nuyaroT GU3NYECKUH U IEHEKHbIN KaluTall.

Pu3nyecKkmii — 3TO COBOKYITHOCTh MaTE€pUANIbHBIX OJ1ar 0c000ro pojia, KOTOPbIe HCHOIb3YIOTCS B
MIPOM3BOJICTBE TOBAPOB U YCIYT (MHBIMH CJIOBaMH, 3TO OCHOBHBIE (DOH/IBI, KOTOPBIE COCTOST U3
MPOMBIIIICHHBIX 3[JaHUH, JKEJI€3HOI0POKHBIX ITyTel, aBTOMaTU3UPOBAHHBIX JIMHUH U T.11.).

JleHesKHBIH KanuTall NpeACTaBlIeH Kak CyMMa HaJMYHbIX JIEHET WM KaK 3alluch Ha 0AHKOBCKOM CUETE.

T.o. mpu aHanu3e KanuTaiza, NPUHATO PACCMAaTPUBATh €ro JIEHEXKHYI0 (hopMy, Moipa3yMeBasi, YTo Ha
J€HbIY NOKYMAIOT (PU3UUECKUN KauTall.

Jlyig yBenn4YeHUs] OCHOBHBIX (POHJIOB HEOOXOAUMO OCYLIECTBIIATH KalMTAJIOBIOKEHNS NI UHBECTULINU.

[Ton nHBeCTHIMAAMM TOHUMAIOT UCIIOJIb30BaHNE COEPEKEHUI B LIENIIX BO3MEIIEHUS CTApbIX U CO3JIaHUS
HOBBIX IIPOU3BOJICTBEHHBIX MOIIHOCTEN U IIPOYUX KAIIUTAJIbHBIX aKTUBOB.

Jl11s Toro uToOBI pazodpaThCs, KaKUM 00pa30M MPUHUMAETCS PEIIeHHUEe O TOM, CIeAYET U
OCYIIIECTBIATH TOT WJIM WHOM WHBECTUIIMOHHBIN MPOEKT, HEOOXOIMMO OOpaTUTh BHUMAHKE Ha 0COObIE
MOJXO/IbI ITPU ONIPEAETECHUN HEeHbI YCJIAYT KalluTaIa.

T.x. pusudeckuii kKanuTan, Kak U 3eMJIsl, SBIISIETCS OJIaroM JITUTENBHOTO TOJIb30BaHUS, TO €T0
CETOIHSIIHSS [IEHHOCTh 3aBUCUT OT TOTO, YTO OH MPOU3BEAET B OyAyIIIEeM.

T.e. HEHTpaJIbHYIO POJIb B TEOPUHU KaluTalla Urpaet Bpems. [Ipuuém cieayer mpoBeCcTH pa3iniyue MexIy
PEHTHOM OLICHKOW KanuTajla U LIEHOW aKTHUBa.

12.2. Onenka KamurTaJjia.

PeHTHAsl OLIEHKA KAMUTAJIA — 3TO CTOMMOCTH HCIIOIB30BaHMS YCIIYT KamuTasna (HapuMmep, CyMMa,
yIaunBaemasi pupMoi BiIajeNblly KanuTala 3a apeH Iy 4acTH 3TOro KaruTana).

Ilena akTHBa — 3TO 1IeHA, 110 KOTOPOH JTH00ast eAMHUIA KalUTalla MOXKET ObITh MPOJIaHa WM KyTJIeHa B
JIFO00H MOMEHT.

B3anMocBs3b MeX 1y IEeHaMH aKTHBOB U PEHTHOM OIEHKOM 3aKJII0YAETCsl B TOM, YTO BJIAJIENICI] AKTHBOB
HMMeEeT MIPaBO Ha MOTYyYEHUE BCEX HACTOSIIMX W OyIyIIUX MOCTYIJICHUH 3a UCTIOJIB30BAHKUE 3TUX aKTHBOB.

UToOB! yCTAaHOBUTH, KAKUM 00Pa30M I1€HA aKTUBOB BKIIOYAET CTOMMOCTH OYIYIINX JOXOJIOB OT UX



HUCIIOJIB30BaHMA, H€O6XOI[I/IMO AaTb OMIPCACIICHUC ((COBpeMeHHOﬁ)) %0044 ((I[HCKOHTHpOBaHHOP'I CTOUMOCTHU».

JIHCKOHTHPOBaHHE — 3TO MPOIIECC IPUBEACHUS 0XKUIAEMBIX B OYAYIIIEM JOXOJ0B K UX CETOTHSIITHEH
(Texymieit) croumocTH. st uero cymma Oyaynux JOXO0I0B B JICHSKHOM BBIPKESHUU JICTUTCS HA
KO3 (ULMEHT IUCKOHTUPOBAHUS, OTPAXKAIOIINN COOTBETCTBYIOIIYIO IIPOLIEHTHYIO CTaBKY.

CoBpemMeHHasi CTOMMOCTD IIATEKA, OCYIIECTBISIEMOr0 B HEKOTOPBIM MOMEHT B Oy1yIlIEeM,
MIpeJICTaBIsIeT CO00M CyMMY, KOTOPYIO HEOOXOAMMO OBLIIO OBl BJIOXKUTH CETO/IHS, YTOObI OTYYHUTh
YKa3aHHYIO BBIIIATy K 3TOMY MOMEHTY.

T.e., BO-1IepBBIX, OAUH J10JUIap Yepe3 roj OyAeT CTOUTDH JOPOKE Ha BEIMYMHY CCYJHOTO MTPOLIEHTA; €CIIN
OAHKOBCKUH JIETIO3UT MPUHOCHT BKJIATIHUKY 5% TOMOBBIX, TOT/Ia 3a To1 — 1 moymap 5 uentos (1+i); Bo-
BTOPBIX, OJIUH JOJIJIap, KOTOPBIA PACCUUTHIBAIOT MOJYUYUTh YEpe3 T'OJl, CErOHSI CTOMT MEHbBIIIE Ha BEJIMUUHY
ccyanoro nporenta (1-i).

DW=1/(1+i) , mpu 5% DW=1/(1+0,05)=0,952

YroObl yepe3 ro noayduTh 1 momutap npu 5% cTaBKe, CETOAHS CIEAyeT MONI0KUTh B Oank 0,952.

DW =——
Yepes n aer: (1+)7

T.0., IMCKOHTHPOBAHHAS CTOMMOCTb 3aBUCUT OT I1€PHO/1a BPEMEHH U BEIMYHMHBI NIpoLeHTa. Yem
OTJaIEHHEE CPOK IIaTeX,a U BBIIIE TPOLIEHTHAs CTaBKa, TEM HUKE COBPEMEHHAsi CTOUMOCTb.

Tereps MOKHO yCTaHOBUTH OCHOBHOM MPHHITUI ONPEACTICHHS [IEHBI aKTHBA.

Llena 1100010 aKTMBa paBHA COBPEMEHHON CTOMMOCTH BCEX CBS3aHHBIX C HUM HACTOSIINX U OYAYIIAX
TUIaTeXel 3a MCI0JIb30BaHUE ITOTO aKTHBA.

B sxoHOMMKE, B JONTOCPOUYHOI NEPCIIEKTUBE, MOKET U3MEHUTHCS 0011ee KOIUYECTBO KaluTania.
Onnako 11000 00bEM yCIyT KanuTaia OyeT MPeayIoKeH Ha PHIHKE TOJIBKO B TOM CTy4dae, €CJIH KaruTaml
o0ecrneurBaeT MUHUMAJIBHO MPUEMIIEMYIO HOPMY OT/auyH, T.€. TaKyl0 HOpMY, KOTOPYIO JI0JKEH MOJIy4aTh
MHBECTOp AJIs1 00eCreYeHUs] BHITOJHOCTH MPOEKTA.

[Tpu npuHATHHA pemeHns 00 OCYIIECTBICHHH HHBECTUPOBAHUS, TPEeIIPUHIMATENbCKas (hrupma
OyzaeT cpaBHUBaTh 00BEM MHBECTULIMHN C 0KHUIaEMbIM 00bEMOM NPUOBLIH, ¢ yUETOM (hakTOpa BpeMEHU U
HOpPMBI OAHKOBCKOTO MPOIEHTA.

prrI/IMI/I CJIOBaMH, CIICAYET MOACUUTATh TMCKOHTUPOBAHHYIO CTOUMOCTD 6y21y1_[II/IX JO0XO0O0B,
OXHNIJacEMBbIX OT HHBGCTHHHﬁ, " CPAaBHUTH )I&HHBIfI pE3YIbTAT C PasMEPOM I/IHBGCTI/IHI/IfIZ

DW(I)=P1/(1+i) + P2/(1+i)? + P3/(1+i)*+...+PN/(1+) - I ,

I'ne [ — 06bém kanuranosnoxenuii; P1, P2, P3...PN — oxxugaemast mpuObLIb MO TOJaM pealn3aiiu
MPOEKTA.

Eciiu DW(I)>0, Torna nmeeT cMbICiI paccMaTpuBaTh IPOEKT IO MHBECTULUSAM KaK O0BEKT
BO3MOHOT'O BHEJIPEHUS.

JI71st TOrO 94TOOBI TTOJIHOCTBIO YSICHUTh, KAKUM 00pa30M MHBECTOPHI MPUHUMAIOT PEIICHUE O
MPUOOPETEHUH JIOITOCPOUHBIX AKTUBOB WIJIH BIIOKEHUSX B HUX, HEOOXOIMMO TaKKe YUUTHIBATH (DAKTOPHI
HEOIPEETEHHOCTH I CTENIEHD PUCKA.



