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Введение

Актуальность темы исследования. Инвестиционный потенциал является основополагающей экономической категорией в условиях рыночной экономики. Его эффективное использование, предполагает наличие альтернатив, требует осуществлять выбор ресурсов, источников финансирования, форм и способов инвестиций. Современная трактовка инвестиционной привлекательности подразумевает эффективное использование стоимостной оценки предприятия. 

Вопросы, связанные с оценкой стоимости предприятия всегда находились в центре внимания. Значительный вклад в области теории и практики оценки стоимости предприятия внесли такие исследователи, как Б.В. Алахов, А.С, Бакаев, М.И. Баканов, СБ. Барнгольц, Ю.А. Данилевский, П.С. Безруких, Н.А. Береславцева, А.Г. Грязнова, З.В. Кирьянова, О.В. Ефимова, В.В. Ковалев, Н.П. Кондраков, Я.В. Соколов, С.К. Татур, В.И. Ткач, А.Н. Хорин, А.А. Шапошников, А.Д. Шеремет, М.А. Федотова, а также зарубежные исследователи: Р. Адаме, М.Алле, А. Арене, X, Андерсон, Р.Антони, Л.А. Бренстайн, И. Бетге, Дж. Блейк, Э. Бриттон, М. Ван Бреда, К. Ватерсон, Р. Дамари, Р.Е. Келли, Г. Маркович, М. Миллер, Ш.П. Пратт, Б. Райан, Ж. Ришар, Д.Стоун, Дж. Тобин, Дж. Р. Хикс, Р. Холт, Д. Фостер и др. 

Стоимостная оценка предприятия является важнейшим элементом современного инвестиционного потенциала. В мире разработано множество показателей для определения результатов работы предприятия, рассчитанных на базе отчетности и используемых экономистами для прогнозов и осуществления экономических анализов. 

Каждое решение в сфере привлечения инвестиций должно приниматься с точки зрения влияния его на стоимость предприятия в целом. 

Настоящая работа посвящена исследованию вопросов использования инвестиционного рычага с целью максимизации стоимости предприятия. Появление столь значимых специфических факторов и кардинальное изменение механизма инвестиционной деятельности обнаруживают несостоятельность старых накопленных знаний, служат действенным мотивом, побуждающим исследователя к разработке более совершенных научных подходов, адекватно соответствующих новым социально-экономическим условиям хозяйствования. 

Цель дипломной работы – разработка инвестиционного проекта с цельж повышения стоимости предприятия.
Для достижения данной цели при написании дипломной работы необходимо выполнить следующие задачи: 

- рассмотреть теоретические основы управления стоимостью предприятия;

- провести оценку стоимости предприятия;

- разработать инвеестиционный проект с целью повышения стоимости предприятия.

Объектом дипломной работы является ОАО «Восточный шлях».

Предметом дипломной работы является процесс управления стоимостью предприятия через инвестиционную составляющую.

Раздел 1. Теоретические основы управления стоимостью компании

1.1. Сущность и эволюция теорий стоимости предприятия 

Для оценки стоимости предприятия необходимы анализ и оценка информации о макросреде (анализ нормативно-законодательной базы и изменений в ней, статистических данных об изменениях, происходящих в регионе, в отрасли и т.п., анализ конъюнктуры рынка, учет политических факторов и др.) 

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
В международной и отечественной учетной литературе имеются ссылки на нулевые балансы (Ли Якокка «Карьера менеджера», Генри Форд «Сегодня и завтра», Жак Ришар «Аудит и анализ хозяйственной деятельности предприятия», «Бухгалтерский учет: теория и практика», Ткач В.И., Бреславцева Н.А. «Проблемы подготовки и использования ликвидационных балансов в Российской экономике», Бетге И. «Балансоведение», Ткач В.И., Кубасова Т.О., Шумилин Е.П, «Бухгалтерский учет реорганизации, санации, покупки предприятия»). Большой научный и практический вклад в данную методологию их использования для принятия экономических финансовых и юридических решений внесли В.И. Ткач и Н.А. Бреславцева. 

Методологические и практические вопросы использования нулевых балансов разработаны впервые Н.А. Бреславцевой, сделавшей первую попытку их систематизации. Профессор Н.А. Бреславцева трактует нулевой баланс как «системный учетно-аудиторский процесс управления экономическими явлениями, основанный на определении глобального финансового результата и стоимости имущества институциональной единицы на определенный момент в будущем, на основе использования принципа продолжения деятельности» [25, с.35]. По своей природе нулевой баланс является производным отчетом, одним из инструментов стратегической оценки стоимости. Нулевая стоимость показывает, сколько останется денежных средств после фиктивной ликвидации предприятия, а именно ту часть, выраженную в денежном выражении, которая останется после фиктивной ликвидации, предполагающей продажу активов по рыночным ценам и выплату долгов. 
1.2. Технологии управления стоимостью компании в акционерных предприятиях

Мировой опыг подтверждает жизнеспособность и эффективность организации предприятий в форме акционерных обществ. Акционерные общества стали основной ортанизанионно-прановой формой средних и крупных компаний в развитых странах мира. В общем числе американских компаний корпорации составляют около 20%, однако масштабы их деятельности велики - на них приходится почти 90% всех денежных поступлений. При этом основная организационно-правовая форма корпораций -это акционерные общества.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
Следующие авторы в своих работах определяют такую сущность структуры капитала :  Е.Никбахт, А.Гроппелли  - это составляющие финансов фирмы. [21, с. 169]; Сутормина В.М. и Стоянова О. С. - строение капитала, то есть все источники финансирования деятельности корпораций [39, с. 181; 14, с. 167]; Кирейцев Г.Г. - структура капитала предприятия определяет объемы и прогнозирует результаты не только финансовой, но и операционной и инвестиционной деятельности [16, с. 261]. Также профессор отмечает, что структура капитала характеризует соотношения собственных и ссудных средств, которые используются предприятием в процессе хозяйственной деятельности. Бєлоліпецький В.Г. тоже утверждает, что под структурой капитала следует видеть комбинацию долга и собственного капитала, что постоянно должна уравновешиваться с активами. Учитывая более узкое значение структур капитала ее характеризуют как определенную пропорцию, при которой предприятие использует собственные и долгосрочные ссудные источники [16, с. 116]. За точкой зрения Ковалева В.В., необходимо выделить такие понятия структуры, как "финансовая" и "капитализированная". И потому на предприятии "финансовая структура" - это способ финансирования деятельности  в целом,  а "капитализированная структура"  характеризует более узкую часть источников образования активов. К которой автор относит долгосрочные пассивы, а именно собственные источники и долгосрочный ссудный капитал [14, с. 311]. В Бланк И.А. тоже двояко подходит к вопросу структуры капитала предприятий, который поддерживается другими учеными Крейниной М. Н. [21, с. 147], Ремневой Л. М. [28, с.266], Кирейцевым Г.Г. [16, с.260] и тому подобное. И описывает так ее сущность: "Структура капитала представляет собой соотношение всех форм собственных и заимствованных финансовых ресурсов, которые используются предприятием в процессе своей хозяйственной деятельности для финансирования активов" [23, с. 45]. 

Следовательно, при исследовании сущностных характеристик структуры капитала, которые были предоставлены разными выдающимися учеными-экономистами, для использования в современном экономическом обществе целесообразно сочетать разные виды капитала хозяйствующего субъекта и варианты их соотношения. 

Объясняют финансовую структуру капитала через соотношение разных его видов такие авторы, как Белолипецкий В.Г., Ковалев В.В., Коваленко Л. О., Ремнева Л. М. при этом выделяют в этом виде только долгосрочный капитал. 

При разработке теории структуры капитала, который берет свое начало в середине ХХ в., различают четыре главных этапа, которые представляют наибольший теоретический интерес при определении подходов относительно управления формированием капитала предприятий. Их выделение отображает формирование и обобщение теоретических концептуальных подходов относительно структуры их капитала, а именно: традиционалистская, индифферентности, компромиссная, противоречие интересов. Базисом этих концепций является противоречие мнений экономистов относительно возможности оптимизации структуры капитала предприятия и выделение основных факторов, которые определяют  ее механизм. Для потребностей хозяйствующих субъектов является необходимым рассмотрение данных концепций, которое позволит определить выбор політки управления капиталом и предотвратить не желательные риски при его формировании. 

Фундаментом традиционалистской концепции является суждение, что с помощью учета стоимости отдельных составляющих капитала можно сформировать его оптимальную структуру. Данное утверждение базируется на понимании того, что при любых условиях больше все-таки будет стоимость собственного капитала предприятия чем ссудного. Сторонниками традиционалистской концепции низшая стоимость ссудного капитала в сравнении с собственным объясняется в наличии разного уровню риска при их использования. Да, уровень прибыльности ссудного капитала во всех его формах носит детерминированный характер в связи с тем, что ставка процента за ним определена сторонами загодя в фиксированном размере, в то время как уровень прибыльности собственного капитала формируется в условиях неопределенности (зависит от финансовых результатов, которые варьируют за уровнем хозяйственной деятельности предприятия). Кроме того, использование ссудного капитала носит, как правило, финансово обеспеченный характер - в роли обеспечения выступают, как правило, гарантии третьих лиц, или залог имущества. И наконец, в случае банкротства предприятия законодательством большинства стран предвидено подавляющее право удовлетворения претензий владельцев (акционеров, пайщиков и тому подобное).

Исходя из условия о низшем уровне стоимости ссудного капитала в сравнении с собственным при любом соединении их использования, содержание традиционалистской концепции механизма оптимизации структуры капитала предприятия сводится к следующему: рост удельного веса использования ссудного капитала должен снизить средневзвешенную стоимость капитала любого предприятия, а следовательно способствовать повышению его рыночной стоимости.

При росте размера ссудного капитала, который использует предприятие в процессе хозяйственной деятельности, средневзвешенная стоимость капитала, как правило, снижается и достигает своего минимального значения при 100% -ом использовании ссудного капитала. Ввиду того, что между средневзвешенной стоимостью капитала и рыночной стоимостью предприятия существует обратная зависимость, исходя из традиционалистской концепции, можно сделать вывод, что рыночная стоимость предприятия максимизируется при 100% -ом использовании ссудного капитала. 

Использование этой концепции при управлении капиталом побуждает предприятие к максимизации использования ссудного капитала в своей хозяйственной деятельности, что при определенных условиях рынка приведет к полной потере финансовой стабильности, а следовательно и  банкротства. Поэтому такая однофакторна модель формирования структуры и средневзвешенной стоимости капитала предприятия, составляющая основы традиционалистской концепции, является достаточно упрощенной, а 100% -ное использования ссудного капитала - нереальным.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
С целью усовершенствования теории асимметричной информации С. Майерсом была разработана сигнальная теория. Важным было отмечено  то, что участникам хозяйственных связей рынок сигнализирует о будущем развитии фирмы, учитывая поведение менеджеров на этом рынке [23, с. 55]. Профессиональные инвесторы и кредиторы сразу чувствуют их поведение, относительно привлечения капитала. Поэтому получив от менеджеров позитивный сигнал о развитии фирмы, то есть увеличение удельного веса ссудного капитала, инвесторы и кредиторы могут принимать решение о предоставлении им ссуд. И наоборот, если менеджеры предоставляют преимущество собственному капиталу, это является сигналом неэффективной перспективы развития корпорации. Конечно, таким образом, сигнальная теория помогает имеющимся и будущим инвесторам и кредиторам предотвратить потери от необоснованных решений относительно вложения ресурсов. Поэтому непосредственно имеет влияние на формирование структуры капитала, ее стоимость и доверие участников финансового рынка. 

Следующая теория мониторинговых расходов отображает теорией структуры капитала, которая возлагает в основу отличия интересов и уровня информированности владельцев и кредиторов предприятия [23, с.55]. При этом утверждается, что мониторинговые расходы увеличивают в случае роста доли ссудного капитала в совокупном капитале фирмы, данная ситуация влияет на повышение его средневзвешенной стоимости. Данное утверждение, характеризуется позицией кредиторов, которые требуют право контроля за целесообразным и эффективным использованием и своевременным возвращением их средств.  Важно отметить, что расходы для проведения такого контроля будут учтены при формировании процентной  ставки за кредит, и в конечном итоге предприятие будет их покрывать. Поэтому является не случайным, что при увеличении ссудных источников при финансировании предприятия, растут и его мониторинговые расходы. Поэтому при управлении капиталом для формирования его оптимальной структуры необходимым является высчитывание мониторинговых расходов, так как они значительно ограничивают эффективность использования ссудного капитала.

Рассмотренные концепции раскрывают многогранность подходов относительно управления формированием структурой капитала, демонстрируют значение ее оптимизации для предприятия. Определяя политику привлечения разных источников для финансирования деятельности, предприятие будет использовать тот вид капитала, который будет выгодным при его использовании. То есть, если средства более выгодно приобрести в кредит, то предприятие пойдет на увеличение своего долга. И наоборот, выбрав стратегию использования собственного капитала управленцы быстрее будут выпускать новые акции для формирования фондов. Поэтому принимая во внимание разнообразие взглядов экономистов, можем отметить, что целью каждого их исследования все-таки было моделирование ситуации и определения подходов, которые помогут избежать ошибочных расчетов менеджерами фирм при привлеченные разных объемов и видов капитала, то есть при формировании оптимальной структуры.
Раздел 2. Оценка стоимости ОАО «Восточный шлях»

2.1. Характеристика предприятия

Открытое акционерное общество «Восточный шлях» (ОАО «Восточный шлях») расположено по адресу: 682145, г.Комсомольск-на-Амуре, ул.Парковая 2. Учредителем являются ПАТП № 2, ООО «Рассвет». Предприятие зарегистрировано Постановлением администрации г.Комсомольск-на-Амуре № 958 от 21.12.2001г.

Уставный капитал предприятия составляет 265 тыс.руб.

Основной целью деятельности предприятия является получение прибыли.

Основными видами деятельности предприятия являются:

-перевозка пассажиров автобусами в г.Комсомольск-на-Амуре ;
-перевозка пассажиров автобусами между населенными пунктами внутри г.Комсомольск-на-Амуре , а также между городами, районными и промышленными центрам внутри Хабаровского края, в том числе по коммерческим маршрутам;

-перевозка грузов автомашинами по заказам юридических и физических лиц.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
Таблица 2.8 - Классификация статей актива и пассива баланса для анализа ликвидности ОАО «Восточный шлях», тыс.руб.

	Группа средств и обязательств по степени срочности
	Покрытие (актив) А
	Сумма обязательств (пассив) П
	Платежный излишек (недостаток)

	
	2007 г.
	2009 г.
	2007 г.
	2009 г.
	2007 г.
	2009 г.

	1
	4904
	14190
	9399
	18806
	-4495
	-4616

	2
	2477
	3037
	9697
	9140
	-7220
	-6103

	3
	3061
	3850
	701
	837
	2360
	3013

	4
	22583
	24863
	13228
	17157
	-9355
	-7706


На основе анализа табл. 2.8 можно сделать вывод, что баланс предприятия не является ликвидным, так как из соотношений определяющих ликвидность предприятия выполнено только третье, характеризующее баланс предприятия как абсолютно ликвидный.

Из табл. 2.8 можно сделать следующие выводы:

в 2007-2009 г.г. больший удельный вес имеют труднореализуемые активы;

наименьший вес имеют свободно реализуемые активы;

по видам обязательств – большую долю занимают наиболее срочные и среднесрочные обязательства.

Также для оценки ликвидности и платёжеспособности предприятия рассчитывают относительные показатели: коэффициент абсолютной ликвидности, коэффициент быстрой ликвидности и коэффициент текущей ликвидности.

Таблица 2.9 - Показатели ликвидности ОАО «Восточный шлях»
	Показатель
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	Изменение
	Норма

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,522
	0,6385
	0,755
	0,233
	 > 0,1

	Коэффициент быстрой ликвидности
	0,785
	0,8505
	0,916
	0,131
	0,7–1

	Коэффициент текущей ликвидности (общий коэффициент покрытия долгов Ктл)
	1,111
	1,116
	1,121
	0,01
	от 1 до 2


Из табл. 2.9 видно, что коэффициент абсолютной ликвидности был как на начало отчетного года так и на его конец выше нормы, и на конец 2009 года его значение повысилось с 0,522 до 0,755. Это свидетельствует значительном росте платежеспособности предприятия.

Коэффициент быстрой ликвидности в 2009 году увеличился на 0,131 пункта. Также этот коэффициент удовлетворяет нормативному значению как на начало, так и конец отчетного года.

Значение коэффициента текущей ликвидности в нижних пределах нормативного уровня. Коэффициент в 2009 г. повысился на 0,010. Это свидетельствует об улучшении платёжеспособности предприятия.
2.3. Оценка стоимости предприятия как имущественного комплекса

Расчет средневзвешенной стоимости капитала, который используется ОАО «Восточный шлях»  приведен в таблице 2.10.
Таблица 2.10 - Расчет средневзвешенной стоимости капитала ОАО «Восточный шлях» за 2007-2009 гг.

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	Изменение

	1. Стоимость собственного капитала
	13228
	15193
	17157
	3929

	2. Удельный вес к общему объему капитала
	40,05
	38,7
	37,35
	-2,71

	3. Стоимость заемного капитала
	19797
	24290
	28783
	8986

	4. Удельный вес к общему объему капитала
	59,95
	61,3
	62,65
	2,71

	5. Ожидаемая доходность собственного капитала
	0,56
	0,81
	1,05
	0,49

	6. Ожидаемая доходность заемного капитала
	0,37
	0,5
	0,63
	0,25

	7. Ставка налога на прибыль
	0,24
	0,24
	0,24
	0

	8. Средневзвешенная стоимость капитала
	39,47
	54,38
	69,28
	29,81


К составляющим стоимости капитала относятся стоимость собственного капитала, стоимость финансового и товарного кредитов, которые предприятие использует в своей хозяйственной деятельности. Стоимость постоянных пассивов условно принимается нулевой как спонтанный источник финансирования, обусловленный существующим порядком  расчетов с рабочими, бюджетом, внебюджетными фондами.
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
Среднее значение всех факторов риска данной стадии составляет 0,633.

Таблица 3.11 – Постадийный расчет технических рисков функционирования
	Экспертные оценки рисков
	Средняя
	Приоритет
	Wi
	Pi

	1.Нестабильность качества сырья и материалов
	16,67
	3
	50
	0,5

	2.Новизна технологии
	25
	3
	75
	0,75

	3.Недостаточная надежность технологии
	41,67
	2
	83,33
	0,83

	4.Отсутствие резерва мощности
	25
	3
	75
	0,75

	Средняя вероятность
	 
	 
	 
	0,708


Данные, приведенные в табл. 3.11, свидетельствуют о том, что наиболее влиятельным техническим фактором рисков функционирования является «Недостаточная надежность технологии» со средней вероятностью 0,83. Среднее значение всех факторов риска данной стадии составляет 0,708.

Таблица 3.12 - Постадийный расчет экологических рисков функционирования
	Экспертные оценки рисков
	Средняя
	Приоритет
	Wi
	Pi

	1.Вероятность залповых выбросов
	58,33
	3
	175
	1,75

	2.Вредность производства
	25
	3
	75
	0,75

	Средняя вероятность
	 
	 
	 
	1,25


Данные, приведенные в табл. 3.12, свидетельствуют о том, что наиболее влиятельным экологическим фактором рисков функционирования является «Вероятность залповых выбросов» со средней вероятностью 1,75. Среднее значение всех факторов риска данной стадии составляет 1,25.

В целом по всем факторам риска можно сказать, что наибольшее среднее значение имеют для данного проекта экологические риски функционирования со средним значением всех факторов данного риска, равным 1,25. Из этого можно сказать, что для данного проекта существующие факторы риска на стадиях подготовки и функционирования проекта не оказывают существенного влияния. Это свидетельствует о высоком стратегическим положении предприятия.

3.3. Оценка стоимости ОАО «Восточный шлях» в результате внедрения инвестиционного проекта

Реализация приведенного проекта потребует:

1. Инвестиций на приобретение микроавтобусов, стоимость которого составит 2350 тыс.руб.

2. Увеличение эксплуатационных затрат:

2.1. Найм на работу водитилей. Расходы на оплату труда их в первый год составят 1240 тыс.руб. и будут ежегодно увеличиваться на 110 тыс.руб.

2.2. Другие дополнительные ежегодные затраты  составят 360 тыс.руб.

Реализация даного проекта позволит ОАО «Восточный шлях» в первом году реализации проекта получить выручку от оказания услуг в сумме 6450 тыс.руб., которая будет ежегодно увеличиваться на 

Продолжительность жизненного цикла проекта определяется сроком эксплуатации оборудования и составляет 5 лет. Амортизация производится равными долями в течение срока службы оборудования. Через 5 лет рыночная стоимость оборудования составит 10% его первоначальной стоимости. Затраты на ликвидацию составят 5% от рыночной стоимости оборудования через 5 лет.

Для приобретения микроавтобусов потребуется взять долгосрочный кредит, равный 2350 тыс.руб. под простые проценты размером 17% сроком на 5 лет. Проценты выплачиваются в конце года ежегодно. Кредит берется в конце 0-го года.

Возврат основного долга – равными долями, начиная со второго года и производится в конце года.

Норма дохода на капитал для подобных проектов равна на ОАО «Восточный шлях» 17%. С целью упрощения расчетов примем, что все платежи приходятся на конец соответствующего года и предприятие уплачивает только налог на прибыль в размере 24% и все.

Определим:

1 Чистую ликвидационную стоимость оборудования.

2 Сальдо денежного потока от инвестиционной, операционной и финансовой деятельности.

3 Поток реальных денег (суммарное сальдо денежного потока от инвестиционной и операционной деятельности).

4 Сальдо реальных денег (суммарное сальдо денежного потока от инвестиционной, операционной и финансовой деятельности).

5 Сальдо накопленных реальных денег (сальдо реальных денег с нарастающим итогом), которое должно быть неотрицательным.

6 Основные показатели коммерческой эффективности участия в проекте для предприятия:

- чистый дисконтированный доход (чистую текущую стоимость);

- внутреннюю норму доходности;

- индекс доходности;

- срок окупаемости (двумя способами).

7 Также оценим целесообразность реализации данного проекта.

Основные составляющие потока (и сальдо) реальных денег приведены в табл. 3.13 – 3.17.

Чистая ликвидационная стоимость объекта (чистый поток реальных денег на стадии ликвидации объекта) определяется на основании данных, приводимых в табл. 3.13.

Таблица 3.13 -  Чистая ликвидационная стоимость оборудования, тыс.руб.

	№ п/п
	Наименование показателя
	Земля
	Здания, сооружения и т.д.
	Машины и оборудование
	Всего

	1
	Рыночная стоимость
	 
	 
	2350
	2350

	2
	Затраты (таблица 2.20)
	 
	 
	2350
	2350

	3
	Начислено амортизации
	 
	 
	2350
	2350

	4
	Балансовая стоимость на Т-ом шаге
	 
	 
	235
	235

	5
	Затраты по ликвидации
	 
	 
	11,75
	11,75

	6
	Доход от прироста стоимости капитала
	 
	Нет
	Нет
	 

	7
	Операционный доход (убыток)
	Нет
	 
	223,25
	223,25

	8
	Налоги
	 
	 
	53,58
	53,58

	9
	Чистая ликвидационная стоимость
	 
	 
	169,67
	169,67


Поток реальных денег от инвестиционной деятельности включает в себя следующие виды доходов и затрат, распределенных по периодам (шагам) расчет, приведенных в табл. 3.14.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке
Согласно проведенного в табл. 3.21 расчета можно сказать, что в результате реализации данного инвестиционного проекта средневзвешенная стоимость капитала на ОАО «Восточный шлях» снижается с 69,28% за 2009 год до 28,49% за 2014 год, а оценочная стоимость предприятия как имущественного комплекса повышается с 32016 тыс.руб. по состоянию перед началом реализации инвестиционного проекта до 74052,2 тыс.руб. по окончании реализации данного проекта.
Заключение

Капитал предприятия характеризует общую стоимость средств в денежной, материальной и нематериальной формах, которые инвестируются в формирование его активов. Собственный капитал характеризует общую стоимость средства предприятия, которые принадлежат нему на правах собственности и которые оно использует для формирования определенной части его активов. Эта часть активов, сформированная за счет инвестированного в них собственного капитала, представляет собой чистые активы предприятия.
Формирование собственного капитала предприятия может обеспечиваться за счет внутренних и внешних источников финансовых ресурсов. Внутренние источники включают: прибыль, которая остается в распоряжении предприятия – это многоцелевой источник финансирования его потребностей, но основные направления его использования можно определить как накопление и потребление. Пропорции распределения прибыли на накопление и потребление определяют перспективы развития предприятия. В составе внешних источниках основное место принадлежит привлечению предприятием дополнительного паевого (путем дополнительных взносов средств в уставный фонд) или акционерного (путем дополнительной эмиссии и реализации акций) капитала. В число других внешних источников входят бесплатно переданные предприятию материальные и нематериальные активы, включенные в состав его баланса.

Заемный капитал, который используется предприятием характеризует в совокупности объем его финансовых обязательств (общую сумму долга).
Предприятие, которое использует только собственный капитал, имеет наивысшую финансовую устойчивость (его коэффициент автономии равняется единице), но ограничивает темпы своего развития (так как не может обеспечить формирования необходимого дополнительного объема активов в периоды благоприятной конъюнктуры рынка) и не использует финансовые возможности прироста прибыли на вложенный капитал. Предприятие, которое использует заемный капитал, имеет более высокий финансовый потенциал своего развития (за счет формирования дополнительного объема активов) и возможности прироста финансовой рентабельности деятельности, тем не менее в большей мере генерирует финансовый риск и угрозу банкротства (возрастающие по мере увеличения удельного веса заемных средств в общей сумме используемого капитала).

Уровень стоимости капитала предприятия является важнейшим измерителем уровня рыночной стоимости этого предприятия. Показатель стоимости капитала является критерием оценки и формирования соответствующего типа политики финансирования предприятием своих активов (в первую очередь – оборотных).

Отчетный год для исследуемой организации характеризуется повышением масштабов хозяйственной деятельности, что выражено в увеличении выручки от реализации. Увеличение среднесписочной численности работников в отчетном году по сравнению с прошлым годом было незначительным. В связи с наметившейся тенденцией роста численности персонала и увеличением объема реализации следует также отметить повышение средней производительности труда на одного работающего. Положительным моментом является на предприятии имеющий место рост прибыли от реализации. Данный показатель в 2009 году увеличился по сравнению с предыдущим годом. В тоже время происходит повышение и размера чистой прибыли предприятия.

На исследуемом предприятии основной удельный вес в источниках формирования активов занимает заемный капитал и за 2009 год его величина увеличилась на 8986 тыс.руб., что можно рассматривать как отрицательную тенденцию. Это произошло за счёт увеличения доли краткосрочных обязательств.
Заёмные средства предприятия складываются из долгосрочной задолженности на 2,91% на конец 2009 года, из кредиторской задолженности на 65,34% на конец 2009 года, из доходов будущих периодов на 30,02% по состоянию на конец 2009 года, из резервов предстоящих расходов на 1,74% и из прочих краткосрочных обязательств, которых по состоянию на конец 2009 года не было на балансе предприятия, а по состоянию на конец 2007 года они занимали в статьях, характеризующих задолженность ОАО «Восточный шлях» 6,25%.

В ходе написания работы также был проведен анализ ликвидности предприятия, в ходе которого было установлено, что коэффициент абсолютной ликвидности был как на начало отчетного года так и на его конец выше нормы. Это свидетельствует значительном росте платежеспособности предприятия. Коэффициент быстрой ликвидности в 2009 году увеличился. Также этот коэффициент удовлетворяет нормативному значению как на начало, так и конец отчетного года. Значение коэффициента текущей ликвидности в нижних пределах нормативного уровня, однако данный показатель в 2009 г. увеличился, что свидетельствует об улучшении платёжеспособности предприятия.
Показатель стоимости собственного капитала ОАО «Восточный шлях» в ходе написания работы был рассчитан как соотношения чистого дохода собственника, который остается в его распоряжении после покрытия всех затрат, к собственному капиталу. На протяжении анализируемого периода динамика этого показателя имеет такой вид: повышение на 29,81 пунктов в 2009 году по сравнению с 2007 годом, то есть за 2009 год средневзвешенная стоимость капитала составила 69,28%.
В результате внедрения инвестиционного проекта по приобретению микроавтобусов марки «Богдан АО-79» ОАО «Восточный шлях» получает дополнительную прибыль в размере 1063,14 тыс.руб., что увеличивает стоимость предприятия с 32016 тыс.руб. по состоянию перед началом реализации инвестиционного проекта до 74052,2 тыс.руб. по окончании реализации данного проекта.
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Приложения

Вырезано.
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