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ВВЕДЕНИЕ

Долгосрочная эффективная работа любого предприятия, его экономический рост и развитие определяются правильным выбором стратегических ориентиров, позволяющих наилучшим образом реализовать экономический потенциал предприятия. В связи с этим, в практике управленческой деятельности все более широкое использование получает методология стратегического менеджмента. Актуальность разработки инвестиционной стратегии предприятия определяется рядом условий. Важнейшим из таких условий является интенсивность изменений факторов внешней финансовой среды. Высокая динамика основных макроэкономических показателей, связанных с инвестиционной активностью предприятий, темпы технологического прогресса, частые колебания конъюнктуры инвестиционного рынка, непостоянство государственной инвестиционной политики и форм регулирования инвестиционной деятельности не позволяют эффективно управлять инвестициями предприятия на основе лишь ранее накопленного опыта и традиционных методов финансового менеджмента. В этих условиях отсутствие разработанной инвестиционной стратегии, адаптированной к возможным изменениям факторов внешней инвестиционной среды, может привести к тому, что инвестиционные решения отдельных структурных подразделений предприятия будут носить разнонаправленный характер, приводить к возникновению противоречий и снижению эффективности инвестиционной деятельности в целом. Разрабатываемая инвестиционная стратегия позволяет заблаговременно адаптировать инвестиционную деятельность предприятия к предстоящим кардинальным изменениям возможностей его экономического развития. 

Инвестиционную стратегию можно представить как генеральное направление инвестиционной деятельности предприятия, следование которому в долгосрочной перспективе должно привести к достижению инвестиционных целей и получению ожидаемого инвестиционного эффекта. Инвестиционная стратегия определяет приоритеты направлений и форм инвестиционной деятельности предприятия, характер формирования инвестиционных ресурсов и последовательность этапов реализации долгосрочных инвестиционных целей, обеспечивающих предусмотренное общее развитие предприятия. Поэтому инвестиционная стратегия заслуживает самого серьезного внимания как инструмент управления.

Выбор стратегии развития, а также направлений ее реализации также является первоочередной задачей для рассматриваемого в дипломной работе открытого акционерного общества «Бамтоннельстрой». Анализ основных финансово-экономических показателей его деятельности за 2009-2010 годы показал, что за анализируемый период сократился уровень эффективности деятельности организации в целом, так и его ресурсов. По-прежнему остается низким уровень платежеспособности. Однако, предприятие сохраняет нормальный уровень финансовой устойчивости. Достигнутые результаты свидетельствует о необходимости разработки плана дальнейшего развития ОАО «Бамтоннельстрой».
Отсюда, цель дипломной работы – разработка инвестиционного проекта замены основных средств в рамках инвестиционной стратегии развития ОАО «Бамтоннельстрой» и оценка его влияния на эффективность деятельности предприятия. 

Для осуществления поставленной цели необходимо решить следующие задачи:

- рассмотреть теоретические основы выбора стратегии развития предприятия;

- провести анализ социально-экономического положения России за 2009-2010гг.; 

- осуществить анализ развития дорожно-строительной отрасли;

- проанализировать финансовое состояние ОАО «Бамтоннельстрой» за 2009-2010гг.;

- определить эффективность инвестиционного проекта по техническому перевооружению ОПФ как направления реализации инвестиционной стратегии развития ОАО «Бамтоннельстрой»;

- оценить эффективность привлечения банковского кредита как источника финансирования инвестиционного проекта;

- оценить влияние инвестиционного проекта технического перевооружения ОПФ на эффективность деятельности ОАО «Бамтоннельстрой».

1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ВЫБОРА СТРАТЕГИИ РАЗВИТИЯ предприятия

1.1. Роль и значение формирования стратегии развития предприятия
и этапы ее реализации

В каждый момент времени любое предприятие сталкивается с множеством вариантов своего экономического развития. В действительности же в хозяйственной практике для конкретного предприятия на определенном этапе жизненного цикла набор таких, реально возможных вариантов, ограничен. Необходимость адаптации российских предприятий к сложным условиям реформирования экономики обусловила активизацию интереса к формированию стратегий, так как без выявления перспектив и предвидения будущих тенденций развития практически невозможна и выработка тактических мер в сложных рыночных условиях. Формирование стратегии предполагает, во-первых, получение определенного представления о будущем развитии предприятия; во-вторых, активное использование предприятием современных методов управления, обеспечивающих определенную сбалансированность и будущие направления развития предприятия [5].
Каждое предприятие должно разрабатывать ту стратегию, которая поможет ему выжить и эффективно развиваться на рынке в условиях быстро меняющейся внешней среды. В современной России скорость изменений столь велика, что традиционные методы разработок не годятся. Нужны методы, которые дадут возможность сформировать более гибкую стратегию, позволяющую предприятию приспосабливаться к существующим и будущим изменениям. 
Термин «стратегия» (от греч. stratis - войско + ago - веду или strategos - искусство генерала [8]) взят из военного лексикона, где он обозначает планирование и проведение в жизнь политики страны или военно-политического союза государств с использованием всех доступных средств [8,7]. В общем смысле это понятие употребляется для обозначения широких долгосрочных мер или подходов, как правило, применительно к предприятию: стратегия предприятия. В результате исследования и анализа экономической литературы были выявлены следующие определения понятия «стратегии»:
Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Проведение стратегического анализа - трудоемкая работа, требующая хорошей организации и определенного порядка ее выполнения. По своему содержанию стратегический анализ предусматривает анализ среды, в которой можно выделить следующие уровни: микросреда - внутренняя среда предприятия (SWOT-анализ, матрица портфельного анализа Бостонской консультационной группы, матрица Томпсона и Стикланда, матрица портфельного анализа Мак-Кинси «7С» и др.); мезосреда - среда непосредственного окружения (характеристика состояния и перспектив развития отрасли, анализ движущих сил; анализ конкурентной среды в отрасли (пять сил конкуренции по М. Портеру)); макросреда - среда косвенного окружения (анализ угроз и возможностей макроокружения); мегасреда - среда большой масштабности, мировая среда [8, 9]. Мезосреда, макросреда, мегасреда относятся к внешнему окружению организации.

Определение стратегических альтернатив является следующим этапом процесса стратегического управления и занимает центральное место. На этом этапе дается обобщенная оценка действию всех факторов внешней и внутренней среды, определяется позиция предприятия на рынке, выявляются ситуации и стратегические задачи, возможные (альтернативные) способы их решения.

Выбор стратегии из ряда возможных производится по определенным кри​териям, в установлении которых решающая роль принадлежит самым верхним руководителям организации.

Реализация стратегии – этап, в ходе которого обнаруживается осуществимость и материализуемость ранее принятых решений, стратегии. Стратегическое управление на этом этапе смещается в сторону практических дел: распределение целей, работ, ответственности; составление планов, графиков; определение способов выполнения работ и многое другое. Вместе с этим предприятие приобретает новый облик: вносятся изменения в организационную структуру, в сложившуюся систему ценностей и т.д.

Контроль и оценка стратегий является завершающим этапом процесса стратегического управления. Этот этап призван обеспечить качественную обратную связь. Основная забота стратегического контроля состоит в постоянном отслеживании получаемых результатов и сравнении их с целями, подготовки заключений относительно эффективности действующей стратегии. Если контроль свидетельствует о недостижимости целей - это должно служить сигналом для осуществления определенных корректировочных мер, которые могут касаться как процесса реализации стратегии, так и изменения стратегии и даже самих целей [10].

1.2. Алгоритм выбора стратегии развития предприятия и его содержание

Как уже отмечалось, единой стратегии для всех предприятий не существует. Каждое предприятие даже одной отрасли уникально, поэтому и определение его стратегии  также оригинально, так как зависит от позиции предприятия на рынке, его потенциала, динамики развития, поведения конкурентов, особенностей выпускаемой продукции или оказываемых услуг, состояния экономики, социальной сферы и многих других факторов. В это же время есть определенные основополагающие нормы и обобщенные модели выработки стратегии развития [10]. Современная теория менеджмента различает несколько видов стратегий субъекта хозяйствования [8] (рис. 2). 


 Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Как видно на рис. 3 разнообразие базовых стратегий может быть сведено к трем основным типам: развития, стабильности и выживания [7, 8]. Предприятие может выбрать один из них или применять определенные сочетания различных типов. Таким образом, одна из основных базовых стратегий предприятия - стратегия экономического развития - это стратегия, предполагающая стремление к динамичному и гармоничному сочетанию экономического роста и экономической устойчивости.

В дополнение к базовой стратегии, которая определяет комбинации различных стратегических областей деятельности предприятия, конкурентные стратегии определяют подходы, с помощью которых организация должна действовать в каждой такой области. Ни одно предприятие не может достичь превосходства над конкурентами по всем коммерческим характеристикам товара и средствам его продвижения на рынке. Необходим выбор приоритетов и выработка стратегии, в наибольшей степени соответствующей тенденциям развития рыночной ситуации и наилучшим способом использующей сильные стороны деятельности предприятия. В отличие от тактических действий на рынке стратегия конкуренции должна быть направлена на обеспечение преимуществ над конкурентами в долгосрочной перспективе, оцениваемой в 3-5 лет [12].
Известно, что конкурентоспособность продукции - это такое соотношение между ценой и качеством, которое будет обеспечивать ей внешнее конкурентное преимущество на целевых сегментах рынка. Под конкурентоспособностью предприятия понимают его сравнительные конкурентные преимущества по отношению к другим предприятиям, действующим на данном рынке [12]. Конкурентная стратегия нацелена на достижение конкурентных преимуществ. Если предприятие занято только одним видом бизнеса, конкурентная стратегия является частью общей стратегии предприятия. Если предприятие включает несколько деловых единиц, каждая из них разрабатывает собственную целевую стратегию.

Мировой опыт свидетельствует о наличии трех основных подходов к обеспечению конкурентоспособности [12]:
1. Превращение в изготовителя с самыми низкими издержками (стратегия лидерства за счет экономии на издержках), базирующаяся на снижении собственных издержек по сравнению с затратами конкурентов, путем обязательного контроля над затратами и путем регулирования размера предприятия и объема продукции, благодаря чему достигается более высокая эффективность производства. Именно низкие цены могут служить своего рода барьером для появления новых конкурентов.

2. Дифференциация товаров, направленная на создание у покупателей представления о существенных отличиях вашего товара от товаров конкурентов (стратегия дифференцирования). Эти особые отличия могут содержать следующие элементы: имидж, сервис, разветвленную сеть филиалов для оказания услуг. Стратегия дифференциации - это надежная и долгосрочная стратегия для достижения уровня прибылей выше среднего по отрасли, так как клиенты, предпочитающие одну и ту же марку, менее восприимчивы к цене.

3. Фокусировка на узкой нише рынка для обслуживания покупателей с четко выраженными особыми видами запросов (стратегия концентрации на сегменте) - это стратегия, при которой предприятие целенаправленно ориентируется на какую-то группу потребителей, или на ограниченную часть ассортимента продукции, или на специфический географический рынок.

Более обобщенно можно выделить всего два типа конкурентных преимуществ: пониженные издержки; дифференциация товаров (специализация). Под более низкими издержками понимается не просто меньшая сумма затрат на производство, чем у конкурентов, а способность предприятия разрабатывать, производить и сбывать товар более эффективно, чем конкуренты. Иными словами, чтобы достичь этого типа конкурентного преимущества, предприятие должно быть в состоянии организовать с меньшими затратами и в более короткие сроки весь цикл операций с товаром: от его конструкторской проработки до продажи конечному покупателю. Неспособность выстроить всю эту цепочку сведет на нет успех в любом из ее звеньев.

Предприятие, имеющее ярко выраженный основной вид деятельности, как правило, реализует его с помощью одной из представленных выше базовых стратегий конкуренции. Однако это не означает невозможность или опасность следования двум или более стратегиям. Более того, практика показывает, что большинство современных предприятий, имеющих широкую номенклатуру выпускаемой продукции и (или) различные сферы бизнеса, одновременно использует несколько подходов для различных групп товаров, регионов или периодов своего развития. Главный критерий выбора стратегии - адаптация своих возможностей к конкретным условиям рынка. И в этом смысле базовые стратегии конкуренции являются принципиальной, общеэкономической основой, на которой строятся практические действия конкурентов [12].

Стратегиями третьего уровня являются функциональные стратегии, которые разрабатываются специально для каждого функционального пространства предприятия. Целью функциональной стратегии является распределение ресурсов отдела (службы), поиск эффективного поведения функционального подразделения в рамках общей стратегии [17]. К основным типам функциональных стратегий относятся [12]:

· стратегия НИОКР, обобщающая основные идеи о новом продукте - от его первоначальной разработки до внедрения на рынке. Имеет две разновидности: инновационную стратегию и имитационную стратегию. Инновационные стратегии, то есть стратегии разработки принципиально новых продуктов и услуг, требуют больших затрат и очень рискованны: в среднем только одна из семи инноваций имеет рыночный успех, остальные шесть превращаются в невозместимые для фирмы издержки. Поэтому более популярными являются имитационные стратегии, которые широко применяются даже в современных высокотехнологичных отраслях;

· производственная стратегия сосредоточена на решениях о необходимых мощностях, размещении оборудования, основных элементах производственного процесса, регулировании заказов. Основное направление выигрышной производственной стратегии - гибкое манипулирование ассортиментом, приближение сортности выпускаемой продукции к специфическим требованиям заказчика. Наиболее важными аспектам производственной стратегии являются: контроль за издержками; повышение эффективности производственных операций;

· маркетинговая стратегия заключается в определении подходящих продуктов, услуг и рынков, которым они могут быть предложены. Определяет наиболее эффективный состав комплекса маркетинга (исследований рынка, товарной и ценовой политики, каналов распределения и стимулирования сбыта);

· финансовая стратегия ответственна за прогнозирование финансовых показателей стратегического плана, оценку инвестиционных проектов, планирование будущих продаж, распределение и контроль финансовых ресурсов;

· стратегия управления персоналом (человеческими ресурсами), с помощью, которой решаются проблемы повышения привлекательности труда, мотивации, аттестации персонала, поддержания такого количества занятых на предприятиях и типов рабочих мест, которые соответствуют эффективному ведению бизнеса.

· Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
С 2002 г. развитие транспортной системы страны осуществлялось в соответствии с ФЦП «Модернизация транспортной системы России (2002-2010 годы)». В указанный период осуществлялось строительство первого пускового комплекса Томмот-Кердем железнодорожной линии Беркакит-Томмот-Якутск, пограничной железнодорожной станции Чернышевское Калининградской железной дороги, совмещенного мостового перехода через р. Лена в районе г. Якутска. Введены в эксплуатацию Лагар-Аульский тоннель на Дальневосточной железной дороге, Большой Петлевой тоннель на 1855 км участка Белореченская–Туапсе, ряд пунктов пропуска через государственную границу на основных направлениях перевозок. Осуществлялись мероприятия по модернизации железнодорожной инфраструктуры о. Сахалин. 
Построено и реконструировано более 15 тыс. км автомобильных дорог федерального и регионального значения. Отремонтировано более 100 тыс. км дорог федерального и регионального уровня. Капитальный ремонт дорог федерального уровня выполнен на 5000 км. Протяженность федеральных автомобильных дорог, соответствующих нормативным требованиям к транспортно-эксплуатационным показателям, составляет 17,7 тыс. км, или 37,4% от их общей протяженности. Выполнены работы по строительству и реконструкции автомобильных дорог федерального значения, в том числе Чита-Хабаровск, М4 «Дон», М5 «Урал», М10 «Россия», транспортный обход г. Санкт-Петербург (восточное полукольцо Кольцевой автомобильной дороги), а также четырех уникальных внеклассных мостовых переходов. Введено четырехполосное движение на всем протяжении дороги от Москвы до Нижнего Новгорода.

Осуществлены восстановительные и ремонтные работы на 723 гидротехнических сооружениях. Обеспечены условия судоходства на водных путях для завоза грузов в районы Крайнего Севера общей протяженностью 68160 км. В 2006 г. завершен комплекс работ первой очереди по строительству II нитки шлюза Кочетовского гидроузла.

Фактические расходы по ФЦП «Модернизация транспортной системы России (2002-2010 гг.)» за период 2002-2007 гг. составили 1,93 трлн. руб., в том числе из федерального бюджета финансирование составило 0,54 трлн. руб., или 27,7% [33].
Из общих объемов финансирования расходы на железнодорожный транспорт составили 27,1%, на автомобильные дороги – 57,4%. В объеме финансирования из федерального бюджета на долю автомобильных дорог приходится 89,9%, на долю железнодорожного транспорта – 0,4%. С 2008 г. началась реализация 13 крупных инфраструктурных проектов, строительство которых будет осуществляться на принципах государственно-частного партнерства, в том числе за счет средств Инвестиционного фонда Российской Федерации. 

Одним из основных недостатков российского транспорта являются низкий технический уровень и неудовлетворительное состояние его производственной базы. Сокращение объемов реконструкции и строительства инфраструктурных объектов, а также темпов пополнения и обновления парков подвижных средств транспорта, другой транспортной техники привело в последние годы к существенному ухудшению их технического состояния (возрастной структуры, увеличения износа и т.д.) и работоспособности. 

В настоящее время протяженность «узких мест» по пропускной способности составляет 8,3 тыс.км или около 30% протяженности направлений сети железных дорог, обеспечивающих около 80% всей грузовой работы железнодорожного транспорта. До настоящего времени не завершено формирование опорной сети федеральных автомобильных дорог, связывающей все регионы России. Нормативным требованиям соответствует лишь 38% автомобильных дорог федерального значении. 

Сохраняется низкий уровень развития дорожной сети аграрных территорий, а также в регионах Крайнего Севера, Якутии, Магаданской области, Чукотском автономном округе и др. Из-за отсутствия дорог с твердым покрытием более 10% населения в весенний и осенний периоды остаются отрезанными от транспортных коммуникаций. До настоящего времени 39 тыс. населенных пунктов с общей численностью населения до 15 млн. жителей (в том числе 7,5% от общего числа районных центров и 6,7% центральных усадеб сельскохозяйственных организаций) не имеют связи с транспортной сетью страны по автомобильным дорогам с твердым покрытием. Не завершено формирование опорной сети дорог в районах Севера, Сибири и Дальнего Востока. 

Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
1.4. Общехозяйственная характеристика ОАО «Бамтоннельстрой»

и его основные финансово-экономические показатели развития

Компания создана в 1975 году и свою деятельность начала со строительства тоннелей на Байкало-Амурской магистрали. На протяжении более чем 35 лет компания осуществляет строительство железнодорожных и автодорожных тоннелей, метрополитенов по всей территории Российской Федерации и ближнего зарубежья. Проходка многих тоннелей велась в исключительно сложных горно-геологических условиях. Всего на БАМе построено десять тоннелей, пройдено 70 км подземных выработок. В активе компании есть уникальные сооружения, не имеющие аналогов в мире по условиям строительства. Примером является Северомуйский тоннель, самый большой железнодорожный тоннель России протяженностью 15 343 метра. 

ОАО «Бамтоннельстрой» входит в группу компаний «СК МОСТ» и является частью крупнейшего строительного холдинга в области строительства транспортной инфраструктуры [32].
Цели создания акционерного общества: развитие федеральной транспортной системы и осуществление проектов по строительству транспортных коммуникаций.
Основные направления деятельности:

· инжиниринговые услуги в строительстве,
· строительство железнодорожных тоннелей,
· строительство автодорожных тоннелей,
· строительство метрополитенов,
· строительство гидротехнических сооружений,
· строительство тоннелей малого диаметра и микротоннелирование,
· строительство аэропортов,
· промышленно-гражданское строительство.

Компания осуществляет сооружение подземных и надземных транспортных коммуникаций на территории от дальнего Востока до Юга России, в том числе: тоннели Дальневосточной железной дороги, железнодорожные и автодорожные тоннели в Северной Осетии, на Черноморском Побережье, железнодорожные тоннели Красноярской, Восточно-Сибирской, Северо-Кавказской железных дорог, метрополитены в городах Красноярске, Новосибирске, Екатеринбурге. 
В своей деятельности ОАО «Бамтоннельстрой» постоянно применяет и совершенствует современные технологии строительства. Активное сотрудничество с известными мировыми производителями позволяет получить доступ к новейшей технике и оборудованию.

Наряду со строительством железнодорожных тоннелей, компанией приобретен опыт сооружения всего комплекса объектов метрополитена. Глубина заложения линий, типы тоннельных сооружений и методы проведения работ устанавливаются на основании детальных градостроительных, инженерно-геологических, технико-экономических и других исследований.

Сооружение автодорожных тоннелей – одно из направлений деятельности ОАО «Бамтоннельстрой». Для их строительства применяются буровзрывной, комбайновый и щитовой способы проходки (в зависимости от горно-геологических условий).

С 1991 года ОАО «Бамтоннельстрой» ведет строительство гидротехнических тоннелей и объектов подземных комплексов гидроэлектростанций. В настоящее время ОАО «Бамтоннельстрой» активно внедряет технологии тоннелирования в решение комплексных задач Российских и зарубежных энергетических и нефтегазовых компаний.

В числе постоянных партнёров ОАО «Бамтоннельстрой» такие крупнейшие национальные компании, как ОАО «Российские железные дороги», Минтранс Российской Федерации, ОАО «РусГидро», областные и городские администрации. Постоянная ориентация коллектива компании на взаимовыгодное партнёрство с заказчиком осуществляется через сеть представительств и предприятий компании: Представительство ОАО «Бамтоннельстрой» (г. Москва), Представительство ОАО «Бамтоннельстрой» (г. Сочи).
Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
В структуре заемного капитала изменения произошли как в составе долгосрочного заемного капитала, так и в составе краткосрочных заемных средств. В составе долгосрочного заемного капитала значительно сократилась величина займов и кредитов (на 1 049 062 тыс. руб.) за счет погашения банковских кредитов (на 759 027 тыс. руб.) и займов и прочих обязательств (на 316 936 тыс. руб.). При этом увеличение произошло по такой статье как «Отложенные налоговые обязательства» (на 26 901 тыс. руб.). Как было отмечено выше, по теории финансового менеджмента долгосрочный заемный капитал является источником финансирования внеоборотных активов, а именно основных средств. Анализ имущественного комплекса показал, что в 2001 году произошло значительное выбытие основного капитала, что привело к сокращению данного источника финансирования. 
В его составе особое внимание уделяется краткосрочному капиталу, так как срок его привлечения составляет год и менее. В 2010 году уменьшилась и величина краткосрочного заемного капитала на 574 251 тыс. руб. среди элементов краткосрочных заемных средств произошло уменьшение по статьям «Краткосрочные займы и кредиты» (на 310 670 тыс. руб.), «Кредиторская задолженность перед поставщиками и подрядчиками» (на 166 971 тыс. руб.), «Кредиторская задолженность перед персоналом по оплате труда» (на 12 885 тыс. руб.), «Кредиторская задолженность перед внебюджетными фондами» (на 560 тыс. руб.). Но имеются и элементы, которые увеличили свой размер в отчетном периоде. Это «Прочие кредиторы» (прирост составил 108 109 тыс. руб.) и «Задолженность перед участниками по выплате доходов» (увеличение составило 14 918 тыс. руб.). Снижение задолженности повышает платежеспособность предприятия, укрепляет его финансовую устойчивость, что положительно отражается на его финансовом состоянии. Однако, следует сказать, что наращивание краткосрочных источников финансирования может привести к обратной ситуации. 
Таким образом, сопоставляя структуру имущественного комплекса и источников его финансирования, можно сказать, что правило финансового менеджмента соблюдается частично: перманентный капитал (собственный капитал плюс долгосрочный заемный капитал) является источником финансирования только внеоборотных средств, тогда как оборотный капитал полностью финансируется за счет краткосрочного заемного капитала. 
2.2 Анализ использования основного капитала предприятия
Основные фонды занимают, как правило, основной удельный вес  в общей сумме капитала предприятия. От количества, стоимости, технического уровня, эффективности использования во многом зависят конечные результаты деятельности предприятия: выпуск продукции, ее себестоимость, прибыль, рентабельность, устойчивость финансового состояния. 
Первым этапом анализа эффективности использования основных средств на предприятии является анализ динамики состава и структуры ОПФ по их категориям.
В табл. 2.5 приведена структура основного капитала предприятия за 2009-2010гг. 

Таблица 2.5 – Анализ структуры ОПФ ОАО «Бамтоннельстрой»
	Вид основных средств
	Сумма, тыс. руб.
	Структура, %

	
	2009 г.
	2010 г.
	Отклоне-ние
	2009 г.
	2010 г.
	Отклонение

	Здания, сооружения
	399 991
	567 820
	167 829
	14,82
	13,77
	-1,05

	Машины и оборудование
	1 754 391
	2 010 765
	256 374
	65,00
	48,75
	-16,25

	Транспортные средства
	519 570
	944 010
	424 440
	19,25
	22,89
	3,64

	Производствен-ный и хозяйственный инвентарь
	15 128
	132 666
	117 538
	0,56
	3,22
	2,66

	Прочие элементы основных средств
	10 053
	469 085
	459 032
	0,37
	11,37
	11,00

	Итого 
	2 699 063
	4 124 276
	1 425 213
	100
	100
	


Из данных табл. 2.5 можно заключить, что в 2010 году произошел рост стоимости ОПФ за счет прироста всех элементов. Рост активной части ОПФ (а именно машин, оборудования и  транспортных средств) свидетельствует о наращивание мощности предприятия и о планируемом росте объемов строительства, что является положительной тенденций. 
Обобщающая характеристика эффективности использования основных средств предприятия может быть проведена по следующим показателям [22]:

1) фондоотдача ОПФ (ФООПФ)– рассчитывается как отношение величины выручки от реализации продукции за период к среднегодовой стоимости основных средств. Показывает величину доходов предприятия, приносимых одним рублем, вложенным в основные фонды предприятия; 

2) фондоотдача активной части ОПФ (ФОА) – представляет собой отношение выручки от реализации продукции к среднегодовой стоимости активной части ОПФ. Все основные средства по степени участия в производственном процессе можно разделить на следующие группы: активные (принимающие непосредственное участие в переработке сырья и изготовлении продукции) и пассивные (создающие нормальные условия осуществления технологического процесса и обслуживающие его). Отнесение основных средств к активной части зависит от специфики технологического процесса и менеджмента организации. Так, на машиностроительных предприятиях к активной части относят машины и оборудование. Для транспортных и предприятий дорожной отрасли к активной части ОПФ будут отнесены транспортные средства, для нефтехимической  -  трубопроводы и т.д. Фондоотдача активной части ОПФ отражает величину выручки от реализации продукции, генерируемую каждым рублем, вложенным в стоимость оборудования. 

3) фондоёмкость (ФЕОПФ) – показатель, обратный фондоотдачи ОПФ, то есть определяется отношением стоимости ОПАФ к размеру выручки от реализации продукции за анализируемый период, отражает, какую величину стоимости ОПФ возмещает рубль дохода, полученный от реализации продукции;
4) рентабельность основных производственных фондов (RОПФ) – это отношение прибыли от реализации продукции к среднегодовой стоимости ОПФ, показывает, какую сумму прибыли, приносит рубль, инвестированный в стоимость ОПФ.
Анализ использования основных производственных видов ОАО «Бамтоннельстрой» представлен в табл. 2.6.
Таблица 2.6 – Анализ эффективности использования ОПФ

	Показатель 
	2009 г.
	2010 г.
	Отклонение 

	Выручка от реализации продукции, тыс. руб.
	7 516 558
	3960165
	-3 556 393

	Прибыль от реализации продукции, тыс. руб.
	832711
	302941
	-529 770

	Стоимость основных производственных фондов, тыс. руб.
	2 699 063
	4 124 276
	1 425 213

	Стоимость активной части основных производственных фондов, тыс. руб.
	2 273 782
	2 954 775
	680 993

	Фондоотдача ОПФ, руб./руб.
	2,78
	0,96
	-1,82

	Фондоотдача активной части ОПФ, руб./руб.
	3,31
	1,34
	-1,97

	Фондоемкость, руб./руб.
	0,36
	1,04
	0,68

	Рентабельность ОПФ, %
	30,85
	7,35
	-23,51


Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
2.3 Анализ использования оборотного капитала предприятия

Оборотный капитал отличается от основного тем, что находится в обороте предприятия в течение одного технологического цикла, полностью в процессе производства продукции (выполнения работ, оказания услуг) видоизменяется, а также включает свою стоимость в себестоимость продукции. Он служит материальной основной процесса производства продукции [14]. 

В табл. 2.7 приведен анализ состава и структуры оборотного капитала предприятия. 
По данным табл. 2.7 видно, что оборотные активы ОАО «Бамтоннельстрой» в анализируемый период сократились на 323 139 тыс. руб. В структуре текущих активов как в 2009 году, так и в 2010 году значительный удельный вес занимает дебиторская задолженность (62,68% в 2009 году, 79,10% в 2010 году). Дебиторская задолженность представлена краткосрочным ее подвидом.
Таблица 2.7 – Анализ состава оборотных средств 

	Вид средств
	Сумма, тыс. руб.
	Структура средств, %

	
	2009 г.
	2010 г.
	Изме-нение
	2009 г.
	2010 г.
	Изме-нение

	Запасы, всего:
	176 671
	99 923
	-76 748
	7,20
	4,69
	-2,51

	в том числе: 

сырье и материалы 
	135 203
	90 567
	-44 636
	5,51
	4,25
	-1,26

	готовая продукция
	36 166
	9 083
	-27 083
	1,47
	0,43
	-1,05

	расходы будущих периодов
	5 302
	273
	-5 029
	0,22
	0,01
	-0,20

	Налоги по приобретенным ценностям
	540 924
	27 241
	-513 683
	22,04
	1,28
	-20,76

	Дебиторская задолженность, в т. ч.
	1 562 644
	1 702 159
	139 515
	63,68
	79,88
	

	долгосрочная 
	24 422
	16 659
	-7 763
	1,00
	0,78
	-0,21

	краткосрочная 
	1 538 222
	1 685 500
	147 278
	62,68
	79,10
	16,42

	Краткосрочные финансовые вложения
	97 000
	0
	-97 000
	3,95
	0,00
	-3,95

	Денежные средства
	76 768
	301 545
	224 777
	3,13
	14,15
	11,02

	Итого
	2 454 007
	2 130 868
	-323 139
	100,00
	100,00
	


Наличие дебиторской задолженности рассматривается как негативное явление, так как она представляет собой «омертвленный капитал» предприятия – капитал, обращающийся в обороте покупателя, а не самого предприятия, что тормозит темпы его развития из-за отсутствия наличных денежных средств. При условии соблюдения сроков оплаты покупателями, такая дебиторская задолженность не может отрицательно повлиять на финансовое состояние предприятия. 
Следующим по весомости элементом по состоянию на конец 2010 года являются денежные средства (14,15% или 301 545 тыс. руб.). Рост данной статьи текущих активов влияет на возможность в любой момент погашать текущие платежи. 

Низкий уровень запасов сырья и материалов, незавершенного производства свидетельствует о полном завершении строительства объектов дорожной инфраструктуры. 
Эффективность использования оборотного капитала предприятия можно оценить по показателям оборачиваемости: коэффициенты оборачиваемости и длительность одного оборота.

Коэффициент оборачиваемости определяется соотношением выручки от реализации продукции и размером того или иного элемента оборотного  капитала и показывает, сколько оборотов в год совершают средства, вложенные в данный вид оборотных средств, то есть сколько раз выручкой возмещается сумма средств, вложенная в тот или иной вид оборотного капитала предприятия. Чем выше значения коэффициентов оборачиваемости, тем более быстрыми темпами происходит возврат стоимости средств.
Показатель длительности оборота отражает продолжительность одного оборота возмещения средств, вложенных в оборотные активы. Данный показатель измеряется в днях, и при эффективной деятельности предприятия должен сокращаться. 
Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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где СОбС – собственный оборотный капитал; ПРЕИНВЕСТ – реинвестированная прибыль предприятия; ПД/Н - прибыль до налогообложения; СКБАЛАНС – балансовая стоимость собственного капитала предприятия; ЗК – заемный капитал предприятия. 

«Пограничное» значение Z-счета равно 1,23.

Таблица 2.17 – Диагностика вероятности банкротства ОАО «Бамтоннельстрой» по модели Альтмана

	Показатель
	2009 г.
	2010 г.

	Х1= собственный оборотный капитал/сумма активов
	-0,042
	-0,019

	Х2= нераспределенная прибыль/сумма активов
	4,71
	0,37

	Х3=прибыль до налогообложения/сумма активов
	0,058
	0,013

	Х4=балансовая стоимость собственного капитала/заемный капитал
	0,92
	1,33

	Х5=выручка от реализации продукции/сумма активов
	0,78
	0,47

	Фактическое значение Z - счета
	5,30
	1,37

	Граничное значение Z-счета
	1,23
	1,23

	Отклонение от граничного значения
	4,07
	0,14


Как показывают расчеты, вероятность банкротства ОАО «Бамтоннельстрой» по модели Альтмана не существует, о чем говорит фактическое значение Z-счета, принимающее значение выше пограничного. 

Далее в работе проводится соизмерение результатов оценки финансового состояния предприятий, рассчитанных по разным моделям. Достоинством соизмерения результатов оценки является возможность для каждого предприятия в процессе его функционирования постоянно отслеживать свое финансовое состояние, а главное количественно определять степень удаленности  от границы банкротства  или углубления в критическую зону.

Суть методики заключается в построении соизмеримых зон финансового состояния по предлагаемым критериям оценки. Как известно, предлагаемые модели используют граничные значения с разной степенью детализации и разными единицами измерения. Например, при интегральной балльной оценке используют группировку от 3 до 6 классов, а граничные значения рассчитываются в баллах, по модели Российского законодательства – в долях и т.д. Чтобы привести результаты в сопоставимый вид, фактические значения полученных результирующих показателей по каждой методике (модели: Z-счет, балльная оценка, коэффициент восстановления платежеспособности и т.д.) необходимо соотнести с соответствующими граничными значениями, а само граничное значение принять за единицу. Полученные данные как раз и будут отражать, насколько предприятие в данный момент удалено от граничного условия (в данном случае банкротства).

Таблица 2.18 – Нормирование результатов диагностики вероятности банкротства по различным моделям

	Показатель
	2009 г.
	2010 г.

	Методика, предусмотренная законодательством

	Фактическое значение коэффициента восстановления (утраты) платежеспособности
	0,55
	0,48

	Нормативное значение коэффициента восстановления платежеспособности
	1
	1

	Отношение фактического значения и нормативного коэффициента
	0,55
	0,48

	Интегральная балльная оценка

	Фактическая сумма баллов
	26,2
	38,9

	Минимальная граница суммы баллов для нормально функционирующего предприятия (2-ой класс)
	64
	64

	Отношение фактической суммы и минимальной границы
	0,41
	0,61

	Модель Альтмана

	Фактическое значение Z-счета 
	5,3
	1,37

	Граничное значение Z-счета
	1,23
	1,23

	Отношение фактического и граничного значений
	4,31
	1,11


Как видно из табл. 2.18 только в одном случае предприятие оценивается как платежеспособное (по модели Альтмана). Остальные критерии показывают на нахождении предприятия в зоне банкротства. Из рассмотренных моделей модель Альтмана указывает на более лучшее положение на предмет платежеспособности, чем другие модели.

На базе проведенных расчетов (табл. 2.18) строим совмещенные графики оценки финансовой устойчивости. На рис. 7 видно, что наблюдается тенденция улучшения финансового состояния, однако предприятие находится в зоне банкротства.

Подведем итог, проведенного во второй главе анализа финансово-экономического состояния ОАО «Бамтоннельстрой» за период 2009-2010 годы. 
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Рисунок 7 – Результаты диагностики вероятности банкротства 
ОАО «Бамтоннельстрой» по различным моделям

С одной стороны, можно отметить негативные явления, характерные для общества за анализируемый период. Так, понизился уровень эффективности (показатели рентабельности сократились). С другой стороны, повысилась степень финансовой устойчивости (коэффициент автономии вырос с 48% до 57%). При этом по-прежнему сохраняется недостаточная платежеспособность организации (два из трех критериев ликвидности и платежеспособности ниже своих нормативных значений). В качестве причины сложившегося положения было установлено значительное сокращение объемов строительства в следствие готовности многих объектов и полного завершения их строительства.
3 Техническое перевооружение ОПФ как направление реализации инвестиционной стратегии развития 

ОАО «Бамтоннельстрой» и его влияние на эффективность деятельности предприятия
3.1 Разработка мероприятий по повышению эффективности деятельности 
ОАО «Бамтоннельстрой»
При проведении анализа финансово-хозяйственной деятельности ОАО «Бамтоннельстрой» были выявлены следующие проблемы:
1) снижение эффективности деятельности предприятия и использования его технических и финансовых ресурсов;
2) повышение финансовой устойчивости;
3) сохранение низкого уровня платежеспособности предприятия;

4) сокращение объемов выполняемых работ, а, следовательно, уменьшение объема доходов, получаемого от основного вида деятельности;

5) уменьшение имущественного комплекса предприятия, что свидетельствует о сокращение масштабов его деятельности;
6) оптимизация структуры источников финансирования и элементом активов предприятия.
В качестве решения выявленных проблем ОАО «Бамтоннельстрой» можно рекомендовать разработку и реализацию следующих мероприятий:
- реструктуризацию краткосрочной задолженности и перевод ее в долгосрочный вид;
- разработать систему управления дебиторской задолженностью;

- с целью повышения эффективности деятельности предприятия разработать мероприятия по повышению полноты использования ресурсов общества, а именно ОПФ,

- разработать мероприятия по сокращению себестоимости выполняемых работ;

- разработать систему формирования портфеля заказов, что позволит более точно планировать работу и финансовые результаты предприятия, 
- переориентировать незадействованное оборудование (или другие виды ОПФ) в производство наиболее рентабельных видов продукции (работ, услуг).

3.2. Разработка инвестиционного проекта замены основных средств в рамках инвестиционной стратегии развития ОАО «Бамтоннельстрой»
Учитывая, что износ некоторых элементов активной части ОПФ ОАО «Бамтоннельстрой» весьма значительный, а также перспективы развития строительства дорожной инфраструктуры (а именно сети автомобильных и железнодорожных дорог и инфраструктурных объектов (тоннелей) в Сибирском и Дальневосточном регионах России), специфику деятельности общества, то наиболее перспективным направлением его развития можно назвать техническое перевооружение ОПФ с целью увеличения производственной мощности предприятия и сокращения затрат на строительство объектов. Данное направление позволит укрепить позиции общества на рынке строительства дорожной инфраструктуры, а также реализовать стратегию концентрации на сегменте рынка при применении экстенсивно-интенсивной инвестиционной стратегии. Отсюда, в дипломной работе предлагается рассмотреть проект по замене следующих видов основных средств предприятия:

- буровзрывные установки в количестве 100 шт. заменить на двухщитовую телескопную машину Seli-Lovat RME-394SE/GS и тоннелепроходческий комплекс для смешанных пород Lovat RME-242SE18400,
- проходческие комбайны марки ПК60 (12 шт.) заменить на тоннелепроходческие комбайны П110 в количестве 6 шт.,

- самосвалы КАМАЗ грузоподъемностью 7 куб. м (60 шт.) заменить на самосвалы Scania грузоподъемностью 15 куб. м (30 шт.).
Техническое перевооружение указанных объектов основных средств позволит изменить технологию строительства тоннелей. В свою очередь, применение новой технологии приведет к уменьшению динамических воздействий на горный массив, позволит более четко вырезать контур тоннеля, а также приведет к сокращению как времени выполнения погрузочно-транспортных работ (в отношении разрабатываемого грунта), сокращению затрат на их выполнение, а также к уменьшению затрат на сооружение временной крепи (проведение армирования анкерами и набрызгбетонирования). Сокращение трудоемкости выполняемых операций позволит ОАО «Бамтоннельстрой» увеличить объем строительства объектов в одних временных пределах, что повысит выручку от выполняемых работ. Кроме того, замена техники позволит удешевить выполняемые работы. 
Первым этапом разработки инвестиционного проекта является расчет суммы инвестиционных вложений. В общем случае величина капитальных вложений складываются из двух частей: стоимости основных производственных фондов и потребности в оборотных активах предприятия.

Стоимость приобретаемых основных средств будет определена исходя из количества единиц приобретаемой техники и цены за единицу. Расчет суммы инвестиционных вложений в основные средства приведен в табл. 3.1. 
Таблица 3.1 – Расчет вложений в основные средства ОАО «Бамтоннельстрой»
	Наименование 
	Количество, шт.
	Цена, 
тыс. руб./шт. 
	Стоимость, 
тыс. руб.

	Двухщитовая телескопная машина Seli-Lovat RME-394SE/GS
	1
	410 997,00
	410 997,00

	Тоннелепроходческий комплекс для смешанных пород Lovat RME-242SE18400
	1
	271 005,00
	271 005,00

	Тоннелепроходческий комбайн П110
	6
	85 550,00
	513 300,00

	Самосвалы Scania (15 куб. м)
	30
	3 638,47
	109 154,22

	ИТОГО 
	38
	 
	1 304 456,22


Как видно из табл. 3.1 стоимость приобретаемых ОС составит 1 304 456,22 тыс. руб.

Размер денежных средств, необходимых для формирования оборотных средств, зависит от таких параметров, как норма расхода того или иного вида сырья на единицу продукции конкретного вида, однодневного объема производства продукции, нормы запаса сырья и материалов, цены на тот или иной вид сырья. Зависимость между перечисленными факторами выглядит следующим образом [20]:
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 – объем текущего запаса сырья и материалов, руб.; [image: image13.png]]



 - норма расхода i-го вида сырья, требуемого на единицу j-го вида продукции, кг/куб. м.; [image: image15.png]omom



 – однодневный объем выпускаемой продукции j-го вида, куб. м/день; [image: image17.png]H3;



 - норма запаса i-го вида сырья и материалов (зависит от расположения поставщика и, соответственно, интервала поставки), дни; [image: image19.png]


 - цена на единицу i-го вида сырья и материалов, руб./кг.

Потребность в оборотных активах в данном случае будет формироваться на основе потребности в дизельном топливе и запасных частей к машинам. Учитывая, что ОАО «Бамтоннельстрой» работает в удаленных и труднодоступных местах, то запас топлива и запчастей формируется на месяц. Отметим также, что для определения суммы затрат на запчасти используется внутренний норматив предприятия, равный 2,5% от первоначальной стоимости приобретаемых ОПФ. Расчет потребности в оборотных активах представлен в табл. 3.2. 
Таблица 3.2 – Расчет потребности в оборотных средствах
	Показатель
	Значение показателя

	Затраты на топливо для самосвалов КАМАЗ в 2010 году, тыс. руб.
	147 953,94

	Количество самосвалов КАМАЗ, шт. 
	180

	Месячные затраты на топливо на один самосвал КАМАЗ, тыс. руб./шт.
	68,50

	Норма расхода топлива на один самосвал КАМАЗ, л/100 км
	35

	Норма расхода топлива на один самосвал Scania, л/100 км
	55

	Коэффициент превышения расхода топлива самосвалом Scania, доли ед.
	1,57

	Месячные затраты на топливо на один самосвал Scania, тыс. руб./шт. в мес.
	107,64

	Количество приобретаемых самосвалов Scania, шт.
	30

	Затраты на формирование запаса топлива для самосвалов Scania, тыс. руб./мес.
	3 229,15

	Затраты на запасные части, тыс. руб./мес. (как для самосвалов, так и для ТПК и тоннелепроходческих комбайнов)
	32 611,41

	Затраты на формирование текущего запаса, тыс. руб. 
	35 840,56

	Затраты на формирование страхового запаса, тыс. руб.
	71 681,12

	Итого производственный запас, тыс. руб.
	107 521,68


Поскольку проект предполагает замену устаревшего технического парка на новые машины и транспортные средства, то размер инвестиционных затрат должен учитывать и реализацию старой техники в момент начало реализации инвестиционного проекта (t=0), что уменьшит величину капитальных вложений. Планируется реализация выбываемых основных средств в качестве металлолома, стоимость которого исходя из массы ОС определена в размере 6 840,0 тыс. руб.
Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Краткая характеристика показателей, основанных на дисконтированных оценках, приведена в табл. 3.13.

Таблица 3.13 - Критерии ценности эффективности инвестиционного проекта

	Критерий
	Пороговое значение
	Положительная тенденция

	NPV
	> 0
	( max

	IRR
	> R
	( max

	PI
	> 1
	( max

	DPP
	< нормативного
	( min


Также при проведении оценки эффективности инвестиционного проекта необходимо провести расчет ликвидационной стоимости. Одним из допущений, принимаемым в дипломной работе, является то, что по окончания срока реализации проекта предполагается ликвидация предприятия и продажа его активов. При этом, у предприятия возникает доход, который пополняет его денежный поток по инвестиционной деятельности и который должен быть учтен при расчете показателей эффективности инвестиционного проекта. Расчет чистого ликвидационного дохода от реализации ОПФ проведем по следующему алгоритму [11]:

1) определим рыночную стоимость данного вида активов через 7 лет (то есть по окончанию срока реализации проекта) с учетом роста цен за этот период под влиянием инфляции;

2) определим рыночную стоимость реализуемых ОПФ через 7 лет с учетом накопленного износа;

3) найдем величину ликвидационных издержек (5% от рыночной стоимости основных средств по окончанию срока реализации проекта);

4) рассчитаем доход от ликвидации ОПФ как разницу между рыночной стоимостью ОПФ через 7 лет с учетом накопленного износа и ликвидационными затратами;

5) найдем величину налога на прибыль, причитающуюся к уплате с ликвидационного дохода;

6) определим чистую ликвидационную стоимость ОПФ как разницу между ликвидационным доходом и суммой налога на прибыль, уплачиваемого с него.

Расчет чистого ликвидационного дохода от реализации запаса сырья и материалов осуществляется аналогичным образом, при этом отсутствует учет накопленного износа, так как производственный запас не теряет своих потребительских качеств в течение срока реализации проекта. Расчет ликвидационной стоимости ОПФ по их видам и ликвидационной стоимости оборотных активов приведен в табл. 3.14. 

Таблица 3.14 – Расчет ликвидационной стоимости активов 

	Показатель 
	Вид актива

	
	ОПФ
	Оборотные активы

	Первоначальная стоимость в начале жизненного цикла проекта, тыс. руб.
	1 304 456,22
	107 521,68

	Рыночная стоимость (по окончанию срока реализации проекта), тыс. руб.
	2 235 608,73
	184 273,26

	Степень накопленного износа, %
	56,00
	0,00

	Рыночная стоимость с учетом износа актива, тыс. руб.
	983 597,22
	184 273,26

	Затраты на ликвидацию, тыс. руб. (5% от рыночной стоимости)
	111 780,44
	9 213,66

	Окончание табл. 3.14

	Показатель 
	Вид актива

	
	ОПФ
	Оборотные активы

	Доход от ликвидации актива, тыс. руб.
	871 816,78
	175 059,60

	Налог на прибыль от ликвидации актива, тыс. руб.
	174 363,36
	35 011,92

	Чистый доход от ликвидации, тыс. руб.
	697 453,43
	140 047,68


Как видно из табл. 3.14 по окончанию срока проекта доход от реализации изношенных основных средств составит 697 453,43 тыс. руб., а оборотных активов – 140 047,68 тыс. руб.

Коммерческая оценка эффективности инвестиционного проекта показана в табл. 3.15.

Как показывают расчеты, приведенные в табл. 3.15, проект эффективен, так как величина NPV равна 507 243,30 тыс. руб. Индекс доходности равен 1,36, что больше единицы. Это говорит об эффективности проекта. Ставка дисконта, при которой чистая приведенная стоимость обращается в ноль, равна 29,38%. Время, необходимое для возмещения капиталовложений и затрат проекта за счет его доходов составляет 5,59 года.
Следующим этапом оценки является обоснование эффективности инвестиционного проекта, учитывающее источники финансирования проекта. Анализ состава актива баланса ОАО «Бамтоннельстрой» показал, что на конец 2010 года денежные средства организации составляли 301 545,0 тыс. руб., что позволяет частично профинансировать инвестиционные затраты предприятия. Поэтому в качестве источника финансирования рассматривается смешанная схема финансирования: 300 000,0 тыс. руб. – собственные средства предприятия (свободная денежная наличность), 1 004 456,22 тыс. руб. – банковский кредит. 
Кредит будет привлекаться на 5 лет, что соответствует сроку окупаемости проекта и не превышает его. Отметим, что НК РФ позволяет часть процентов, начисленных по кредиту, включать в расходы, тем самым сокращая сумму налогооблагаемой прибыли. Величина процентов за кредит, относимых на себестоимость, определяется исходя из ставки рефинансирования, увеличенной на 
Таблица 3.15 – Коммерческая оценка эффективности инвестиционного проекта
	Показатель
	t=0
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018

	Операционная деятельность

	Прирост  прибыли от реализации продукции (за счет экономии затрат)
	
	183 481,39
	396 319,80
	428 025,39
	462 267,42
	499 248,81
	539 188,72
	582 323,82

	Прирост  прибыли от реализации продукции (за счет прироста объемов строительства)
	
	21 413,53
	77 669,49
	87 184,18
	97 460,03
	108 557,96
	120 543,72
	133 488,34

	Общее изменение прибыли от реализации, тыс. руб.
	
	204 894,92
	473 989,30
	515 209,57
	559 727,45
	607 806,77
	659 732,44
	715 812,16

	Изменение налога на имущество, тыс. руб. 
	
	28 079,89
	26 225,45
	23 752,87
	21 280,28
	18 807,69
	16 335,11
	13 862,52

	Изменение налогооблагаемой прибыли, тыс. руб. 
	
	176 815,03
	447 763,85
	491 456,70
	538 447,18
	588 999,08
	643 397,33
	701 949,64

	Изменение налога на прибыль, тыс. руб. 
	
	35 363,01
	89 552,77
	98 291,34
	107 689,44
	117 799,82
	128 679,47
	140 389,93

	Изменение чистой прибыли, тыс. руб. 
	
	141 452,03
	358 211,08
	393 165,36
	430 757,74
	471 199,26
	514 717,87
	561 559,71

	Амортизация, тыс. руб. 
	
	56 195,13
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26

	Денежный поток по операционной деятельности, тыс. руб. 
	
	197 647,16
	470 601,34
	505 555,62
	543 148,00
	583 589,52
	627 108,13
	673 949,97

	 Инвестиционная деятельность 

	Приобретение ОПФ, тыс. руб. 
	-1 304 456,22
	
	
	
	
	
	
	

	Окончание табл. 3.15

	Показатель
	t=0
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018

	Формирование запаса материалов, тыс. руб. 
	-107 521,68
	
	
	
	
	
	
	

	Ликвидационная стоимость ОПФ, тыс. руб. 
	6 840,00
	
	
	
	
	
	
	697 453,43

	Ликвидационная стоимость запаса сырья, тыс. руб. 
	
	
	
	
	
	
	
	140 047,68

	Денежный поток по инвестиционной деятельности, тыс. руб. 
	-1 405 137,90
	
	
	
	
	
	
	837 501,10

	Общий денежный поток, тыс. руб. 
	-1 405 137,90
	197 647,16
	470 601,34
	505 555,62
	543 148,00
	583 589,52
	627 108,13
	1511451,07

	Коэффициент дисконтирования, доли ед.
	1,000
	0,833
	0,694
	0,579
	0,482
	0,402
	0,335
	0,279

	Дисконтированный чистый денежный поток, тыс. руб.
	-1 405 137,90
	164 705,96
	326 806,49
	292 566,91
	261 934,80
	234 531,54
	210 017,24
	421 818,25

	Дисконтированный денежный поток нарастающим итогом, тыс. руб.
	-1 405 137,90
	-1240431,93
	-913 625,45
	-621 058,54
	-359 123,74
	-124 592,20
	85 425,04
	507 243,30

	ЧТС, тыс.руб. 
	507 243,30
	
	
	
	
	
	
	

	PI, руб./руб.
	1,36
	
	
	
	
	
	
	

	IRR, %
	29,38
	
	
	
	
	
	
	

	Дисконтированный срок окупаемости, лет
	5,59
	
	
	
	
	
	
	


коэффициент 1,1 (ст. 269 НК РФ). Стандартным на сегодняшний день является условие ежемесячного начисления и погашения процентов и амортизации основного долга по кредиту. Процентная ставка по кредиту на сегодняшний день в среднем равна 18%. Однако, необходима отсрочка платежа, так как период январь-июль 2012 года связан с освоением инвестиционных вложений и отсутствием дохода по проекту. При этом, в указанном периоде будет осуществляться накопление задолженности по кредиту, так как начисленные, но не выплаченные проценты по нему будут увеличивать основную сумму долга. Ставка рефинансирования, по данным ЦБ РФ по состоянию на текущий момент, принимается равной 8,25%. 
Следует отметить, что при построении графика погашения банковского кредита принималось условие первоочередности платежей по обслуживанию банковского кредита, что означает, что вся сумма прибыли за расчетный период направляется на покрытие процентов и основной суммы долга. Остаток денежных средств пополняет оборотные активы общества.

В табл. 3.16 приведен график погашения кредита. Расчет размера ежемесячной выплаты процентов и суммы погашения основного долга представлен в прил. Е.
Для проверки финансовой реализуемости проекта с учетом привлечения банковского кредита рассчитаем сумму чистого финансового результата, остающегося после погашения обязательств по кредиту (табл. 3.17). Критерием оценки является сумма чистой прибыли, остающейся после выплаты процентов по кредиту и погашения основной суммы долга по нему.

Таблица 3.16 – График погашения банковского кредита, тыс. руб.
	№ месяца
	Сумма кредита на начало месяца, тыс. руб.
	Сумма процентов
	Сумма выплачиваемых процентов
	Сумма погашения основного долга
	Сумма кредита на конец месяца

	
	
	относимых на себесто-имость (9,07%)
	Выплачи-ваемых из чистой прибыли (8,925%)
	
	
	

	итого по 2012 г
	1 004 56,22 
	41 132,08
	40 452,21
	81 584,30
	67 500,00
	 1 047 290,63

	итого за 2013 год
	1 047 90,63 
	86 606,41
	85 174,90
	171 781,31
	202 800,00
	 844 490,63

	итого за 2014 год
	844 490,63 
	65 182,61
	64 105,21
	129 287,81
	275 400,00
	569 090,63 

	итого за 2015 год
	569 090,63 
	36 546,44
	35 942,37
	72 488,81
	363 000,00
	206 090,63 

	итого за 2016 год
	206 090,63 
	10 130,64
	9 963,19
	20 093,84
	206 090,63
	0,00


Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Инвестиционные решения рискованны по определению. Невозможно с абсолютной точностью спрогнозировать значения всех параметров инвестиционного проекта, поэтому при принятии проекта желательно иметь некоторый резерв безопасности, суть которого состоит в формулировании некоторых аргументов, позволяющих с достаточной степенью уверенности утверждать, что инвестор не понесет критических убытков даже в том случае, если в ходе прогнозирования были допущены ошибки в сторону завышения (занижения) ключевых параметров.
Анализ чувствительности позволяет выявить те виды риска (варьируемые параметры), которые могут оказать наибольшее влияние на проект. Ранжирование параметров позволяет более эффектно управлять инвестиционными рисками. Поскольку основными характеристиками инвестиционного проекта являются элементы денежного потока и ставка дисконтирования, снижение рискованности осуществляется поправкой одного из этих параметров. В данном проекте будет варьироваться чистая приведенная стоимость (NPV), поскольку остальные показатели оценки инвестиционного проекта связаны с этим критерием [21].

Таблица 3.18 –Оценка эффективности участия собственного капитал предприятия в проекте, тыс. руб.
	Показатель
	t=0
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018

	Операционная деятельность

	Прирост прибыли от реализации продукции (за счет экономии затрат)
	
	183 481,39
	396 319,80
	428 025,39
	462 267,42
	499 248,81
	539 188,72
	582 323,82

	Прирост прибыли от реализации продукции (за счет прироста объемов строительства)
	
	21 413,53
	77 669,49
	87 184,18
	97 460,03
	108 557,96
	120 543,72
	133 488,34

	Общее изменение прибыли от реализации 
	
	204 894,92
	473 989,30
	515 209,57
	559 727,45
	607 806,77
	659 732,44
	715 812,16

	Изменение налога на имущество 
	
	28 079,89
	26 225,45
	23 752,87
	21 280,28
	18 807,69
	16 335,11
	13 862,52

	Проценты за кредит в пределах ставки рефинансирования
	
	-41 132,08
	-86 606,41
	-65 182,61
	-36 546,44
	-10 130,64
	0,00
	

	Изменение налогооблагаемой прибыли 
	
	135 682,95
	361 157,44
	426 274,10
	501 900,73
	578 868,44
	643 397,33
	701 949,64

	Изменение налога на прибыль 
	
	27 136,59
	72 231,49
	85 254,82
	100 380,15
	115 773,69
	128 679,47
	140 389,93

	Изменение чистой прибыли 
	
	108 546,36
	288 925,95
	341 019,28
	401 520,59
	463 094,75
	514 717,87
	561 559,71

	Проценты за кредит, выплачиваемые из чистой прибыли
	
	-40 452,21
	-85 174,90
	-64 105,21
	-35 942,37
	-9 963,19
	0,00
	

	Прирост амортизации
	
	56 195,13
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26
	112 390,26

	Денежный поток по операционной деятельности 
	
	124 289,28
	316 141,31
	389 304,33
	477 968,48
	565 521,82
	627 108,13
	673 949,97

	
	
	
	
	
	
	
	
	


Для покупки или заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
Заключение

Долгосрочная эффективная работа любого предприятия, его экономический рост и развитие определяются правильным выбором стратегических ориентиров, позволяющих наилучшим образом реализовать экономический потенциал предприятия. Единой стратегии для всех предприятий не существует. Каждое предприятие даже одной отрасли уникально, поэтому и определение его стратегии также оригинально, так как зависит от позиции предприятия на рынке, его потенциала, динамики развития, поведения конкурентов, особенностей выпускаемой продукции или оказываемых услуг, состояния экономики, социальной сферы и многих других факторов. 

Современная теория менеджмента различает несколько видов стратегий субъекта хозяйствования. Базовая (корпоративная) стратегия - это стратегия, которая описывает общее направление роста предприятия, направления развития его производственно-сбытовой деятельности. В дополнение к базовой стратегии, которая определяет комбинации различных стратегических областей деятельности предприятия, конкурентные стратегии определяют подходы, с помощью которых организация должна действовать в каждой такой области. 

Инвестиционная стратегия предприятия разрабатывается как неотъемлемая составная часть базовой стратегии экономического развития. В процессе разработки инвестиционной стратегии предприятия, исходя из базовой стратегии его экономического развития, и прогноза конъюнктуры рынка, формируется система целей и целевых показателей финансовой деятельности на долгосрочный период; определяются приоритетные задачи, решаемые в ближайшей перспективе, и разработается политика действий предприятия в разрезе основного направления его финансового развития. При разработке инвестиционной стратегии также учитываются финансовое положение предприятия, технический уровень производства, наличие незавершенного строительства и не установленного оборудования, возможность получения оборудования по лизингу, наличие у предприятия как собственных, так и возможности привлечения заемных средств, финансовые условия инвестирования на рынке капитала и прочие факторы. Потребность в ресурсах для реализации инвестиционной стратегии предприятия определяется его производственным и научно-техническим потенциалом, необходимым для обеспечения выпуска продукции в соответствии с запросами рынка.

Одним из факторов, влияющих на выбор вида реализуемой стратегии, является состояние экономики страны (региона) и отрасли, к которой принадлежит субъект хозяйствования. Как показал обзор основных макроэкономических показателей для экономики Российской Федерации кризисные явления остались в прошлом, наблюдается улучшение всех показателей развития народохозяйственного комплекса страны: увеличиваются темпы роста ВВП, приостановились инфляционные процессы, сократился уровень безработицы, наблюдается темп роста объемов промышленного производства и реальной заработной платы. 
Поскольку ОАО «Бамтоннельстрой» принадлежит к дорожно-строительной отрасли, то в работе было рассмотрено состояние данной отрасли и перспективы ее развития. 
Транспортная сеть (как автомобильная, железнодорожная, водные транспортные пути и воздушное сообщение) имеет особое значение для экономики страны,На сегодня сохраняется проблема несбалансированности развития единой транспортной системы России. Она включает в себя три наиболее важных составляющих. 

Первая – это диспропорции в темпах и масштабах развития между видами транспорта. Наиболее яркие примеры – это значительное отставание внутреннего водного транспорта и высокие темпы роста автомобилизации. 

Вторая – это недостаточное развитие существующей транспортной инфраструктуры. Наиболее остро это проявляется в несоответствии уровня развития автомобильных дорог уровню автомобилизации и спросу на автомобильные перевозки, в резком сокращении числа региональных и местных аэропортов, а также в наличии многочисленных «узких мест» на «стыках» отдельных видов транспорта. 

И третья по порядку, но не по значимости, составляющая – это территориальная неравномерность развития транспортной инфраструктуры. 

Наиболее существенны различия между Европейской частью России, с одной стороны, и регионами Сибири и Дальнего Востока - с другой. Различия между регионами по транспортной обеспеченности достигают недопустимого уровня, например, шесть субъектов Федерации не имеют железнодорожного сообщения с другими регионами страны. 

Из-за недостаточной развитости транспорта сдерживается комплексное освоение новых территорий и разработка месторождений полезных ископаемых, прежде всего в Сибири и на Дальнем Востоке.

Таким образом, в России появились существенные ограничения роста экономики, обусловленные недостаточным развитием транспортной системы. Правительством РФ разработана и реализуется новая долгосрочная транспортная стратегия, которая определяет основные стратегические направления и целевые ориентиры развития транспортной системы на период до 2030 года, результатом которой должно быть решение выше описанных проблем.
Транспортная сообщение (как автомобильное, железнодорожное, так и водные пути и воздушное сообщение) для страны, имеющей такое географическое расположение имеет особое значение как для сохранения безопасности страны, так и для ее последующего экономического развития. Но на сегодня остается проблема несбалансированности развития единой транспортной системы России. Она включает в себя три наиболее важных составляющих. 

Первая – это диспропорции в темпах и масштабах развития между видами транспорта. Наиболее яркие примеры – это значительное отставание внутреннего водного транспорта и высокие темпы роста автомобилизации. 

Вторая – это недостаточное развитие существующей транспортной инфраструктуры. Наиболее остро это проявляется в несоответствии уровня развития автомобильных дорог уровню автомобилизации и спросу на автомобильные перевозки, в резком сокращении числа региональных и местных аэропортов, а также в наличии многочисленных «узких мест» на «стыках» отдельных видов транспорта. 

И третья по порядку, но не по значимости, составляющая – это территориальная неравномерность развития транспортной инфраструктуры. 

Наиболее существенны различия между Европейской частью России, с одной стороны, и регионами Сибири и Дальнего Востока - с другой. Различия между регионами по транспортной обеспеченности достигают недопустимого уровня, например, шесть субъектов Федерации не имеют железнодорожного сообщения с другими регионами страны. 

Из-за недостаточной развитости транспорта сдерживается комплексное освоение новых территорий и разработка месторождений полезных ископаемых, прежде всего в Сибири и на Дальнем Востоке.

Таким образом, в России появились существенные ограничения роста экономики, обусловленные недостаточным развитием транспортной системы. Правительством РФ разработана и реализуется новая долгосрочная транспортная стратегия, которая определяет основные стратегические направления и целевые ориентиры развития транспортной системы на период до 2030 года, результатом которой должно быть решение выше описанных проблем.

Анализ финансово-экономического состояния ОАО «Бамтоннельстрой» за период 2009-2010 годы, проведенный во второй главе показал следующие тенденции в развитии предприятия. С одной стороны, можно отметить негативные явления, характерные для общества за анализируемый период. Так, понизился уровень эффективности (показатели рентабельности сократились). С другой стороны, повысилась степень финансовой устойчивости (коэффициент автономии вырос с 48% до 57%). При этом по-прежнему сохраняется недостаточная платежеспособность организации (два из трех критериев ликвидности и платежеспособности ниже своих нормативных значений). В качестве причины сложившегося положения было установлено значительное сокращение объемов строительства вследствие готовности многих объектов и полного завершения их строительства. 

Особенностью выполнения работ является их зависимость от состояния и степени использования ОПФ предприятия, то в качестве направления улучшения деятельности предприятия было рекомендовано рассмотреть мероприятия по увеличению полноты использования основных средств ОАО «Бамтоннельстрой» с учетом влияния внешней среды. 
Учитывая, износ некоторых элементов активной части ОПФ ОАО «Бамтоннельстрой» весьма значительный, а также перспективы развития строительства дорожной инфраструктуры (а именно тоннелей в Сибирском и Дальневосточном регионах России), специфику деятельности общества, то в качестве наиболее перспективного направления развития ОАО «Бамтоннельстрой» было выбрано техническое перевооружение ОПФ с целью увеличения производственной мощности предприятия и сокращения затрат на строительство объектов. Данное направление позволит укрепить позиции общества на рынке строительства дорожной инфраструктуры, а также реализовать стратегию концентрации на сегменте рынка при применении экстенсивно-интенсивной инвестиционной стратегии. Отсюда, в дипломной работе предлагается рассмотреть проект по замене следующих видов основных средств предприятия:

- буровзрывные установки в количестве 100 шт. заменить на двухщитовую телескопную машину Seli-Lovat RME-394SE/GS и тоннелепроходческий комплекс для смешанных пород Lovat RME-242SE18400,

- проходческие комбайны марки ПК60 (12 шт.) заменить на тоннелепроходческие комбайны П110 в количестве 6 шт.,

- самосвалы КАМАЗ грузоподъемностью 7 куб. м (60 шт.) заменить на самосвалы Scania грузоподъемностью 15 куб. м (30 шт.).

Техническое перевооружение указанных объектов основных средств позволит изменить технологию строительства тоннелей. В свою очередь, применение новой технологии приведет к уменьшению динамических воздействий на горный массив, позволит более четко вырезать контур тоннеля, а также приведет к сокращению как времени выполнения погрузочно-транспортных работ (в отношении разрабатываемого грунта), сокращению затрат на их выполнение, а также к уменьшению затрат на сооружение временной крепи (проведение армирования анкерами и набрызгбетонирования). Сокращение трудоемкости выполняемых операций позволит ОАО «Бамтоннельстрой» увеличить объем строительства объектов в одних временных пределах, что повысит выручку от выполняемых работ. Кроме того, замена техники позволит удешевить выполняемые работы. 
Согласно проведенному расчету величина совокупных инвестиционных затрат составит 1405137,90 тыс. руб., из них на обновление парка технических средств - 1 304 456,22 тыс. руб., на прирост оборотного капитала - 107 521,68 тыс. руб. Сумма капитальных затрат будет сокращена на стоимость выбываемых основных средств (6 840,0 тыс. руб.). 

Предлагаемый проект технического перевооружения позволит сократить затраты ОАО «Бамтоннельстрой» по следующим статьям:
1) затраты на сырье и материалы - на 15% по сравнению с суммой затрат, которые понесла организация в отчетном периоде на данные виды работ,

2) затраты на топливо – сумма экономии затрат составит 10 568,36 тыс. руб. в год,
3) Затраты на заработную плату основных производственных рабочих (буровиков, водителей и операторов ГПМК) – величина экономии составит 224 555,47 тыс. руб. в год,
4) затраты на ее обслуживание и ремонт – размер экономии составит 9 128,57 тыс. руб./год,

5) амортизационные отчисления – прирост амортизационных отчислений будет равен 66 890,26 тыс. руб.
Таким образом, реализация инвестиционного проекта по техническому перевооружению основных средств ОАО «Бамтоннельстрой» позволит уменьшить сумму годовых затрат на 339 780,35 тыс. руб. на совокупный объем строительства или на 52 273,90 тыс. руб. на 1 п.м строительства объектов дорожной инфраструктуры.
Полученная экономия затрат даст возможность увеличить прибыль. Так как между затратами и прибылью от реализации существует обратная зависимость, то прирост прибыли будет равен полученной экономии затрат и составит 339 780,35 тыс. руб. в год или 52 273,90 руб./п. м. На основании чего можно сделать вывод о том, что проект является эффективным. 
С другой стороны, проект замена имеющегося оборудования на новое и более производительное позволит увеличить и объемы строительства объектов дорожной инфраструктуры. Планируется, что прирост объемов строительства составит 11% от текущих. Так, если в 2010 году протяженность проходки тоннелей составила 6500 п.м, то в последующие года с  учетом реализации инвестиционного проекта объем работ увеличится до 7 215 п.м./год или на 715 п.м. Рост объемов строительства также позволит получать дополнительный доход. В целом проект по замене техники увеличит чистую прибыль уже в 2012 году на 141 452,03 тыс. руб., в 2018 году величина прироста составит 561 559,71 тыс. руб.
Однако, поскольку проект требует осуществления капитальных вложений, то следующим этапом была оценка эффективности инвестиционных вложений. Как показывают расчеты, проект эффективен, так как величина NPV равна 507 243,30 тыс. руб. Индекс доходности равен 1,36, что больше единицы. Это говорит об эффективности проекта. Ставка дисконта, при которой чистая приведенная стоимость обращается в ноль, равна 29,38%. Время, необходимое для возмещения капиталовложений и затрат проекта за счет его доходов составляет 5,59 года.
Следующим этапом оценки являлось обоснование эффективности инвестиционного проекта, учитывающее источники финансирования проекта. Анализ состава актива баланса ОАО «Бамтоннельстрой» показал, что на конец 2010 года денежные средства организации составляли 301 545,0 тыс. руб., что позволяет частично профинансировать инвестиционные затраты предприятия. Поэтому в качестве источника финансирования рассматривается смешанная схема финансирования: 300 000,0 тыс. руб. – собственные средства предприятия (свободная денежная наличность), 1 004 456,22 тыс. руб. – банковский кредит. Кредит привлекается на 5 лет, что соответствует сроку окупаемости проекта и не превышает его.
Оценка эффективности участия собственного капитала предприятия в проекте показала, что доходы проекта превышают затраты. Чистый дисконтированный доход проекта равен 622 995,55 тыс. руб. Индекс доходности инвестиций равен 2,55, что больше его порогового значения. Внутренняя норма доходности превышает ставку дисконтирования, принимаемую в расчете, и составила 44,34%. Срок окупаемости собственных средств равен 5,06 года, что не превышает срок окупаемости самого проекта. Таким образом, привлечение банковского кредита является эффективным и целесообразным.
Результаты анализа чувствительности проекта показали, что NPV наиболее чувствительный к изменению цен на сырье и материалы, а также к уровню рисков. При этом проект обладает достаточной устойчивости к изменению рассматриваемых факторов, так как требуется значительные изменения факторов, чтобы значение чистой приведенной стоимости принял отрицательное значение. 

Сравнительная характеристика финансово-экономических показателей свидетельствует, что вариант развития ОАО «Бамтоннельстрой» с учетом реализации проекта по техническому перевооружению значительно улучшает все его финансово-экономические показатели, по сравнению с вариантом «без проекта». Так, показатель рентабельности продаж при варианте «с проектом» составит 8,21%, тогда как при реализации проекта ее уровень достигнет 26,44%. Также реализация проекта технического перевооружения позволит увеличить эффективность использования всех активов  и собственного капитала предприятия: рентабельность активов «с проектом» превышает рентабельность «без проекта» на 5,11%. Рентабельность собственного капитала также увеличится с 5,00% до 11,31%. 

Расчеты показывают, что реализация стратегии концентрации на сегменте рынка при применении экстенсивно-интенсивной инвестиционной стратегии с помощью проекта технического перевооружения ОПФ ОАО «Бамтоннельстрой» является эффективным и целесообразным к реализации.
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