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І. А Н О Т А Ц И Я 

 
Цел на дисциплината: Целта на дисциплината е да осигури на студентите задълбочени знания относно 

подходите и методите при вземане на дългосрочни инвестиционни решения при разработването на капиталовия 
бюджет на компаниите. Инвестициите са основен инструмент за създаване на корпоративна стойност и тях-
ното оценяване трябва да се познава от финансовите мениджъри. 

Знание и разбиране: В резултат на обучението по дисциплината студентите придобиват знания за: 
• принципите при оценката на реалните инвестиции; 
• подходите за изчисляване на паричните потоци на инвестиционните проекти; 
• методите за капиталово бюджетиране и техните предимства, недостатъци и приложение; 
• правилата за инвестиционен избор между множество проекти, включително в условията на ограничен 

капиталов бюджет; 
• рисковете на инвестиционните проекти и тяхното отражение при вземането на инвестиционни реше-

ния. 
Приложение на знанията и уменията: Приложението на получените знания и умения се изразява във 

способността на студентите да: 
• определят паричните потоци на различните типове инвестиционни проекти; 
• оценяват ефективността на инвестиционните проекти, като прилагат адекватни методи за капита-

лово бюджетиране; 
• анализират риска на инвестиционните проекти и на тази база да определят подходящата изискуема 

възвръщаемост; 
• отчитат влиянието на гъвкавостта на проектите върху тяхната ефективност като прилагат анализ 

чрез дърво на решенията и реални опции. 
Получените знания и умения имат практическо приложение в работата на финансовите мениджъри на 

компаниите, специалистите в областта на корпоративното и инвестиционното банкиране, финансовите анали-
затори и консултанти.  

Способност за разширяване на знанията и формиране на нови умения: Обучението по дисциплината е 
основа за придобиване на допълнителни знания и умения за финансово управление на корпорациите на най-високо 
равнище, включително при корпоративното ръководство и формулирането и реализирането на финансовата 
стратегия. 

 
II. Т Е М А Т И Ч Н О  С Ъ Д Ъ Р Ж А Н И Е  
 

No. 
по 
ред 

НАИМЕНОВАНИЕ НА ТЕМИТЕ И ПОДТЕМИТЕ БРОЙ ЧАСОВЕ 

  Л СЗ ЛУ 
Част I. Въведение    

Тема 1. Реални инвестиции и инвестиционни проекти 2 1  
1.1 Особености на реалните инвестиции    
1.2 Същност и параметри на инвестиционните проекти    
1.3 Видове инвестиционни проекти    
Тема 2. Капиталовото бюджетиране като елемент на финансовия 
мениджмънт 2 1  

2.1 Капиталово бюджетиране – същност и етапи    
2.2 Принципи при оценка и избор на инвестиционните проекти    
Тема 3. Парични потоци на инвестиционните проекти 3 3  
3.1 Особености на парични потоци на инвестиционния проект    
3.2 Определяне на инвестиционните разходи    
3.3 Определяне на оперативните парични потоци    
3.4 Определяне на остатъчния паричен поток    

Част II. Оценяване и избор при инвестиционните проекти    
Тема 4. Методи за капиталово бюджетиране 3 3  
4.1 Нетна настояща стойност    
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4.2 Срок на откупуване    
4.3 Средна счетоводна възвръщаемост    
4.4 Дисконтиран срок на откупуване    
4.5 Вътрешна норма на възвръщаемост    
4.6 Модифицирана вътрешна норма на възвръщаемост    
4.7 Индекс на рентабилността    
4.8 Сравнение на методите и приложимост    
Тема 5. Инфлация и международно капиталово бюджетиране 3 3  
5.1 Отчитане на инфлацията при инвестиционните решения    
5.2 Проблеми при международното капиталово бюджетиране    

5.3 
Отчитане на валутния курс, данъчните ефекти и ограниченията 
в трансфера на капитал при международните инвестиционни 
проекти  

   

Тема 6. Инвестиционен избор при множество проекти 3 3  
6.1 Избор между множество независими проекти    

6.2 Проблеми при избор между множество взаимоизключващи се 
(алтернативни) проекти    

6.3 Избор между множество алтернативни проекти с различни па-
раметри    

Тема 7. Инвестиционен избор при рациониране на капитала 3 3  
7.1 Ограничения в капиталовия бюджет    
7.2 Избор при еднопериодно рациониране на капитала    
7.3 Избор при многопериодно рациониране на капитала    

Част III. Риск и гъвкавост при инвестициите    
Тема 8. Риск на инвестиционните проекти 3 6  
8.1 Обща характеристика на инвестиционния риск    

8.2 
Измерване и анализ на единичния риск. Анализ на чувствител-
ността. Анализ на сценариите. Симулационен анализ чрез ме-
тода „Монте Карло“ 

   

8.3 Измерване и анализ на пазарния риск    
Тема 9. Отчитане на риска при вземане на инвестиционните ре-
шения 3 2  

9.1 Подход на сигурните еквиваленти    
9.2 Подход на коригираната с риска норма на дисконтиране    
Тема 10. Стратегически аспекти и гъвкавост 2 2  

10.1 Отчитане на гъвкавостта при оценяване на инвестиционните 
проекти    

10.2 Дърво на решенията    
Тема 11. Анализ на реалните опции 3 3  
11.1 Реални опции – характеристика и стойност    
11.2 Видове реални опции    
11.3 Оценяване на реални опции    
 ОБЩО: 30 30  
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ІІІ.  ФОРМИ НА КОНТРОЛ: 
  

No. 
по ред ВИД И ФОРМА НА КОНТРОЛА Брой   ИАЗ ч. 

 
1. Семестриален (текущ) контрол   
1.1. Курсов проект 1 60 
1.2. Контролна работа 1 60 

Общо за семестриален контрол: 2 120 
2. Сесиен (краен) контрол   
2.1. Изпит (тест) 1 60 

 Общо за сесиен контрол: 1 60 
 Общо за всички форми на контрол: 3 180 
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