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ВВЕДЕНИЕ

Эффективная деятельность предприятий в долгосрочной перспек​тиве, обеспечение высоких темпов их развития и повышения конкурентоспособности в условиях перехода к рыночной экономике в значительной мере определяются уровнем их инвестиционной активности и диапазоном инвестиционной деятельности. Комплекс вопросов, свя​занных с осуществлением инвестиционной деятельности предприятия, требует достаточно глубоких знаний теории и практических навыков принятия управленческих решений в области обоснования инвестицион​ной стратегии, выбора эффективных ее направлений и форм разработки целенаправленной программы реального инвестирования и формиро​вания сбалансированного портфеля финансовых инвестиций. Этот комп​лекс вопросов является предметом специализированного направления знаний, получившего название „инвестиционный менеджмент".
Круг вопросов, решаемых этим видом функционального управления предприятием, довольно обширен, так как инвестиционные решения неразрывно связаны со всеми основными видами деятельности предприятия и всеми стадиями его жизненного цикла, направлены на реализацию его миссии и стратегии, формируют его перспективную организационную структуру и инвестиционную культуру. Это направление экономических знаний развивается наиболее динамично — за последние десятилетия целый ряд исследователей за разработку отдельных проблем инвестиционного менеджмента удостоены нобелевских премий.
Формирование благоприятного инвестиционного климата, углубление сегментации инвестиционного рынка, расширение круга инвес​тиционных товаров и технологий, а также возрастающие инвестици​онные возможности предприятий предоставляют инвестиционным менеджерам обширное поле деятельности для принятия стратегических и оперативных инвестиционных решений. Знание и практическое использование современных принципов, механизмов и методов эффективного управления инвестиционной деятельностью позволяет обеспечить переход предприятий к новому качеству экономического развития в рыночных условиях [5].

Объектом анализа в данной дипломной работе выбрано ОАО «ИЖМАШ», являющееся крупнейшим в Удмуртии машиностроительным предприятием и одним из крупнейших предприятий этой отрасли в России. Данное предприятие часто использует в своем развитии инвестиционное планирование и бизнес-планирование, что делает данную работу для него особо ценной.

Целью написания дипломной работы является разработка и анализ эффективности инвестиционного проекта на основе теоретических данных и аналитических расчетов.
Для достижения поставленной цели необходимо решить следующие задачи:

· подробно изучить деятельность анализируемого предприятия;

· выяснить теоретические аспекты инвестиционного планирования;

· проанализировать финансовое положение рассматриваемого предприятия;

· разработать инвестиционный проект и оценить его эффективность.

На основе поставленных задач сформулирована структура дипломной работы.

В качестве объекта, который необходимо внедрить в работу предприятия при разработке и реализации инвестиционного проекта, выступает двухколонный автоматический ленточно-пильный конвейерный станок UMSO 540 H с гидравлическими тисками. Данный конвейер значительно упрощает и ускоряет процесс резки металлов различной степени твердости, что повышает эффективность работы предприятия в целом.  

3  ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ОАО «ИЖМАШ»
3.1 Сущность и цели финансового анализа предприятия

Финансовое состояние - это способность предприятия финансировать свою деятельность. Оно характеризуется наличием финансовых ресурсов, необходимых для нормального функционирования предприятия, их целесообразностью размещения и эффективностью использования, финансовыми взаимоотношениями с другими юридическими и физическими лицами, платежеспособностью и финансовой устойчивостью.

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.

http://diplomrus.ru/raboti/17130
Это может быть вызвано не только с фальсификациями со стороны предприятия, но и принятой методикой составления отчетности, согласно которой многие балансовые статьи комплексные (например, статьи «Прочие дебиторы», «Прочие кредиторы»).

3.2  Структурно-динамический анализ отчетности предприятия
Анализ динамики и структуры, как правило, является начальным этапом анализа финансовой деятельности предприятия, так сопоставляет величины всех анализируемых показателей (структурный анализ) и показывает их изменение во времени (динамический анализ), что является базой для дальнейшего более детального углубленного анализа.

Анализ структуры значим, прежде всего, для определения текущего состояния предприятия. Он характеризует то, насколько сопоставимы между собой показатели деятельности предприятия в данный момент и соответствуют ли они определенным критериям.

Источником для структурно-динамического анализа ОАО «ИЖМАШ» является «Баланс» (форма № 1) (Приложение 4).

На первом этапе проведем динамический анализ баланса ОАО «ИЖМАШ» за период 2004-2005 годов, включив в него как абсолютные, так и относительные показатели прироста по каждому из годов и за два года в совокупности. Результаты расчетов представим в виде таблиц (См. приложения 8, 9, 10).

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.

http://diplomrus.ru/raboti/17130
На втором этапе проведем структурный анализ величины валюты баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах по статьям, входящим в ее состав.

Структура баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2005-2005 годах представлена в Приложении 10 и на рисунках 3.2.1 и 3.2.2.

Оценивая структуру валюты баланса ОАО «ИЖМАШ» в начале 2004 года, можно сделать вывод о том, что главной статьей в ней были основные средства. Они составляли чуть мене 2/3 от его общей величины (если точно, то 62,47 %), в то время как оборотные активы составляли лишь около ¼ от общей величины баланса (27,57 %). Следует отметить тот факт, что в начале 2004 года величина внеоборотных активов существенно превышала величину собственных средств и долгосрочных обязательств предприятия. Отсюда следует вывод, что значительная часть внеоборотных активов финансировалась за счет краткосрочных ресурсов, что могло привести к неплатежеспособности ОАО «ИЖМАШ».
Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.

http://diplomrus.ru/raboti/17130
Рис. 3.2.1. Структура баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах по разделам актива

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.

http://diplomrus.ru/raboti/17130
Рис. 3.2.2. Структура баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах по разделам пассива

Оценивая структуру баланса ОАО «ИЖМАШ» в конце 2004 года следует отметить, что величина основных фондов в ее структуре существенно снизилась (они составляли уже 55,54 % от ее величины), в то время как величина оборотных средств выросла до 29,30 % от валюты баланса. В пассиве доля краткосрочных обязательств также выросла, но не столь значительно (с 55,39 % до 57,52 %). Таким образом, финансирование основных фондов за счет  краткосрочных кредитов немного сократилось.

 Оценивая структуру баланса ОАО «ИЖМАШ» в конце 2005 года следует отметить, доля основных фондов в ее структуре незначительно увеличилась по сравнению с началом года, однако если брать общую величину внеоборотных фондов, то из доля имела тенденцию к снижению (68,89 % на конец 2005 года). В структуре пассива следует отметить существенной увеличение доли долгосрочных обязательств (на конец 2005 года их величина составляла 28,81 % от валюты баланса) и неизменность доли капитала и резервов.

3.3  Анализ ликвидности ОАО «ИЖМАШ»
Анализ ликвидности ОАО «ИЖМАШ» проведем на основе трех основных показателей ликвидности:

· коэффициента абсолютной ликвидности (отношение высоколиквидных активов и текущим обязательствам);

· коэффициента промежуточной ликвидности  (отношение текущих активов за исключением запасов к текущим обязательствам);

· коэффициента общей ликвидности (отношение всех текущих активов к текущим обязательствам).

Расчеты приведем в виде таблицы:

Таблица 3.3.1. Анализ ликвидности ОАО «ИЖМАШ»
	Показатель
	Формула
	На начало 2004 г.
	На конец 2004 г
	На конец 2005 г
	Прирост за 2004 г.
	Прирост за 2005 г.
	Прирост за 2 года

	К абс ликв
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	К пр ликв
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	К общ ликв
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таким образом, из таблицы видно, что коэффициент абсолютной ликвидности во всех периодах существенно не дотягивает до нормы (нормальное значение К абс ликв лежит в пределах от 0,2 до 0,25). Это связано с небольшим количеством денежных средств, числящихся на балансе предприятия. За счет денежных средств текущие обязательства предприятия могут быть погашены только в течение 1/0,005 = 198 дней в в начале и конце 2004 года и в течение 1/0,008 = 119 дней в конце 2005 года. Однако, несмотря на столь малое значение показателя абсолютной ликвидности, прогресс в его динамике заметен (относительный его прирост за 2 года составил 0,003), и с такими темпами есть надежда, что через пару лет предприятие выйдет на нормальный уровень значения коэффициента абсолютной ликвидности.

Коэффициент промежуточной ликвидности, как и абсолютной ликвидности, существенно не дотягивает до нормы (его нормальное значение составляет 1-2) ни в одном из периодов. Заметен рост Кпр ликв за 2 года (он составил 0,049), однако до нормативных значений еще очень далеко.

Коэффициент общей ликвидности также как и первые два не подходит под нормативное значение (оно составляет от 1,5 до 2,5) ни в одном из периодов. Величина текущих обязательств существенно превышает величину текущих активов во всех периодах, что подтверждает тот факт, что значительная величина ТО идет на финансирование внеоборотных активов (что крайне нежелательно). Несколько радует лишь положительная тенденция коэффициента общей ликвидности. 

Таким образом, ни один из показателей ликвидности не дотягивает до нормативных значений. Предприятию надо приложить максимум усилий для сокращений величины краткосрочной задолженности с целью минимизации риска неплатежеспособности в будущем.
3.4  Анализ финансовой устойчивости

К показателям финансовой устойчивости предприятия относятся:

1) Собственные оборотные средства (СОС);

2) Доля СОС в текущих активах (ТА);

3) Нормальные источники покрытия запасов (НИПЗ);

4) Доля НИПЗ в покрытии ТА;

5) Доля НИПЗ в покрытии запасов;

6) Коэффициент концентрации собственного капитала (Ккск);

7) Коэффициент концентрации привлеченного капитала (Ккпк);

8) Коэффициент финансирования (Кф);

9) Коэффициент задолженности (Кз);

10) Коэффициент маневренности СК (Км).

Таблица 3.4.1. Показатели финансовой устойчивости ОАО «ИЖМАШ»
	Показатель
	Расчетная формула
	На начало 2004 года
	На конец 2004 года
	На конец 2005 года
	Прирост за 2004 год
	Прирост за 2005 год
	Прирост за 2 года

	Собственные оборотные средства (СОС)
	СОС = ТА - ТО
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Доля СОС в тек активах (Дта) (%)
	Дта = СОС * 100% / ТА
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Нормальные источники покрытия запасов (НИПЗ)
	НИПЗ = СОС + Краткоср кредиты банков + КЗ тру
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Доля НИПЗ в покрытии ТА (Дта) (%)
	Дта = НИПЗ *100% / ТА
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Доля НИПЗ в покрытии запасов (Дз) (%)
	Дз = НИПЗ *100%/ Запасы
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Коэффициент концентрации СК (Ккск)
	Ккск = СК / ВБ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Коэффициент концентрации привлеч кап-ла (Ккпк)
	Ккпк = ЗК / ВБ
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Коэффициент финансирования (Кф)
	Кф = СК / ЗК
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Коэффициент задолженности (Кз)
	Кз = ЗК / СК
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Коэффициент маневренности СК (Км)
	Км = СОС / СК
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Расчетные формулы для вышеперечисленных показателей, а также их значения для ОАО «ИЖМАШ» во всех рассматриваемых периодах представим в виде таблицы 3.4.1.
Таким образом, по данным таблицы 3.4.1 можно сделать следующие выводы:

- величина собственных оборотных средств всех периодах является отрицательной величиной, то есть  часть внеоборотных средств финансируется за счет заемного капитала (26526 тыс руб внеоборотных средств финансировались за счет заемного капитала в начале 2004 года, 30728 тыс руб – в конце 2004 года и 20976 тыс руб – в конце 2005 года). Что говорит о значительной зависимости от кредиторов. Единственным благоприятным моментом является положительная динамика СОС (прирост составил 5550 тыс руб за 2 года), однако говорить о том, что скоро СОС станет положительной величиной рано.

- доля СОС в текущих активах не соответствует норме (показатель является отрицательным). Причем на начало 2004 года отрицательная величина СОС превышала величину текущих активов (показатель составлял более -100 %).
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Определение типа финансовой устойчивости.
Для определения типа финансовой устойчивости предприятия достаточно знать три показателя: СОС, НИПЗ, Запасы, сравнивая величины которых можно определить тип финансовой устойчивости.

Оформим данные показатели для ОАО «ИЖМАШ» в виде таблицы:

Таблица 3.4.2. Величины СОС, НИПЗ и запасов для ОАО «ИЖМАШ»
	Показатель
	Начало 2004 г (тыс руб)
	Конец 2004 г (тыс руб)
	Конец 2005 года (тыс руб)

	СОС
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Запасы
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	НИПЗ
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таким образом, можно сделать вывод, что и в начале 2004 года и в конце 2005 года прослеживается следующее неравенство: СОС < ЗЗ < НИПЗ. Следовательно, в этих периодах предприятие характеризовалось нормальной финансовой устойчивостью. В конце 2004 года прослеживалось следующее неравенство: ЗЗ > НИПЗ, и следовательно в этом периоде устойчивость была критической. Таким образом, в финансовой устойчивости ОАО «ИЖМАШ» наблюдается нестабильность.

3.5  Анализ эффективности деятельности

Анализ эффективности деятельности ОАО «ИЖМАШ» начнем с расчета коэффициентов оборачиваемости различных статей баланса и длительности их оборота. Коэффициент оборачиваемости показывает сколько раз в среднем за год находит свое выражение та или иная статья (раздел) баланса в виде нетто-выручки, а длительность оборота показывает, сколько дней уходит на покрытие нетто-выручки той или иной статьей (разделом) один раз.

Расчеты представим в виде таблицы:

Таблица 3.5.1. Коэффициенты оборачиваемости и длительности оборотов ОАО «ИЖМАШ»
	Показатель
	Средняя величина
	Коэффициент оборачиваемости ( Нетто-выручка / сред величина Х)
	Длительность оборота в днях ( 365 / Ко)

	 
	в 2004 году
	в 2005 году
	в 2004 году
	в 2005 году
	в 2004 году
	в 2005 году

	Активы (всего)
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Текущие активы
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Запасы
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Товары
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Дебиторская задолженность
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Кредиторская задолженность
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таким образом, из таблицы видно, что совокупные активы предприятия находят сое выражение в виде нетто-выручки в среднем 1,7 раза в 2004 году и 1,6 раза  в 2005 году (годовая выручка превышает величину средних активов в 1,7 и 1,6 раза соответственно), это означает, что величина нетто-выручки полностью покрывает величину всех активов в среднем 221 день в 2004 году и 229,9 дней в 2005 году (показатель длительности оборота в днях). Показатель Коб активов имеет тенденцию к снижению, что является негативным фактором, поскольку в 2005 единица активов приносила меньше выручки, чем в 2004 году. По такой же схеме можно охарактеризовать другие показатели, приведенные в этой таблице.

Путем сравнения величин оборачиваемости дебиторской  и кредиторской задолженностей можно определить вид расчетно-кредитной политики, используемой на ОАО «ИЖМАШ»: так как К обор дз > К обор кз (29,2 > 3,4 и 29,4 > 3,5), т.о. предприятие использует политику самокредитования, то есть рассчитывается по обязательствам в течение более долгих сроков по сравнению со сроками, в течение которых рассчитываются с предприятием дебиторы. Рассчитаем основные показатели рентабельности деятельности ОАО «ИЖМАШ», к которым относятся:
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-  рентабельность основных средств, определяемая как отношение чистой прибыли к средней величине основных средств за период.

Показатели рентабельности для ОАО «ИЖМАШ» представим в виде таблицы:

Таблица 3.5.2 - Показатели рентабельности ОАО «ИЖМАШ»
	Статья
	За 2004 год
	За 2005 год
	Прирост

	Выручка от реализации (без НДС)
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Прибыль от реализации (тыс руб)
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Балансовая (валовая) прибыль (тыс руб)
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Чистая прибыль (тыс руб)
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рентабельность всей реализованной продукции
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Общая рентабельность
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рентабельность продаж по чистой прибыли
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рентабельность источников
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рентабельность СК (ROE)
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Рентабельность осн. средств
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Таким образом, по показателям рентабельности ОАО «ИЖМАШ» можно сделать следующие выводы:

- валовая прибыль предприятия (прибыль от реализации) в обоих периодах составила около 10 % от величины нетто-выручки (показатель рентабельности всей реализованной продукции), причем этот показатель имел тенденцию роста на 0,1 (1 %) за период, что говорит либо об уменьшении косвенных налогов, либо об увеличении «накрутки» на товары. 

-  динамика рентабельности продаж по чистой прибыли также имела положительную тенденцию (увеличение на 2 %). Более существенного роста данного показателя по сравнению с предыдущим удалось добиться за счет двух факторов – снижения коммерческих и управленческих расходов.

- динамика общей рентабельности также имела положительную тенденцию, но меньшую, чем предыдущий показатель (рост на 2 %). 

-  рентабельность источников на ОАО «ИЖМАШ» составила 6 % в 2004 году и 9 % в 2005 году. Таким образом, данный показатель увеличился в полтора раза, то есть доля чистой прибыли в валюте баланса в 2005 году увеличилась в 1,5 раза по сравнению с 2004 годом. 

В целом величины всех показателей рентабельности предприятия имеют тенденцию к росту, однако показатели рентабельности источников и рентабельности продаж по чистой прибыли ниже 10 %.

4  ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА НА ОАО «ИЖМАШ»
4.1  Система показателей эффективности инвестиционного проекта

В системе управления реальными инвестициями оценка эффек​тивности инвестиционных проектов представляет собой один из наи​более ответственных этапов. От того, насколько объективно и всесто​ронне проведена эта оценка, зависят сроки возврата вложенного капитала, варианты альтернативного его использования, дополнительно генерируемый поток прибыли предприятия в предстоящем периоде. Эта объективность и всесторонность оценки эффективности инвестицион​ных проектов в значительной мере определяется использованием со​временных методов ее проведения.
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3. Оценка возврата инвестируемого капитала должна осуществляться на основе показателя „чистого денежного потока" [net cash flow]. Этот показатель формируется за счет сумм чистой прибыли и амортизационных отчислений в процессе эксплуатации инвестиционного проекта. При проведении различных видов оценки этот показатель может рассматриваться как среднегодовой, так и дифференцированный по отдельным периодам эксплуатации инвестиционного проекта.

4. В процессе оценки суммы инвестиционных затрат и чистого денежного потока должны быть приведены к настоящей стоимости. На первый взгляд кажется, что инвестиционные затраты по отношению к чистому денежному потоку всегда выражены в настоящей стоимости, так как значительно предшествуют ему. В реальной практике это так — процесс инвестирования в большинстве случаев осуществляется не одномоментно, а проходит ряд этапов. Поэтому, за исключением первого этапа, все последующие суммы инвестиционных затрат должны приводиться к настоящей стоимости (с дифференциацией каждого последующего этапа инвестирования). Точно так же должна приводиться к настоящей стоимости и сумма чистого денежного потока (по отдельным этапам его формирования).

5.  Выбор дисконтной ставки в процессе приведения отдельных показателей к настоящей стоимости должен быть дифференцирован для различных инвестиционных проектов. В процессе такой дифференциации должны быть учтены уровень риска, ликвидность и другие индивидуальные характеристики реального инвестиционного проекта.

С учетом вышеизложенных принципов рассмотрим методы оценки эффективности реальных инвестиционных проектов на основе различных показателей. Система этих показателей приведена на рисунке 4.1.1.
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Рис. 4.1.1. Система основных показателей, используемых в процессе эффективности инвестиционных проектов

Выше изложена система всех основных показателей, используемых в практике инвестиционного менеджмента для оценки эффективности реальных инвестиционных проектов. Вместе с тем, в зависимости от метода учета фактора времени в осуществлении инвестиционных затрат и получении возвратного инвестиционного потока все рассмот​ренные показатели подразделяются на две основные группы — дис​контные и статические (бухгалтерские).

Показатели оценки эффективности реальных инвестиционных проектов, основанные на дисконтных методах расчета предусмат​ривают обязательное дисконтирование инвестиционных затрат и до​ходов по отдельным интервалам рассматриваемого периода. В то же время показатели оценки, основанные на статических (бухгалтер​ских) методах расчета, предусматривают использование в расчетах бухгалтерских данных об инвестиционных затратах и доходах без их дисконтирования во времени. 

В современной инвестиционной практике показатели оценки эффективности реальных проектов, основанные на использовании дис​контных методов расчета, являются преобладающими. Они обязательно должны рассчитываться по всем средним и крупным реальным инвестиционным проектам, реализация которых носит долгосрочный харак​тер. Показатели, основанные на использовании статических методов расчета, применяются, как правило, для оценки эффективности неболь​ших краткосрочных реальных инвестиционных проектов.

Рассмотрим более подробно методику расчета и условия исполь​зования основных показателей оценки эффективности реальных ин​вестиционных проектов.

1. Чистый приведенный доход [net present value, NPV] позволяет получить наиболее обобщенную характеристику результата инвестирования, т.е. его конечный эффект в абсолютной сумме. Под чистым приведенным доходом понимается разница между приведенной к настоящей стоимости суммой чистого денежного потока за период эксплуатации инвестиционного проекта и суммой инвестиционных затрат на его реализацию. Расчет этого показателя при единовременном осуществлении инвестиционных затрат осуществляется по формуле:
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                         (4.1.1)

где ЧПДе – сумма чистого приведенного дохода по инвестиционному проекту при единовременном осуществлении инвестиционных затрат;

ЧПДt – сумма чистого денежного потока по отдельным интервалам общего периода эксплуатации инвестиционного проекта (если полный период эксплуатации инвестиционного проекта определить сложно, его принимают в расчетах в размере 5 лет);

Изе – сумма единовременных инвестиционных затрат на реализацию инвестиционного проекта.

I  — используемая дисконтная ставка, выраженная десятич​ной дробью; 

n — число интервалов в общем расчетном периоде t
Если инвестиционные затраты, связанные с предстоящей реализацией инвестиционного проекта, осуществляются в несколько этапов, расчет показателя чистого приведенного дохода производится по следующей формуле:                                                                                    
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где ЧПДм — сумма чистого приведенного дохода по инвестиционному проекту при многократном осуществлении инвестиционных затрат;                                                                           

ЧПДt – сумма чистого денежного потока по отдельным интервалам общего периода эксплуатации инвестиционного проекта;

ИЗt – сумма инвестиционных затрат по отдельным интервалам общего периода реализации инвестиционного проекта; 

i – используемая дисконтная ставка, выраженная десятичной дробью; 

n – число интервалов в общем расчетном периоде t.

Характеризуя показатель „чистый приведенный доход» следует отметить, что он может быть использован не только для сравнитель​ной оценки эффективности реальных инвестиционных проектов, но и как критерий целесообразности их реализации. Независимый инвес​тиционный проект, по которому показатель чистого приведенного до​хода является отрицательной величиной или равен нулю, должен быть отвергнут, так как он не принесет предприятию дополнительный доход на вложенный капитал. Независимые инвестиционные проекты с поло​жительным значением показателя чистого приведенного дохода позво​ляют увеличить капитал предприятия и его рыночную стоимость. Из системы взаимоисключающих инвестиционных проектов принимается тот из них, по которому значение показателя чистого приведенного дохода является наивысшим.

2. Индекс (коэффициент) доходности также позволяет соотне​сти объем инвестиционных затрат с предстоящим чистым денежным потоком по проекту. Расчет такого показателя при единовременных инвестиционных затратах по реальному проекту осуществляется по следующей формуле:
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где   ИДе — индекс (коэффициент) доходности по инвестиционному проекту при единовременном осуществлении инвестиционных затрат;

ЧДПt – сумма чистого денежного потока по отдельным интервалам общего периода эксплуатации инвестиционного проекта;

Изе – сумма единовременных инвестиционных затрат на реализацию инвестиционного проекта;

i – используемая дисконтная ставка, выраженная десятичной дробью;

n – число интервалов в общем расчетном периоде t.

Если инвестиционные затраты, связанные с предстоящей реализацией инвестиционного проекта, осуществляются в несколько этапов, расчет индекса (коэффициента) дужки. По желанию могут снабжаться   верхним гидравлическим прижимом. Резка возможна только под углом 90º.

Прекрасно подходят для крупных предприятий с большими производственными программами.

Общая стоимость проекта с учетом демонтажа старого оборудования, расчистки места и монтажа нового – 14000 тыс руб (около 500 тыс $).

Планируемый срок службы установки – 22 года.

Начало реализации проекта – 01.01.2007 года.

Средства для осуществления проекта планируется взять в кредит в Альфа-Банке под 23 % годовых на срок 3 года. Заем будет представлять собой кредитную линию: основная часть в размере 6000 тыс руб будет получена на начальном этапе (01.01.2007) остальные две равные части (по 4000 тыс руб) будут получены в начале второго и третьего кварталов. Такой порядок получения кредита связан с отсутствием необходимости получения сразу всей суммы кредита.

Ввод установки в эксплуатацию планируется в 4 квартале 2007 года.

Финансовый план проекта представлен в Приложении 7. Данный план рассчитан на 10 лет и в первые три года разбит по кварталам, а в остальные – по годам.

График погашения кредита представлен в таблице 4.2.1:

Таблица 4.2.1. График погашения кредита Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по 
 HYPERLINK "http://diplomrus.ru/raboti/17130" 

ссылке
.
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Описание финансового плана:

1) Выручка от реализации проекта планируется уже в 4 квартале 2007 года в размере 250 тыс руб. Постепенно она будет возрастать и по достижению проектной мощности к девятому году службы должна составлять 20000 тыс руб.

2) Текущие затраты при эксплуатации складываются из следующих статей:

2.1) Сырье и материалы. Планируется, что стоимость сырья и материалов будет составлять 40 % от размеров выручки от реализации. 

2.2) Транспортные расходы исходя из предыдущего опыта составляют около 2 % от размеров выручки.

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по 
 HYPERLINK "http://diplomrus.ru/raboti/17130" 

ссылке
.
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Как видно из приложения 7, прибыль планируется получать уже в 3 квартале 2008 года. Остальные финансовые показатели (в том числе показатели эффективности проекта рассмотрены в следующей главе).

4.3  Оценка эффективности инвестиционного проекта

Как уже было отмечено в подглаве 4.1, основными показателями эффективности инвестиционного проекта являются:

Сумма чистого приведенного дохода по проекту (ЧПДе);

Индекс (коэффициент) доходности (ИДе);

Индекс (коэффициент) рентабельности (ИРи);

Период окупаемости (ПОн).

Сумму чистого приведенного дохода рассчитаем в табличном виде на основании формулы 4.1.1. Величина денежных потоков по проекту (представляющая собой сумму прибыли и амортизационных отчислений) представлена в строке 17 приложения 7. В строке 18 представлен этот же денежный поток, но уже в дисконтированном виде (с учетом 10%-ной ставки дисконтирования. Ставка, равная 10 %, взята исходя из среднегодового уровня инфляции в России). В строке 19 представлена сумма накопленных денежных потоков. К концу последнего (десятого) года проекта она составляет 21810,27 тыс руб. Для расчета чистого приведенного дохода необходимо из этой суммы вычесть сумму инвестиций:

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по 
 HYPERLINK "http://diplomrus.ru/raboti/17130" 

ссылке
.
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Таким образом, все рассчитанные показатели свидетельствуют об эффективности и целесообразности предложенного инвестиционного проериода окупаемости, опреде​ляемый статичным методом, рассчитывается по следующей формуле:

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.

http://diplomrus.ru/raboti/17130
                                (4.1.6)

где   Пон — недисконтированный период окупаемости инвестицион​ных затрат по проекту;

Изе — сумма инвестиционных затрат на реализацию проекта; 

ЧДПг — среднегодовая сумма чистого денежного потока за пе​риод эксплуатации проекта (при краткосрочных реаль​ных вложениях этот показатель рассчитывается как сред​немесячный).

Соответственно дисконтированный показатель периода окупае​мости определяется по следующей формуле:

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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где   Под — дисконтированный период окупаемости единовременных инвестиционных затрат по проекту; 

Изе – сумма единовременных инвестиционных затрат на реа​лизацию инвестиционного проекта; 

ЧДПt – сумма чистого денежного потока по отдельным интерва​лам общего периода эксплуатации инвестиционного проекта; 

i – используемая дисконтная ставка, выраженная десятичной дробью;

n – число интервалов (лет, месяцев) в общем расчетном периоде t;

t – общий расчетный период эксплуатации проекта (лет, месяцев).

Показатель „периода окупаемости» используется обычно для сравнительной оценки эффективности проектов, но может быть принят и как критериальный (в этом случае инвестиционные проекты c более высоким периодом окупаемости будут предприятием отвергаться). Основным недостатком этого показателя является то, что он не учиты​вает те чистые денежные потоки, которые формируются после периода окупаемости инвестиционных затрат.
Так, по инвестицион​ным проектам с длительным сроком эксплуатации после периода их окупаемости может быть получена гораздо большая сумма чистого денежного потока, чем по инвестиционным проектам с коротким сроком эксплуатации (при аналогичном и даже более быстром периоде оку​паемости последних).

5. Внутренняя ставка доходности является наиболее сложным показателем оценки эффективности реальных инвестиционных проек​тов. Она характеризует уровень доходности конкретного инвестицион​ного проекта, выражаемый дисконтной ставкой, по которой будущая стоимость чистого денежного потока приводится к настоящей стоимо​сти инвестиционных затрат. Внутреннюю ставку доходности можно охарактеризовать и как дисконтную ставку, по которой чистый приведенный доход в процессе дисконтирования будет приведен к нулю (т.е. ВСД = i, при которой ЧПД = 0). Расчет этого показателя осуществляется исходя из следующей формулы:

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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ВСД – внутренняя ставка доходности по инвестиционному про​екту, выраженная десятичной дробью; 

ЧДПt – сумма чистого денежного потока по отдельным интер​валам общего периода эксплуатации инвестиционного проекта; 

n – число интервалов в общем расчетном периоде t;

4.2   Характеристика инвестиционного проекта и его финансовый план

Рассматриваемый инвестиционный проект предполагает внедрение в производство на ОАО «ИЖМАШ» двухколонный автоматический ленточно-пильный конвейерный  станок UMSO 540 H с гидравлическими тисками для резки металлов.

Двухколонный автоматический ленточно-отрезной конвейерный станок UMSO-540Н предназначен для резки всех основных материалов, металлов и сплавов, в том числе и твердых. Подача заготовки в рабочую зону станка осуществляется с помощью подвижных гидравлических тисков на заданную программой длину.
Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Рис. 4.2.1.  Внешний вид UMSO-540Н

Станок оснащен системой "Program Logic Control" (микр оконтроллер фирмы "Telemecanique"), которая позволяет выбирать до 10 различных программ резания. Длина отрезаемой заготовки и требуемое число резов могут быть выбраны с помощью пульта управления. Станок может быть запрограммирован для следующего процесса резки во время выполнения текущей программы. В стандартном исполнении станки комплектуются вариатором скорости ленточной пилы, рольган-гом, и конвейером удаления стружки. По желанию могут снабжаться   верхним гидравлическим прижимом. Резка возможна только под углом 90º.

Прекрасно подходят для крупных предприятий с большими производственными программами.

Общая стоимость проекта с учетом демонтажа старого оборудования, расчистки места и монтажа нового – 14000 тыс руб (около 500 тыс $).

Планируемый срок службы установки – 22 года.

Начало реализации проекта – 01.01.2007 года.

Средства для осуществления проекта планируется взять в кредит в Альфа-Банке под 23 % годовых на срок 3 года. Заем будет представлять собой кредитную линию: основная часть в размере 6000 тыс руб будет получена на начальном этапе (01.01.2007) остальные две равные части (по 4000 тыс руб) будут получены в начале второго и третьего кварталов. Такой порядок получения кредита связан с отсутствием необходимости получения сразу всей суммы кредита.
Ввод установки в эксплуатацию планируется в 4 квартале 2007 года.

Финансовый план проекта представлен в Приложении 7. Данный план рассчитан на 10 лет и в первые три года разбит по кварталам, а в остальные – по годам.

График погашения кредита представлен в таблице 4.2.1:

Таблица 4.2.1. График погашения кредита Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Описание финансового плана:

1) Выручка от реализации проекта планируется уже в 4 квартале 2007 года в размере 250 тыс руб. Постепенно она будет возрастать и по достижению проектной мощности к девятому году службы должна составлять 20000 тыс руб.

2) Текущие затраты при эксплуатации складываются из следующих статей:

2.1) Сырье и материалы. Планируется, что стоимость сырья и материалов будет составлять 40 % от размеров выручки от реализации. 

2.2) Транспортные расходы исходя из предыдущего опыта составляют около 2 % от размеров выручки.

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Как видно из приложения 7, прибыль планируется получать уже в 3 квартале 2008 года. Остальные финансовые показатели (в том числе показатели эффективности проекта рассмотрены в следующей главе).

4.3  Оценка эффективности инвестиционного проекта

Как уже было отмечено в подглаве 4.1, основными показателями эффективности инвестиционного проекта являются:

1) Сумма чистого приведенного дохода по проекту (ЧПДе);

2) Индекс (коэффициент) доходности (ИДе);

3) Индекс (коэффициент) рентабельности (ИРи);

4) Период окупаемости (ПОн).

Сумму чистого приведенного дохода рассчитаем в табличном виде на основании формулы 4.1.1. Величина денежных потоков по проекту (представляющая собой сумму прибыли и амортизационных отчислений) представлена в строке 17 приложения 7. В строке 18 представлен этот же денежный поток, но уже в дисконтированном виде (с учетом 10%-ной ставки дисконтирования. Ставка, равная 10 %, взята исходя из среднегодового уровня инфляции в России). В строке 19 представлена сумма накопленных денежных потоков. К концу последнего (десятого) года проекта она составляет 21810,27 тыс руб. Для расчета чистого приведенного дохода необходимо из этой суммы вычесть сумму инвестиций:

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Таким образом, все рассчитанные показатели свидетельствуют об эффективности и целесообразности предложенного инвестиционного проекта. 
ЗАКЛЮЧЕНИЕ

В ходе написания дипломной работы удалось выяснить, насколько важно в современных условиях инвестиционное планирование в деятельности любого предприятия. В ходе постоянного научно-технического прогресса и бешеной конкуренции предприятиям не хватает собственных средств для того, чтобы идти в ногу со временем. В таких условиях инвестиционное проектирование помогает им решить эту проблему и обеспечивать высокую конкурентоспособность продукции и технологичность производства.  

В ходе изучения теоретических аспектов инвестиционного планирования и инвестиционного менеджмента было выяснено, что главной его целью является обеспечение максимизации благосостояния собственников предприятия в текущем и перспективном периоде.

В ходе анализа финансового состояния ОАО «ИЖМАШ» были выявлены серьезные диспропорции в структуре его баланса.  Это, главным образом, связано со значительным превышением величины краткосрочных пассивов над текущими активами (показатель СОС). В связи с такими структурными диспропорциями предприятие вынуждено финансировать значительную часть своих внеоборотных активов за счет текущих обязательств, что существенно ослабляет его платежеспособность и подрывает доверия кредиторов. Однако такая ситуация имеет тенденции к снижению и спустя несколько лет можно ожидать ее существенного изменения. В связи с большой величиной краткосрочных обязательств, у предприятия также не соответствуют норме показатели ликвидности.

Несмотря на все проблемы со структурой баланса, предприятию есть чем похвастаться касаемо финансовых результатов своей деятельности и в частности показателей рентабельности. Все показатели рентабельности имели тенденцию к росту. 

Следует отметить также ситуацию касаемо финансовой устойчивости ОАО «ИЖМАШ»: в начале 2004 года и в конце 2005 года прослеживается следующее неравенство: СОС < ЗЗ < НИПЗ. Следовательно, в этих периодах предприятие характеризовалось нормальной финансовой устойчивостью. В конце 2004 года прослеживалось следующее неравенство: ЗЗ > НИПЗ, и следовательно в этом периоде устойчивость была критической. Таким образом, в финансовой устойчивости ОАО «ИЖМАШ» наблюдается нестабильность.

   Разработанный инвестиционный проект по внедрению на ОАО «ИЖМАШ» конвейера для резки металлов полностью показал свою целесообразность и эффективность. Все показатели эффективности подтвердили этот факт. Так, например, было установлено, что этот долгосрочный проект окупится уже через семь лет (что по сравнению с планируемым сроком службы конвейера очень немного), а чистый приведенный поток за 10 лет проекта составит половину от стоимости вложенных средств.
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Рис. 1.1. Основные характеристики предприятия как объекта управления

ПРИЛОЖЕНИЕ 2
РОЛЬ ИНВЕСТИЦИЙ В ОБЕСПЕЧЕНИИ ЭФФЕКТИВНОГО ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ
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Рис. 2.1. Роль инвестиций в обеспечении эффективного функционирования предприятия

ПРИЛОЖЕНИЕ 3
КЛАССИФИКАЦИЯ ИНВЕСТИЦИЙ ПРЕДПРИЯТИЯ ПО ОСНОВНЫМ ПРИЗНАКАМ
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ПРИЛОЖЕНИЕ 4
КЛАССИФИКАЦИЯ ИНВЕСТОРОВ

Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Рис. 4.1. Классификация инвесторов по основным признакам


ПРИЛОЖЕНИЕ 5
ОБЪЕДИНЕННЫЙ БАЛАНС ОАО «ИЖМАШ» НА 1.01.2004 И 1.01.2005 ГГ.

Таблица 5.1. Объединенный Баланс ОАО «ИЖМАШ» на 1.01.2004 и 1.01.2005 гг. Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 6
ОТЧЕТ О ПРИБЫЛЯХ И УБЫТКАХ ОАО «ИЖМАШ» ЗА 2005 ГОД

Таблица 6.1. Отчет о прибылях и убытках ОАО «ИЖМАШ» за 2005 год Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 7
ФИНАНСОВЫЙ ПЛАН ИНВЕСТИЦИОННОГО ПРОЕКТА

Таблица 7.1. Финансовый план инвестиционного проекта Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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Продолжение таблицы 7.1 Вырезано.
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Окончание таблицы 7.1 Вырезано.
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ДИНАМИКА СТАТЕЙ БАЛАНСА ОАО «ИЖМАШ» В 2004-2005 ГОДАХ В АБСОЛЮТНОМ ВЫРАЖЕНИИ

Таблица 8.1. Динамика статей Баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах в абсолютном выражении Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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ДИНАМИКА СТАТЕЙ БАЛАНСА ОАО «ИЖМАШ» В 2004-2005 ГОДАХ В ОТНОСИТЕЛЬНОМ ВЫРАЖЕНИИ

Таблица 9.1. Динамика статей Баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах в относительном выражении Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 10
СТРУКТУРА БАЛАНСА ОАО «ИЖМАШ» В 2004-2005 ГОДАХ
Таблица 10.1.– Структура Баланса ОАО «ИЖМАШ» в 2004-2005 годах Вырезано.

Для заказа полной версии работы перейдите по ссылке.
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