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ВВЕДЕНИЕ
Ключевой проблемой экономики в настоящее время остается проблема активизации инвестиционной деятельности, и, прежде всего, увеличения капитальных вложений в материальное производство. Это закономерно: состояние материального производства определяет развитие всей экономики, а инвестиции в любой экономической системе являются основой ее развития. К сожалению, именно в данном секторе российской экономики положение наиболее сложное: проводимые преобразования собственности предприятий пока не вызвали массового притока частного капитала. Многие собственники по-прежнему отдают предпочтение получению прибыли за счет роста цен, нисколько не заботясь о воспроизводстве основных фондов. В результате происходит их стремительное старение.

Это говорит о том, что способы изъятия внутренних резервов не очевидны и руководству предприятия некогда заботиться о развитии организации, уделить время формированию ее стратегии. Традиционно руководство предприятия ищет пути решения в поиске оборотных средств и привлечения инвестиций, что принципиально невозможно для предприятия в тяжелом финансовом положении. Инвестиции могут быть переданы только здоровому или выздоравливающему в финансовом отношении предприятию. Поэтому для российских предприятий важно разрабатывать проекты на перспективу с учетом их финансового положения.

Разработка инвестиционных проектов и проведение анализа бизнес-планов в условиях реформирования российской экономики в рыночную становится крайне актуальным в силу следующих причин:

· появилось новое поколение предпринимателей, не имеющее опыта планирования и руководства коммерческих структур, и потому плохо представляющее круг ожидающих их проблем,

· опытные руководители старой формации в новых условиях хозяйствования не готовы к конкурентной борьбе, не могут просчитать свои будущие шаги,

· рассчитывая на получение инвестиций, нужно уметь разработать и обосновать бизнес-план, доказать инвесторам, что деньги вкладываются в надежное, эффективное предприятие,

· анализируя эффективность инвестиционных проектов, необходимо учесть все факторы, определяющие риски: финансово-экономические, социальные, технические и экологические, политические и др.

Имея объективное представление о современном положении предприятия, получаемое из внешних источников (законодательство, политическая среда, возможности рынка, действия конкурентов, финансовая политика правительства и т.д.)  и внутрифирменных (положение предприятия, конкурентно положение, виды предприятия на будущее и т.д.) необходимо определить как скажутся экономические, законодательные, технологические и другие факторы будущего окружения на перспективных задачах предприятия. Получение такой информации, составление возможных сценариев для учета неопределенностей и рисков является основой для перспективного планирования.

Целью дипломной работы является изучение инвестиционной политики предприятия. 

В соответствии с целью работы необходимо решить ряд важных задач:
- Рассмотреть понятие и классификацию инвестиций;

- Выявить источники формирования инвестиций;

- Рассмотреть основные этапы и принципы государственной инвестиционной политики управления инвестициями в реальном секторе экономики (РЭС)

- Охарактеризовать государственно-частное партнерство и механизмы его реализации;

Выявить методы оценки эффективности инвестиций в инновационные проекты РСЭ

- Детально проанализировать инвестиционную политику предприятия ООО строительная компания РИМ и пути ее совершенствования.

Глава 1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ
1.1 Понятие  и классификация  инвестиций 

Понятие «инвестиции» происходит от латинского слова «invest» и означает «вкладывать». В более широком смысле под инвестициями понимается вложение капитала с целью его последующего увеличения. Но прирост капитала должен быть достаточным для того, чтобы компенсировать инвестору отказ от использования имеющихся ресурсов в текущем периоде, вознаградить его за риск и возместить потери от инфляции в предстоящем периоде, т.е. инвестирование (долгосрочное вложение капитала) - это способность капитала приносить его владельцу прибыль. Именно это - получение прибыли и (или) достижение иного полезного эффекта - является неотъемлемой и общей чертой большинства трактовок термина «инвестиции».

Инвестиции - относительно новый для российской экономики термин. В рамках централизованной плановой системы использовалось только одно понятие - «капитальные вложения», под которым понимались все затраты на воспроизводство основных фондов, включая затраты на их ремонт. В последние годы в научной литературе эти два понятия («инвестиции» и «капитальные вложения») трактуются по-разному.

Инвестиции - это капитал в его вещественной (активы) и стоимостной (источники средств) форме, который в перспективе должен обеспечить получение прибыли и (или) достижение иного положительного социального эффекта.

Инвестиции выполняют ряд важных функций:

- расширение и развитие производства в целях обеспечения роста доходов и стабильного функционирования предприятия в будущем;

- своевременное обновление основных производственных фондов экономического субъекта, недопущение их чрезмерного морального и физического износа;

- повышение технического уровня производства посредством внедрения новых технологий и разработок;

- повышение качества и обеспечение конкурентоспособности продукции и т.д.

Инвестиции – одна из наиболее часто используемых в экономической системе категорий. Однако, несмотря на это до сих пор не выработано универсального определения инвестиций, которое отвечало бы потребностям,  как теории, так и практики. Многообразие понятий термина «инвестиции» определяется широтой сущностных сторон этой категории:

1 Инвестиции – объект экономического управления – выступая носителем преимущественно  экономических характеристик и экономических интересов, инвестиции являются субъектом экономического управления, как на микро-, так и на макроуровне любых экономических систем.

2 Инвестиции – наиболее активная форма вовлечения накопленного капитала в экономический процесс. Процесс использования накопленного капитала как инвестиционного ресурса предприятия представляет собой «чистое капиталообразование». Это объем валовых инвестиций предприятия в определенном периоде, уменьшенный на сумму амортизационных отчислений. Чистое капиталообразование обеспечивает прирост реального капитала, достигаемый в процессе инвестирования. Это возможно только в реальном секторе экономики. Использование же предприятием капитала как инвестиционного ресурса в финансовом секторе экономики новый реальный капитал не создает. Это так называемое «трансфертное» инвестирование, т.е. объем инвестирования капитала в финансовые активы одними субъектами хозяйствования равен при этом объему его деинвестирования другими хозяйствующими субъектами без прироста реального капитала.[6, 44]

3 Инвестиции – возможность использования накопленного капитала во всех альтернативных его формах. В инвестиционном процессе накопленный капитал может использоваться в различных формах. При этом для выпуска одного и того же объема товаров могут быть использованы различные пропорции соединения инвестируемого капитала с другими основными факторами производства.

4 Инвестиции – альтернативная возможность вложения капитала в любые объекты хозяйственной деятельности.

 То есть с экономических позиций инвестиции можно рассматривать как форму преобразования части накопленного капитала в альтернативные виды активов предприятия. Соотношение определенного объема производственных факторов и инвестируемого капитала формирует так называемую «кривую производственных мощностей». Графически это выглядит следующим образом.

Рисунок 1.1 -  График производственных возможностей комплекса факторов производства, сформированного с участием капитала [7, 59]
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Как видно из приведенных данных, один и тот же комплекс факторов производства с участием инвестируемого капитала, может выпускать товары потребительского назначения и капитальные товары в различных пропорциях: вариант «А» - 2:1; вариант «Б» 1:2. С помощью данного графика может быть определена оптимальная структура производства продукта при избранной экономической стратегии предприятия.

5 Инвестиции – источник создания эффекта предпринимательской деятельности. Инвестиции являются одним из важнейших средств формирования будущих доходов инвестора. В основе создания дохода реальных инвестиций лежит производительность (или капиталоотдача) инвестируемого капитала, которая определяется как отношение результата производственной деятельности (объема производства) к сумме инвестированного капитала. Выделяют среднюю и предельную производительность инвестированного капитала.

Инвестиции в объекты предпринимательской деятельности осуществляются в различных формах. В целях эффективности организации учета, анализа и планирования авторами предпринята попытка обобщить все критерии, по которым можно классифицировать инвестиции (табл. 1.1).

Таблица 1.1 
Классификация инвестиций по разным критериям

	Критерии инвестиций  
	Виды инвестиций             

	По объектам вложения   
средств                
	Финансовые инвестиции                   

	
	Реальные инвестиции                     

	По срокам (периодам)   
осуществления          
	Краткосрочные инвестиции                

	
	Долгосрочные инвестиции                 

	По субъектам           
инвестирования         
(источникам            
финансирования)        
	Государственные инвестиции (за счет     
централизованных источников - бюджетных 
и внебюджетных средств)                 

	
	Частные (децентрализованные) инвестиции 

	
	Иностранные инвестиции (за счет средств 
иностранных инвесторов)                 

	
	Совместные инвестиции (со смешанным     
финансированием)                        

	По характеру участия   
инвестора в            
инвестиционном процессе
	Прямые инвестиции                       

	
	Непрямые (опосредованные) инвестиции    

	По отношению к объекту 
вложений               
	Внутренние инвестиции                   

	
	Внешние инвестиции                      

	По региональному       
(географическому)      
признаку               
	Инвестиции внутри страны                


	
	Инвестиции за рубежом                   

	По степени надежности  
	Инвестиции с низким риском              
(относительно надежные)                 

	
	Инвестиции с высоким риском (рисковые)  

	По степени зависимости 
инвестиций             
	Изолированные инвестиции                

	
	Инвестиции, зависимые от внешних        
факторов                                

	
	Инвестиции, влияющие на внешние факторы 

	По характеру           
использования капитала 
	Первичные инвестиции                    

	
	Реинвестиции                            

	
	Дезинвестиции                           

	По форме осуществления 
	Инвестиции, осуществляемые через        
капитальные вложения                    

	
	Инвестиции, осуществляемые через        
финансовые вложения                     

	По воздействию на      
производственный       
потенциал              
	Экстенсивные инвестиции                 

	
	Интенсивные инвестиции                  

	По воздействию на      
показатели прибыльности
	Пассивные инвестиции                    


	
	Активные инвестиции                     

	По направленности      
действий               
	Нетто-инвестиции                        

	
	Экстенсивные инвестиции                 

	
	Реинвестиции                            

	
	Брутто-инвестиции                       

	По отраслевой          
направленности         
	Инвестиции в разрезе отраслей и сфер    
деятельности                            


Первой, и наиболее существенной, представляется классификация инвестиций в зависимости от объектов вложения капитала на реальные инвестиции и финансовые. Реальные инвестиции представляют собой вложение средств в реальные (материальные и нематериальные) активы, которые необходимы экономическому субъекту для осуществления операционной деятельности и решения социально-экономических проблем. Под финансовыми инвестициями понимают вложение капитала в различные финансовые инструменты, и, прежде всего, ценные бумаги.

Международный стандарт МСФО 32 «Финансовые инструменты: раскрытие и предоставление информации» определяет финансовый инструмент как любой договор, в результате которого одновременно возникают финансовый актив у одной компании и финансовое обязательство или долевой инструмент - у другой.

Финансовые инвестиции могут быть ориентированы на долгосрочную перспективу или носить спекулятивный характер. Причем, если последние ориентированы на получение инвестором желаемого результата в конкретном периоде времени, то долгосрочные финансовые вложения, как правило, преследуют стратегические цели (связаны с участием в управлении экономическим субъектом, в который вкладывается капитал).

В свою очередь, реальные инвестиции подразделяются на материальные (вещественные) и нематериальные (потенциальные).

Инвестиции, как и другие активы предприятия, по срокам (периоду) осуществления классифицируются на краткосрочные и долгосрочные. Под краткосрочными инвестициями обычно понимают вложение капитала на период не более одного года. Долгосрочные инвестиции, согласно действующему законодательству, - это затраты на создание, увеличение размеров, а также приобретение внеоборотных активов длительного пользования (свыше одного года), не предназначенных для продажи, за исключением долгосрочных финансовых вложений в государственные ценные бумаги, ценные бумаги и уставные капиталы других организаций.

В зависимости от субъектов, которые осуществляют инвестирование, выделяют государственные, частные, иностранные и совместные инвестиции. Частные инвестиции представляют собой вложение средств гражданами (физическими лицами), а также предприятиями (юридическими лицами) негосударственных форм собственности. Государственные инвестиции осуществляют центральные и местные органы власти и управления за счет средств бюджетов разных уровней и государственных внебюджетных фондов, а также государственные и муниципальные предприятия за счет собственных средств и заемных источников. Под иностранными инвестициями понимают вложения иностранных граждан, юридических лиц и государств. Совместные инвестиции - это вложения, осуществляемые одновременно субъектами данной страны и иностранных государств.

По характеру участия инвестора в инвестиционном процессе инвестиции подразделяются на прямые и косвенные. Прямые инвестиции предполагают прямое и непосредственное участие инвестора в выборе объекта инвестирования. Но не все инвесторы имеют достаточную квалификацию и необходимый объем информации для эффективного выбора объектов инвестирования и последующего управления ими. Под непрямыми (косвенными, опосредованными) инвестициями понимают вложения капитала инвестора в объекты инвестирования через финансовых посредников путем приобретения различных финансовых инструментов.

По отношению к объекту вложений инвестиции делятся на внутренние и внешние. Внутренние инвестиции представляют собой вложения капитала в активы самого инвестора, а внешние - в реальные активы других хозяйствующих субъектов и финансовые инструменты иных эмитентов.

По региональному (географическому) признаку различают инвестиции внутри страны (отечественные) и за рубежом. К отечественным инвестициям относятся вложения средств инвесторов в объекты инвестирования, размещенные в территориальных границах данной страны, к зарубежным - вложения капитала физическими и юридическими лицами-нерезидентами в объекты и финансовые инструменты другого государства.

Выделяют два главных фактора инвестиционного процесса - время и риск. Риск - это возможность понесения потерь или получения нежелательного результата.

По степени надежности инвестиции следует классифицировать на инвестиции с низким уровнем риска (относительно надежные) и инвестиции с высоким риском (рисковые). Считается, что чем больше значение показателей (абсолютного или относительного) отношения прибыли к вложенным средствам, тем больше риск, и наоборот. У каждого типа размещения капитала есть базовые характеристики риска. Однако в каждом конкретном случае риск определяется с учетом некоторых особенностей. Наиболее рисковыми являются инвестиции в сферу исследований и разработок, где зачастую трудно оценить как потребности в ресурсах, так и ожидаемые результаты. Менее рисковыми являются инвестиции в отрасли с достаточно определенным, уже сложившимся рынком сбыта. В настоящее время в России к наиболее надежным инвестициям можно отнести вложения в нефтегазовую отрасль.

По степени зависимости инвестиции подразделяются на три группы: изолированные инвестиции - это вложения, которые не требуют дополнительных инвестиций; инвестиции, зависимые от внешних факторов, - это инвестиции, которые зависят от производственной и социальной инфраструктуры, уровня инфляции и т.д.; инвестиции, влияющие на внешние факторы, примером которых являются вложения в средства массовой информации. Вторая и третья группы представляют собой взаимозависимые инвестиции.

По характеру использования капитала в процессе инвестирования выделяют первичные инвестиции, реинвестиции и дезинвестиции. Первичные инвестиции - это вложения собственных и заемных средств инвесторов. Реинвестиции представляют собой вторичное использование капитала для целей инвестирования посредством его высвобождения в результате реализации ранее осуществленных инвестиционных проектов. Дезинвестиции - это высвобождение ранее инвестированного капитала без его последующего использования в инвестиционных целях.

В основу классификации инвестиций в российском бухгалтерском учете положен способ (форма) их осуществления. Так, инвестиции могут осуществляться через капитальные вложения (счет 08 «Вложения во внеоборотные активы») и через финансовые вложения (счет 58 «Финансовые вложения»). Надо отметить, что с точки зрения понятий «инвестиционная деятельность» и «финансовая деятельность» такая классификация является довольно спорной.

По воздействию на производственный потенциал предлагается различать экстенсивные и интенсивные инвестиции. Экстенсивными признаются инвестиции, в результате которых достигается приращение объемов выпуска продукции и других экономических благ без изменения существующей производственной структуры и качественных характеристик. К интенсивным инвестициям относится такое вложение капитала, которое обеспечивает повышение эффективности деятельности предприятия или появление новых видов производств и продукции.

По воздействию инвестиций на показатели прибыльности предприятий выделяют активные и пассивные инвестиции. Активные инвестиции - это такие инвестиции, которые обеспечивают возможность повышения конкурентоспособности, рост доходности, эффективности производственно-хозяйственной деятельности хозяйствующего субъекта за счет внедрения новых технологий, выпуска новых видов продукции, пользующейся повышенным спросом, а также освоения новых сегментов на рынке товаров и услуг. Пассивные инвестиции, в лучшем случае, способствуют «неухудшению» показателей хозяйствования, рентабельности производственного капитала, т.е. обеспечивают текущую выживаемость предприятий.

По направленности действий инвестиции подразделяются на нетто-инвестиции (начальные), осуществляемые при покупке или создании предприятия; экстенсивные инвестиции, направляемые на увеличение производственного потенциала; реинвестиции, связанные с направлением инвестиционных ресурсов на приобретение или создание новых средств производства в целях поддержания состава основных фондов предприятия, и брутто-инвестиции, состоящие из нетто-инвестиций и реинвестиций.

По отраслям направленности инвестиции классифицируют в разрезе отдельных отраслей и сфер деятельности (например, в промышленность, в сельское хозяйство, в топливно-энергетический комплекс и т.д.).

Правильная классификация инвестиций дает возможность оценить эффективность инвестиционной политики предприятия, а, следовательно, его экономическое состояние, что в полной мере позволяет определить свойства того или иного вложения для целей учета и анализа.

1.2 Источники формирования инвестиций 
В составе теоретически доступных для предприятия внешних источников финансирования инвестиций  выделяются:

- банковский кредит;

- лизинг;

- эмиссия долевых ценных бумаг, предполагающая:

- публичное предложение акций;

- закрытое размещение акций;

стратегическому инвестору;

портфельному инвестору, в том числе на принципах венчурного финансирования;

- продажа инвесторам собственных акций предприятия, ранее выкупленных у акционеров;

- эмиссия долговых ценных бумаг, в том числе:

облигационные займы;

займы, обеспеченные векселем;

- государственное финансирование, в том числе льготный государственный кредит и инвестиционный налоговый кредит;

- проектное финансирование.

В настоящее время наиболее доступными внешними источниками финансирования обновления ОПФ являются лизинг и инвестиционный банковский кредит. Выбор между этими альтернативами зависит от конкретных условий кредитного договора и договора лизинга, на которых соответствующие финансово-кредитные институты согласны предоставить заемный капитал. Наиболее принципиальные различия систематизированы в табл. 1.2.

Таблица 1.2
Выбор источников финансирования инвестиций 
	Лизинг
	Кредит

	Оборудование приобретает       лизинговая компания и передает его лизингополучателю за плату во      временное владение и пользование. Право распоряжения   оборудованием остается у          
лизинговой компании до окончания  действия лизингового договора.    Момент перехода права             
собственности зависит от условий   договора (п. 1 ст. 19 Закона      «О финансовой аренде (лизинге)»)  
	Оборудование приобретает     
предприятие-заемщик после    
получения кредита и, таким   
образом, становится его      
собственником                

	Для заключения договора лизинга   
необходимо уплатить   первоначальный взнос в размере    20 - 30% стоимости оборудования.  
Залога не требуется               
	Для получения кредита      необходимо обеспечить залог   в виде ликвидного имущества, стоимость которого в 1,5 - 2 
раза превышает сумму кредита.
Изношенность активов или     недостаточная их стоимость   с точки зрения потенциального кредитора могут быть наиболее весомым препятствием для     
финансирования технического  
перевооружения за счет  кредита                      

	Цена заемного капитала зависит    от общей суммы лизинговых платежей. В состав лизингового    платежа включаются:               
- вознаграждение лизингодателю;   
- плата за дополнительные услуги  лизингодателя;                    
- амортизация оборудования;       
- выкупная стоимость оборудования;
- проценты по кредиту, полученному лизингодателем для приобретения   
оборудования;                     
- взносы по договору страхования   предмета лизинга;                 -НДС.                             
Как правило, лизинговые платежи    будут выше процентов по кредиту,  что компенсируется налоговыми     преимуществами                    
	Цену заемного капитала     формируют:                   
- плата за рассмотрение      кредитной заявки;            
- плата за открытие и ведение
ссудного счета;              
- стоимость услуг    независимого оценщика и      нотариуса;                   
- взносы по договору         
страхования имущества,       
являющегося предметом залога;
- проценты по кредиту        

	Лизинговые платежи облагаются НДС. 
В дальнейшем его можно будет      принять к вычету (ст. ст. 171, 172 НК РФ). Но если предприятие       не является плательщиком НДС, оно  не сможет принять к вычету суммы  
НДС, уплаченные лизинговой        
компании                          
	Проценты по кредиту НДС не   облагаются (пп. 3 п. 3       ст. 149 НК РФ). Однако если  
предприятие не является     плательщиком НДС, оно, как и  в случае с лизингом, не      
сможет принять к вычету суммы
НДС, начисленные на стоимость
оборудования его поставщиком 

	Сумма лизинговых платежей   уменьшает налоговую базу по налогу на прибыль в полном объеме (пп. 10 п. 1 ст. 264 НК РФ). Исключением  
являются:                         
- НДС;                            
- амортизационные отчисления       в случае, когда оборудование      находится на балансе              
лизингополучателя;                
- выкупная стоимость оборудования  в случае, когда оборудование      находится на балансе              
лизингодателя. Она признается     затратами на покупку  амортизируемого имущества (п. 5   
ст. 270 НК РФ) и будет списываться
на расходы путем начисления       амортизации после того, как       объект лизинга перейдет           
в собственность лизингополучателя 
	Проценты по кредиту    обеспечивают эффект          налогового щита в пределах   
1,1 ставки рефинансирования   ЦБ РФ для рублевых долговых   обязательств и в пределах 15% для кредитов в валюте (п. 1  
ст. 269 НК РФ)               

	Если оборудование находится на балансе лизингополучателя, он     имеет право в целях               
налогообложения прибыли применять 
к основной норме амортизации      
ускоряющий коэффициент не более 3 
(п. 7 ст. 259 НК РФ)              
	При покупке оборудования за   счет кредита права на        использования механизма      ускоренной амортизации       
в налоговом учете предприятие не имеет                     

	Если оборудование остается на  балансе у лизингодателя,    лизингополучатель не платит налог  на имущество. После перехода      
права собственности налог на      
имущество будет исчисляться с     
остаточной стоимости оборудования 
	Воспользовавшись кредитом    банка, предприятие ставит    оборудование на баланс и     должно уплатить налог на     
имущество исходя из его   среднегодовой стоимости      (ст. 375 НК РФ)              

	Существует вероятность того, что   у лизинговой компании есть «черный список» основных средств,         
с которыми она не будет работать.  В него может входить уникальное   высокоспециализированное          
оборудование, а также быстроустаревающие или теряющие   товарный вид основные средства.   
Их приобретение более реально за  
счет банковского кредита          
	


Публичное размещение эмитированных ценных бумаг, будь то акции или облигации, нельзя признать приемлемым для большинства промышленных предприятий по следующим причинам. Во-первых, сама процедура эмиссии сопровождается высокими трансакционными издержками, что делает целесообразным привлечение только очень значительных сумм капитала. Во-вторых, существует риск того, что пакет дополнительной эмиссии не будет размещен в связи с недостатком информации об эмитенте и перспективах проекта технического перевооружения. В действительности относительная неразвитость российского фондового рынка приводит к тому, что для большинства финансовых инвесторов и профессиональных участников рынка ценных бумаг интерес представляют ценные бумаги ограниченного числа российских компаний, с которыми регулярно осуществляются сделки купли-продажи.

Гарантировать получение необходимого инвестиционного капитала позволяет закрытое размещение акций, когда заранее известно одно или несколько лиц, готовых участвовать в уставном капитале предприятия. При этом существует принципиальное различие между целями стратегического и финансового инвестора.

Инвестор финансового типа:

- имеет только финансовый интерес - получить наибольшую прибыль в основном в момент выхода из проекта;

- не стремится к приобретению контрольного пакета;

- не стремится сменить менеджмент компании;

- предпочитает горизонт инвестирования - 4 - 6 лет;

- обычно закрепляет свой контроль участием в совете директоров.

В России финансовые инвесторы представлены инвестиционными компаниям и фондами, фондами венчурных инвестиций.

Инвестор стратегического типа:

- стремится получить дополнительные выгоды для своего основного вида деятельности;

- стремится к полному контролю, иногда ценой уничтожения компании;

- активно участвует в управлении компанией;

- в основном стремится инвестировать в компании из смежных отраслей;

- «участие» инвестора часто не ограничивается конкретными сроками.

При этом получающая инвестиции компания может тоже получить дополнительные выгоды (например, в виде гарантированных поставок и реализации, персонала, ноу-хау, логистических цепочек и др.). В России стратегические инвесторы представлены в основном крупными транснациональными компаниями, заинтересованными в получении полного контроля за бизнесом [2].

По нашему мнению, в настоящее время наиболее вероятная возможность привлечения акционерного капитала для осуществления технического перевооружения существует при участии стратегического инвестора, а также при реализации схемы проектного финансирования, сущность которого рассмотрена далее. Нужно понимать, что в случае привлечения стратегического инвестора неизбежно его активное участие в управлении предприятием, которое в крайних случаях может привести к потере контроля за предприятием со стороны текущих инсайдеров (крупных собственников и топ-менеджеров).

Эмиссия векселей, как показывает практика, является распространенным механизмом функционирования внутрикорпоративных рынков капитала, когда в рамках интегрированной корпоративной структуры происходит финансирование инвестиционных проектов одних участников корпорации за счет временно свободных денежных средств других предприятий, входящих в корпорацию.

Государственное финансирование технического перевооружения также могут получить далеко не все промышленные предприятия, а лишь те, деятельность которых имеет общегосударственное или региональное значение или подпадает под отраслевую государственную программу развития. Но при любом способе финансирования технического перевооружения может быть целесообразным привлечение инвестиционного налогового кредита. Согласно ст. ст. 66, 67 НК РФ инвестиционный налоговый кредит в форме уменьшения платежей по налогу на прибыль, региональным и местным налогам на срок от одного года до пяти лет могут получить организации, которые:

- осуществляют внедренческую или инновационную деятельность, в том числе создают новые или совершенствуют применяемые технологии; создают новые виды сырья и материалов;

- проводят научно-исследовательские или опытно-конструкторские работы либо техническое перевооружение собственного производства, в том числе направленное на создание рабочих мест для инвалидов или защиту окружающей среды от загрязнения промышленными отходами;

- выполняют особо важный заказ по социально-экономическому развитию региона или предоставляют особо важные услуги населению.

Таким образом, реализация проекта технического перевооружения действующего производства дает предприятию право на получение инвестиционного налогового кредита, процентная ставка по которому устанавливается в диапазоне от 0,5 до 0,75 ставки рефинансирования ЦБ РФ, что значительно ниже ставок по кредитам коммерческих банков.

С нашей точки зрения, перспективным способом финансирования проектов перевооружения крупных промышленных производств является проектное финансирование. В мировой практике оно считается особенно актуальным для тех стран и регионов, которые нуждаются в расширении и модернизации производственных мощностей капиталоемких отраслей промышленности. Раскроем содержание этой новой для российских предприятий схемы финансирования.

Объектом вложения средств инвесторов является конкретный инвестиционный проект, а не в целом производственно-хозяйственная деятельность предприятия - получателя средств.

Часто для получения проектного финансирования и управления реализацией инвестиционного проекта создают отдельную управляющую компанию (проектное общество). Инициаторы проекта участвуют в капитале управляющей компании в размере собственного вклада. Необходимые заемные средства направляются проектному обществу, а не инициаторам. В результате последние не отягощают своего кредитного потенциала и не ухудшают показателей структуры капитала, что позволяет говорить о внебалансовом финансировании как об одной из особенностей проектного финансирования.

В рамках комплекса финансирования могут использоваться многообразные источники и формы финансирования (кредит, лизинг, приобретение банком доли в уставном капитале инициатора проекта, учреждение новой специальной компании с долевым участием инициатора проекта, банка и привлеченных соинвесторов, выпуск целевых облигационных займов и т.д.).

Инвесторы, предоставляющие необходимый капитал, прежде всего оценивают способность проекта стабильно генерировать денежные потоки. Именно эти потоки становятся источником средств для обслуживания и возврата долга и выплаты дохода на капитал, инвестированный в проект. Таким образом, в отличие от традиционного банковского кредитования в проектном финансировании гарантией для поставщика капитала выступает экономический эффект от реализации проекта. Активы также могут обеспечивать поддержку, хотя зачастую их размер несопоставим в принципе со стоимостью проекта.

Специфика проектного финансирования предполагает, что проекты реализуются на основе следующих принципов:

- строго определенная или обособленная экономическая деятельность в рамках проекта;

- грамотное управление рисками и наличие системы функциональных гарантий участников проекта;

- наличие проработанной финансовой модели, являющейся базой для инвестирования и финансирования;

- профессиональное управление проектом [3].

Долговременность реализации проекта и масштабность инвестиционных ресурсов обусловливают необходимость координации многочисленных будущих участников проекта еще в предынвестиционной фазе (табл. 1.3).

Таблица 1.3
Возможные участники проектного финансирования  инвестиций и их функции

	Участники     
	Функции                 

	Инициатор (спонсор)
проекта            
	Промышленное предприятие, нуждающееся       
в техническом перевооружении производства,  
и вкладывающее в проект собственный капитал.
Инициатор организует получение проектного   
финансирования, проводит переговоры         
с прочими потенциальными участниками в целях
определения потенциала проекта              
в предынвестиционной фазе                   

	Поставщики         
оборудования и     
материальных       
ресурсов,          
подрядчики         
	Связаны с проектом долгосрочными договорами 
поставки и технического обслуживания.       
Вероятно участие в проекте поставщиков      
в качестве соинвесторов                     

	Покупатели         
продукции,         
производство       
которой будет      
осуществлено в ходе
реализации проекта 
	Заключают с инициатором проекта долгосрочные
соглашения о намерениях приобретать его     
продукцию, таким образом гарантируя ее сбыт.
Вероятно участие в проекте стратегически    
важных покупателей в качестве соинвесторов  

	Кредиторы          
	Все лица, предоставляющие заемный капитал:  
банки, лизинговые компании, держатели       
облигаций, нефинансовые организации,        
предоставившие займы. Как правило,          
предоставляют 50 - 70% необходимого капитала
под процентную ставку, соответствующую      
рискам проекта                              

	Управляющая        
компания (проектное
общество)          
	Учреждается инвесторами, участвующими       
в проекте собственным капиталом. Является   
связующим звеном между участниками.         
Обеспечивает полный мониторинг              
инвестиционного процесса, создает           
благоприятные условия для привлечения       
заемных ресурсов, осуществляет координацию  
работ на всех стадиях проекта               

	Государство в лице 
федеральных и      
региональных       
органов власти     
	Обеспечивает правовую и политическую        
поддержку проекта. Оказывает содействие     
реализации проекта посредством концессий,   
субсидий, дополнительных гарантий, налоговых
льгот, осуществляет лицензирование. Может   
участвовать в проекте в качестве соинвестора

	Страховая компания 
	Гарантирует участникам проекта защиту от    
определенных групп риска                    

	Консультанты и     
советники          
	Специализированные компании и физические    
лица, компетентные в разных аспектах        
осуществления проекта                       


Несмотря на уникальность каждого случая проектного финансирования, в международной практике сложилось несколько моделей.

Венчурная модель (Joint Venture Model) предполагает образование консорциума инициатора проекта с зарубежными партнерами. Деятельность участников проекта регламентируется в договоре о совместной деятельности. Причиной такого сотрудничества является необходимость более полного анализа рынков страны реализации проекта и снижение специфических страновых рисков. Зарубежные партнеры в свою очередь получают возможность использовать ноу-хау инициатора. Дополнительным основанием венчурной модели являются высокие инвестиционные потребности многих проектов, которые выходят за пределы возможностей одного инвестора и кредитора. Известным примером проектного кредитования, соответствующего венчурной модели, является строительство евротуннеля под проливом Ла-Манш протяженностью 50 км. Общий объем кредитов составил около 7 млрд фунтов стерлингов. В кредитовании участвовало 198 банков, позднее еще 11, на основе привлечения частного капитала без государственных гарантий. Погашение кредитов производится от сборов за пользование туннелем.

Кооперационная модель (Public-Private-Partnership), также известная как государственно-частное партнерство (ГЧП), предполагает объединение ресурсов государства и частных инвесторов для оказания услуг в общественном секторе экономики. Типичными для ГЧП являются инфраструктурные проекты, такие как создание новых или модернизация существующих коммуникаций, автомагистралей, энергоснабжение. Если объем участия частного капитала в проекте составляет или превышает контрольный пакет акций, то возникает необходимость в предоставлении гарантий от государства в получении таким проектным обществом всех необходимых концессий.

Часто встречается и полностью соответствует проектам технического перевооружения производственно-эксплуатационная модель проектного финансирования. В ней поставщик оборудования отвечает за процесс его дальнейшей эксплуатации. Кроме того, поставщик участвует в проекте собственным капиталом, выполняя, таким образом, функцию инвестора. В результате инициатор проекта решает вопрос поставки оборудования и снижает свои инвестиционные потребности.

Концессионная модель соответствует ситуации, когда проектное общество получает от государства на определенных условиях ограниченную по времени концессию в целях осуществления реализации проекта. Необходимость получения концессии вытекает из суверенных прав государства, на территории которого этот проект осуществляется, которые передаются на определенное время в пользование частной компании. Проектное общество осуществляет строительство и ввод в эксплуатацию производственной мощности, ее эксплуатацию и передает по окончании срока концессии в пользу государства. Хотя классические концессионные проекты применяются для реализации задач в области государственного сектора, они также могут быть использованы и в частных производственных моделях.

Далее представляется целесообразным акцентировать внимание на некоторых особенностях инвестиционного анализа, напрямую связанных с выбором источников финансирования.

Оценка финансовой состоятельности проектов, в процессе которой и происходит окончательный выбор источников капитала, проводится с учетом информации о денежных потоках всего предприятия с учетом проекта. Критерием финансовой состоятельности проекта является неотрицательное сальдо денежных потоков, генерируемых текущей, инвестиционной и финансовой деятельностью, нарастающим итогом в каждом из временных интервалов на протяжении всего горизонта инвестиционного планирования. Для обеспечения неотрицательного, а лучше положительного, сальдо денежных потоков важную роль имеет проведение анализа доступных предприятию источников инвестиционных ресурсов.

Необходимо уточнить, что в специальной литературе встречается рекомендация подбирать источники финансирования таким образом, чтобы обеспечить нулевое сальдо денежных потоков проекта. То есть привлечение кредитов осуществляется по минимуму возникающей потребности, а возврат заемного капитала - по максимуму платежных возможностей предприятия. Такая точка зрения имеет право на существование и аргументирована тем, что предприятие в этом случае минимизирует величину своих долговых обязательств. Однако нам близка позиция А.А. Васиной, согласно которой нулевой остаток свободных денежных средств создает риск возникновения дефицита бюджета в случае, если не будет достигнут запланированный уровень дохода периода или фактические затраты окажутся выше запланированных в бюджете [4, с. 393]. Для минимизации этого риска целесообразно поддерживать положительное сальдо денежного потока на протяжении всего горизонта проекта.

Представляется, что для финансирования технического перевооружения малых и средних промышленных предприятий в настоящее время целесообразно использовать лизинг или инвестиционный банковский кредит. Окончательный выбор между этими источниками финансирования может быть сделан только после сравнения условий конкретных кредитных и лизинговых договоров. Участники интегрированных корпоративных структур могут задействовать внутрикорпоративный рынок капитала и привлечь заемные средства путем выпуска векселей. Для любых предприятий, осуществляющих техническое перевооружение, имеет смысл воспользоваться инвестиционным налоговым кредитом. Первые этапы реализации проекта технического перевооружения, как правило, характеризуются отрицательными денежными потоками операционной и инвестиционной деятельности, а инвестиционный налоговый кредит позволяет перенести налоговые обязательства на этапы, когда предприятие достигнет запланированных устойчивых объемов реализации. Для технического перевооружения крупных промышленных предприятий и корпораций перспективной является схема проектного финансирования.

1.3  Этапы и принципы государственной инвестиционной политики  в реальном секторе экономики
К формам государственной поддержки инвестиционной деятельности   относятся:

- инвестиции из государственных источников финансирования в установленном законодательством порядке;

- субвенции и субсидии из областного бюджета, в том числе на компенсации выплаты процентов по банковским кредитам и иные цели, установленные действующим законодательством;

- предоставление налоговых льгот участникам инвестиционной деятельности;

- предоставление инвестиционных налоговых кредитов участникам инвестиционной деятельности (инвестиционный налоговый кредит - изменение срока уплаты налога, при котором организации при наличии оснований, предусмотренных налоговым законодательством, предоставляется возможность в течение определенного срока и в определенных пределах уменьшать свои платежи по налогу с последующей поэтапной уплатой суммы кредита и начисленных процентов);

- установление льготных ставок арендной платы за пользование имуществом, находящимся в государственной собственности Ярославской области и используемым при реализации инвестиционных проектов и программ, включенных в перечень приоритетных инвестиционных проектов Ярославской области. Перечень приоритетных инвестиционных проектов Ярославской области - совокупность инвестиционных проектов, направленных на реализацию основных направлений социально-экономического развития России (как правило  на уровне  регионов), для которых предоставляется государственная поддержка;

- участие органов государственной власти области в разработке, экспертизе и реализации инвестиционных проектов и программ   в том числе путем обращения администрации области в федеральные органы государственной власти и органы местного самоуправления с ходатайством о предоставлении ими поддержки инвестиционных проектов и программ, включенных в Перечень;

- предоставление государственно-правовых гарантий участникам инвестиционной деятельности.

Предоставление налоговых льгот участникам инвестиционной деятельности регулируется гл.4 Закона, в соответствии с которой льготному налогообложению подлежат юридические лица, имеющие право на данную форму государственной поддержки и реализующие инвестиционные проекты (программы), включенные в Перечень. Льготное налогообложение не может распространяться на организации, находящиеся в процессе ликвидации или реорганизации. Одним из условий применения льготного налогообложения согласно положениям Закона является обязательное ведение раздельного бухгалтерского учета операций, осуществляемых по реализации инвестиционных проектов (программ), включенных в Перечень. Затраты по организации раздельного бухгалтерского учета возмещаются получателю за счет средств областного бюджета.

Законом предусмотрены следующие формы льготного налогообложения.

Льготное налогообложение имущества. Имущество, создаваемое или приобретаемое для реализации инвестиционных проектов (программ), включенных в Перечень, в том числе имущество, приобретаемое в качестве вклада в уставный капитал, и прирост стоимости модернизированных в соответствии с указанными инвестиционными проектами (программами) основных фондов, не облагается налогом на имущество предприятий в части, поступающей в областной бюджет.

Льготное налогообложение прибыли. Участникам инвестиционной деятельности по налогу на прибыль организаций в части, поступающей в областной бюджет, предоставляются налоговые льготы, предусмотренные налоговым законодательством, в отношении:

- средств, безвозмездно полученных для реализации инвестиционных проектов (программ), включенных в Перечень;

- прибыли, полученной от реализации продукции (работ, услуг), произведенной на созданных (приобретенных) в рамках инвестиционных проектов (программ), включенных в Перечень, мощностях или посредством внедренных технологий.  
Льгота по земельному налогу. Предусматривается полное освобождение от уплаты земельного налога в части, поступающей в областной бюджет, с участка земли, вновь приобретенного в собственность, владение или пользование для реализации инвестиционного проекта или программы, включенных в Перечень.

Льгота по транспортному налогу. От уплаты транспортного налога освобождаются участники инвестиционной деятельности в отношении транспортных средств, используемых при реализации инвестиционных проектов.

Льготное налогообложение действует в течение периода окупаемости проекта (программы), включенного в Перечень, с начала реализации продукции, произведенной на созданных или приобретенных в рамках таких проектов мощностях либо посредством внедренных технологий, но не более 5 лет. Датой окончания периода окупаемости проекта (программы) является последний день месяца, в котором разность между накопленной суммой чистой прибыли с учетом амортизационных отчислений и объемом инвестиционных затрат в форме капитальных вложений, не превышающим указанной в инвестиционном проекте (программе) суммы, приобретает положительное значение. В случае если инвестиционные затраты произведены в иностранной валюте, они исчисляются в рублях путем пересчета иностранной валюты в рубли по курсу Банка России на дату совершения операции в соответствии с установленным порядком бухгалтерского учета.

Статья 6 Закона регулирует вопросы, связанные с исключением целевых программ и отдельных инвестиционных проектов из адресной инвестиционной программы, а также с приостановлением государственной поддержки инвестиционной деятельности. При прекращении государственной поддержки до истечения периода окупаемости проекта в случаях, предусмотренных ст.6 Закона, сумма льгот, исчисленная в полном объеме за весь период льготного налогообложения и увеличенная на сумму дополнительных платежей, определенных исходя из ставки рефинансирования Банка России за пользование банковским кредитом, действовавшей в соответствующих отчетных периодах, подлежит внесению в областной бюджет.

Адресная инвестиционная программа каждого региона  на очередной финансовый год утверждается Государственной Думой   области в качестве приложения к закону «Об областном бюджете на очередной финансовый год». Перечень утверждается постановлением администрации  области на 5 лет. Включение отдельных инвестиционных проектов и программ  области в  Обязательным требованием для включения в адресную инвестиционную программу  области и в Перечень является прохождение инвестиционным проектом или программой экспертизы. Исключение инвестиционных проектов и программ   из Перечня производится в случаях их завершения либо выявления обстоятельств, делающих нецелесообразным их дальнейшую реализацию.

Оказание государственной поддержки (за исключением предоставления государственных гарантий) отдельных инвестиционных проектов и программ может быть приостановлено по причине:

- непредставления отчетности в установленные сроки либо представления недостоверной отчетности;

- нецелевого использования средств;

- несоответствия результатов первичной и повторной экспертиз инвестиционного проекта или программы;

- прекращения или приостановления инвестиционной деятельности исполнителей отдельных инвестиционных проектов и программ Ярославской области уполномоченными государственными органами в установленном законодательством порядке.

Немаловажно, что в соответствии с Законом предъявление дополнительных (кроме определенных Законом) условий предоставления льготного налогообложения не допускается.

Итак, предоставление льгот в налогообложении является важнейшим фактором, стимулирующим экономическое развитие России  и инвестиционного потенциала. За время, прошедшее с момента начала действия программы инвестиционной поддержки, в России реализовано множество инвестиционных проектов.  
1.4 Государственно-частное партнерство и механизмы его реализации

Различные виды общественно-частного партнерства или государственно-частного партнерства (ГЧП) получили широкое развитие в развитых странах мира в формах трастовых компаний, исследовательских консорциумов, кооперационных программ НИОКР в рамках инновационного цикла, региональных центров передачи технологий и пр.

Многие формы ГЧП на Западе базируются на применении института доверительной собственности. Специфика данного института заключается в том, что право собственности в этом случае как бы расщепляется: одна часть полномочий собственника (распоряжение и управление выделенным имуществом) принадлежит одному лицу (доверительному собственнику), а другая часть правомочий - получение выгод от эксплуатации имущества, в том числе получение доходов, - другому лицу или лицам. Доверительная собственность предполагается в тех случаях, когда лицо, действующее в интересах другого лица, может без должных оснований неправомерно обогатиться за его счет и признание в этом отношении траста между ними становится средством защиты против необоснованного обогащения. Одной из форм применения института доверительной собственности является создание муниципальных предприятий с доверительным управлением в форме концессии (контракта), создания смешанных компаний, ассоциаций и межкоммунальных образований.

В практике российского муниципального управления инновационно-инвестиционной деятельностью большое распространение получила такая форма общественно-частного партнерства, как муниципальный заказ, который формируется местными органами власти для инновационного развития рынка услуг в интересах местного населения в целях повышения качества оказываемых услуг и эффективного решения вопросов местного значения. Однако необходимо отметить, что формы ОЧП не получили пока должного развития в нашей стране. Дифференциация региональных инновационных стратегий и поиск в них места для ГЧП (на уровне муниципального образования - для ОЧП)... требует специального подхода, поскольку и с позиций государства, и с позиций фирм любой производственный и инновационный процесс имеет свою дислокацию. Предприятия потребляют местные ресурсы, трудовой и интеллектуальный капитал, инфраструктуру, а результатами этого процесса становятся уровень развития территории, масштаб налоговой базы, уровень и качество жизни населения, которые местные органы власти должны обеспечивать, находя возможности партнерства с наукой и бизнесом [27, с. 170].

1.5 Методы оценки эффективности инвестиций в инновационные проекты РСЭ

Определение реальности достижения планируемых результатов инвестиционных операций является ключевой задачей оценки финансово-экономических параметров любого проекта.
Проведение такой оценки всегда является достаточно сложной задачей, что сопровождается рядом факторов: 

-  инвестиционные расходы могут осуществляться либо разово, либо неоднократно на протяжении достаточно длительного периода времени (порой до нескольких лет);

- длителен и процесс получения результатов от реализации инвестиционных проектов (во всяком случае, он превышает один год);
- осуществление длительных операций приводит к росту неопределенности при оценке всех аспектов инвестиций.
Смысл оценки любого инвестиционного проекта состоит в уяснении ответа на очень простой вопрос: оправдают ли будущие выгоды сегодняшние затраты? Теория инвестиционного анализа предусматривает использование определенной системы аналитических методов и показателей, которые в совокупности позволяют прийти к достаточно надежному и объективному выводу.
Наиболее часто применяются методы, основанные на применении концепции дисконтирования: 

- метод определения чистой текущей стоимости;

- метод расчета рентабельности инвестиций;
- метод расчета внутренней нормы прибыли;
- метод расчета периода окупаемости инвестиций. 

Метод определения чистой текущей стоимости

Чистая текущая стоимость NPV (англ, net present value) - это разница между суммой денежных поступлений (денежных потоков, притоков), порождаемых реализацией инвестиционного проекта и дисконтированных к текущей их стоимости и суммой дисконтированных текущих стоимостей всех затрат (денежных потоков, оттоков) необходимых для реализации этого проекта. Формула расчета чистой текущей стоимости имеет вид:

  NPV
[image: image1.wmf](

)

(

)

(

)

(

)

o

n

t

t

t

o

n

n

I

k

CF

I

k

CF

k

CF

k

СF

-

+

=

-

+

+

+

+

+

=

å

=

1

2

2

1

1

1

1

...

1

1

     (1.1)

где    k – желаемая норма прибыльности (рентабельности),

Io  - первоначальное вложение средств,

CFt – ( англ. cash flow)  поступления денежных средств (денежный поток) в конце периода t .

Если чистая текущая стоимость проекта NPV положительна, то это будет означать, что в результате реализации такого проекта ценность фирмы возрастет и, следовательно, инвестирование пойдет ей на пользу, то есть проект может считаться приемлемым.

В том случае, когда инвестиции осуществляются не одномоментно, а по частям - на протяжении нескольких месяцев или лет формула принимает несколько иной вид:   
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где    It   - инвестиционные затраты в период t.

Для расчета чистой текущей стоимости определяем чистую прибыль от продаж за каждый квартал как разность между доходом от продаж, общими производственными издержками и налогом на прибыль. Полученная разница в виде «чистого потока» дисконтируется. Общие инвестиционные затраты также дисконтируются.
Широкая распространенность метода оценки приемлемости инвестиций на основе NPV обусловлена тем, что он обладает достаточной устойчивостью при разных комбинациях исходных условий, позволяя во всех случаях находить экономически рациональное решение. Однако он все же дает ответ лишь на вопрос, способствует ли анализируемый вариант инвестирования росту ценности фирмы или богатства инвестора вообще, но никак не говорит об относительной мере такого роста. А эта мера всегда имеет большое значение для любого инвестора. Для восполнения такого пробела используется иной показатель - метод расчета рентабельности инвестиций. 

Метод расчета рентабельности инвестиций.

 Рентабельность инвестиций (индекс доходности) PI (англ. profitability index) - это показатель, позволяющий определить, в какой мере возрастает ценность фирмы (богатство инвестора) в расчете на 1 руб. инвестиций. Расчет этого показателя рентабельности производится по формуле:
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где    Io  - первоначальные инвестиции,

CFt – денежные поступления в году t, которые будут получены благодаря  этим инвестициям.

Очевидно, что если NPV положительна, то и PI будет больше единицы и, соответственно, наоборот. Таким образом, если расчет дает нам PI больше единицы, то такие инвестиции приемлемы.

Метод расчета внутренней нормы прибыли.

Внутренняя норма прибыли, или внутренний коэффициент окупаемости инвестиций IRR (англ, internal rate of return), представляет собой, по существу, уровень окупаемости средств, направленных на цели инвестирования, и по своей природе близка к различного рода процентным ставкам, используемым в других аспектах финансового менеджмента.
В качестве критерия оценки инвестиций эта норма используется аналогично показателям чистой текущей стоимости и рентабельности инвестиций, а именно устанавливает экономическую границу приемлемости рассматриваемых инвестиционных проектов.
Формально IRR определяется как тот коэффициент дисконтирования, при котором NPV равна нулю, то есть инвестиционный проект не обеспечивает роста ценности фирмы, но и не ведет к ее снижению. Именно поэтому в отечественной литературе внутреннюю норму прибыли иногда называют поверочным дисконтом, так как она позволяет найти граничное значение коэффициента дисконтирования, разделяющее инвестиции на приемлемые и невыгодные. Для этого IRR сравнивают с тем уровнем окупаемости вложений, который инвестор выбирает для себя в качестве стандартного с учетом того, по какой цене сама она получила капитал для инвестирования и какой «чистый» уровень прибыльности хотела бы иметь    при    его    использовании.    Этот    стандартный    уровень    желательной рентабельности вложений часто называют барьерным коэффициентом HR (англ, hardle rate). Принцип сравнения этих показателей такой:

- если IRR>HR - проект приемлем;

- если IRR<HR - проект неприемлем;

- если IRR = HR - можно принимать любое решение.

Таким   образом,  IRR  становится  как  бы  индикатором,   определяющим невыгодные проекты.
Этот показатель служит индикатором уровня риска по проекту: чем в большей степени IRR превышает принятый фирмой барьерный коэффициент (стандартный уровень окупаемости), тем больше запас прочности проекта и тем менее страшны возможные ошибки при оценке величин будущих денежных поступлений.
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где    rн, rв – нижняя и верхняя границы ставки дисконтирования,

NPVн, NPVв – чистые дисконтированные доходы, соответствующие соответственно нижней и верхней границам ставки дисконтирования.

Метод расчета периода окупаемости инвестиций. 
Метод расчета периода (срока) окупаемости РР (англ, payback period) инвестиций состоит в определении того срока, который понадобится для возмещения суммы инвестиций. Формула расчета периода окупаемости имеет вид:
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или
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На практике применяют метод приблизительной оценки срока окупаемости (Ток):
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где  
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- последний период реализации проекта, при котором разность         накопленного дисконтированного дохода и дисконтированных затрат          принимает отрицательное значение;

NPV(t
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) - последнее отрицательное значение NPV;

NPV(
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t

) - первое положительное значение NPV. 

Также для расчета показателей эффективности проекта используется расчет ряда индексов.

Индекс доходности затрат – отношение суммы денежных притоков (накоплений поступлений) к сумме денежных оттоков (накопленным платежам):
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где   Пt – денежные притоки на каждом шаге расчетного периода;

Оt – денежные оттоки на каждом шаге расчетного периода.

Индекс доходности инвестиций – отношение суммы элементов денежного потока по операционной деятельности к абсолютной величине суммы элементов денежного потока от инвестиционной деятельности:
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Индекс доходности дисконтированных инвестиций – отношение суммы дисконтированных элементов денежного потока от операционной деятельности к абсолютной величине суммы дисконтированных элементов денежного потока от инвестиционной деятельности:
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Система рассмотренных показателей позволяет анализировать предлагаемые мероприятия по повышению эффективности деятельности предприятия.

Глава 2. ИНВЕСТИЦИОННАЯ   ПОЛИТИКА  ООО «СТРОИТЕЛЬНАЯ КОМПАНИЯ «РИМ»
2.1 Характеристика предприятия 

 Для проведения оценки состояния и уровня инновационного потенциала строительно-монтажного управления ООО «РИМ» представим его краткую характеристику.

Общество является юридическим лицом по законодательству Российской Федерации, обладает обособленным имуществом на праве собственности, имеет самостоятельный баланс, расчетный и иные счета в банках. Общество вправе от своего имени заключать договоры, приобретать и осуществлять имущественные и личные неимущественные права, нести обязанности, быть истцом и ответчиком в суде. Общество приобретает права юридического лица с момента его государственной регистрации в установленном порядке.

Основными целями Общества являются: насыщение рынка строительно-монтажными работами,  получение прибыли. Общество осуществляет в порядке, установленном законодательством РФ, следующие виды деятельности:

- строительство, реконструкция, ремонт зданий и сооружений, в том 
числе монтаж, наладка, ремонт, техническое обслуживание систем пожарной 
безопасности и охранной сигнализации, вентиляции;

- выполнение функций заказчика по техническому обслуживанию и 
капитальному ремонту жилого фонда и нежилых помещений; техническое 
обслуживание жилого фонда и нежилых помещений; управление жилым фондом и нежилыми помещениями и эксплуатация инженерных систем городов и населенных пунктов; разработка ТЭО, ТЭР, бизнес планов и др. в области технической эксплуатации и управления;

- выполнение проектно-изыскательских работ в области 
строительства, в том числе: архитектурное проектирование, проектирование инженерных систем и сетей, разработка специальных разделов проектов;

- торгово-закупочная деятельность;

- осуществление бытового обслуживания населения.

Размеры предприятия в динамике за ряд лет представлены в таблице 2.1.

 Таблица 2.1 – Экономические показатели деятельности ООО «РИМ»
	Показатели
	2006 г.
	2007 г.
	2008 г.
	Абсолютное изменение 2008 г. к 2006г.

	Выручка от продаж, тыс. руб.
	33368
	42899
	39090
	5722

	Себестоимость реализованной продукции, тыс. руб.
	31889
	37781
	34800
	2911

	Валовая прибыль, тыс. руб.
	1479
	5118
	4290
	2811

	Прибыль (убыток) от продаж, тыс. руб.
	1479
	5118
	4290
	2811

	Чистая прибыль (убыток), тыс. руб.
	1124
	3889
	3260
	2136

	Рентабельность (убыточность) продаж, %
	4,4
	11,9
	11,0
	6,6

	Рентабельность (убыточность) произведенных затрат, %
	4,6
	13,5
	12,3
	7,7

	Рентабельность совокупного капитала, %
	12,1
	35,5
	32,0
	19,9

	Рентабельность собственного капитала, %
	16,1
	53,7
	45,8
	29,7

	Рентабельность заемного капитала, %
	21,4
	54,3
	51,8
	30,4

	Рентабельность текущих активов, %
	18,6
	47,4
	45,5
	26,9

	Рентабельность внеоборотных активов, %
	18,2
	62,8
	52,1
	33,9

	Стоимость основных производственных фондов, тыс. руб.
	6183
	6197
	6255
	72

	Фондоотдача, руб.
	5,40
	6,92
	6,25
	0,85

	Фондоемкость, руб.
	0,19
	0,14
	0,16
	-0,03

	Среднесписочная численность работников, ел.
	171
	164
	164
	-7

	Фондовооруженность, тыс. руб.
	36,16
	37,79
	38,14
	1,98

	Фондорентабельность, %
	166,4
	224,7
	275,8
	109,4

	Величина оборотного капитала, тыс. руб.
	6052
	8209
	7158
	1106

	Коэффициент оборачиваемости оборотного капитала, раз
	5,51
	5,23
	5,46
	-0,05

	Период оборота, дней
	65
	69
	66
	+1

	Коэффициент закрепления, руб.
	0,18
	0,19
	0,18
	-


За анализируемый период выручка от продаж возросла на 17,1%. Однако в 2008 г. по сравнению с 2007 г. выручка от продаж значительно сократилась. 

При этом стоимость основных производственных фондов возросла с 6183 тыс. руб. в 2006г. до 6255 тыс. руб. в 2008 г. или на 1,2%. 

Стоимость текущих активов увеличилась с 6052 тыс. руб. в 2006 г. до 7158 тыс. руб. в 2008 г.

Не смотря на рост остальных показателей, численность работников сократилась с 171 человек в 2006г. до 164 человек в 2008 г. или на 4,1%.

Эффективность использования основных средств в ООО «РИМ» улучшилась. Так, фондоотдача увеличилась на 0,85 руб. и составила в 2008г. 6,25 руб. При этом фондоемкость снизилась с 0,19 руб. в 2006 г. до 0,16 руб. в 2008г. или на 0,03 руб.

Фондовооруженность увеличилась в результате сокращения численности работников предприятия и роста стоимости основных производственных фондов. 

Фондорентабельность возросла на 109,4 процентных пункта и составила в 2008 г. 275,8%, что говорит об эффективном использовании основных средств в  ООО «РИМ».

За анализируемый период эффективность использования оборотного капитала несколько снизилась. Так, коэффициент оборачиваемости снизился на 0,05 оборота и составил в 2008г. 5,46 оборота. При этом период оборота возрос на 1 день и составил 66 дней.

Деятельность любого коммерческого предприятия осуществляется, в первую очередь, с целью получения прибыли, поэтому важным является анализ финансовых результатов деятельности предприятия.

Финансовым результатом деятельности ООО «РИМ» является прибыль, причем размер чистой прибыли за анализируемый период возросла на 5918 тыс. руб. 

Рентабельность продаж при этом увеличилась с 30,8% в 2005 г. до 33,5% в 2008 г. или на 2,7 процентных пункта.

Объем работ, выполненных по виду деятельности «Строительство», в 2008 году составил 5174,3 млн. рублей, что в сопоставимых ценах на 12,8 процента больше, чем в 2006году. 

Динамика объема работ, выполненных по виду деятельности «Строительство», в 2008 году приведена ниже (табл. 2.2).

Таблица 2.2 
Объемы строительства в г. Москва 
	Проценты
	Сумма, млн. рублей
	В процентах к

	
	
	соответствующему периоду предыдущего года
	предыдущему периоду

	Январь
	232,8
	102,8
	42,6

	Февраль
	292,4
	91,8
	124,4

	Март
	318,8
	96,6
	109,2

	Апрель
	327,6
	94,2
	103,2

	Май
	305,5
	99,0
	92,6

	Июнь
	468,9
	103,5
	150,7

	Июль
	468,3
	101,9
	99,1

	Август
	498,5
	128,6
	106,8

	Сентябрь
	543,0
	117,3
	107,8

	Октябрь
	480,5
	121,4
	88,3

	Ноябрь
	577,4
	164,6
	118,7

	Декабрь
	660,6
	121,7
	113,5

	Год
	5174,3
	112,8
	112,8


Крупными и средними организациями произведено 59 процентов всего объема строительных работ. Ими выполнено работ по договорам строительного подряда на 3055,1 млн. рублей, что составило в сопоставимых ценах 118,7 процента к 2008 году.

На конец декабря строительными организациями заключено договоров строительного подряда и прочих заказов (контрактов) на сумму 804,6 млн. рублей, что при существующем уровне загрузки мощностей обеспечит формирование производственной программы на 2 месяца.

Кроме того, крупными и средними организациями в 2008 году выполнено хозяйственным способом строительно-монтажных работ на сумму 243,7 млн. рублей.

По данным обследования деловой активности строительных организаций области, проведенного по состоянию на 10 ноября 2008 года, 79 процентов руководителей  охарактеризовали экономическую ситуацию в отрасли как «удовлетворительную», остальные - как «неблагоприятную». Индекс предпринимательского доверия в строительстве снизился на 1 процентный  пункт по сравнению с предыдущим кварталом и составил (-11%).

Рисунок 2.1 – Динамика предпринимательской уверенности в строительстве

Каждый пятый руководитель отметил снижение физического объема работ и уменьшение числа заключенных договоров. Рост цен на строительные материалы и строительно-монтажные работы зафиксировали 85 и 71 процент руководителей. 

Об увеличении численности занятых в обследуемых организациях сообщили 16 процентов респондентов и 23 процента - о снижении (против 28 и 24% в III квартале 2007 г.). Средний уровень использования производственных мощностей остался на уровне предыдущего квартала и составил 67 процентов. Средняя обеспеченность заказами строительных организаций составила 6 месяцев, финансированием - 4 месяца. Оценивая обеспеченность строительных организаций производственными мощностями относительно спроса на строительные работы в ближайшие 12 месяцев, руководители отметили, что для 75 процентов строительных организаций их будет «достаточно», для 25 процентов – «недостаточно».

2.2 Инвестиционная политика предприятия на краткосрочную и среднесрочную перспективу 

Инвестиционная политика ООО «Строительная фирма «РИМ» направлена на получение следующих результатов (рис. 2.2).






Рисунок 2.2 – Направления реализации инвестиционной политики ООО «Строительная фирма «РИМ»
Главная цель инвестиционной политики ООО «Строительная фирма «РИМ» - обеспечение прочной позиции на рынке путем улучшения финансового состояния предприятия.

Основными направлениями обеспечения роста рыночной стоимости ООО «Строительная фирма «РИМ» в результате осуществления эффективной инвестиционной деятельности являются:

-  Прирост собственного капитала предприятия. За счет инвестиционных факторов роста чистой прибыли ООО «Строительная фирма «РИМ» получает возможность капитализировать большую ее сумму. Это обеспечива​ет рост чистых активов предприятия за счет внутренних его резервов, что автоматически улучшает финансовое состояние предприятия.

-  Обеспечение эффекта синергизма. Основные направ​ления инвестиционной деятельности предприятия направ​лены на развитие специализи​рованной его инфраструктуры, обеспе​чивающей эффект синергизма. Формирование такого эффекта существенно влияет на повышение финансового состояния предприятия.
- Повышение имиджа предприятия. Активная инвести​ционная деятельность формирует представление о ООО «Строительная фирма «РИМ» как успешно развивающемся хозяйствующем субъекте, что позволяет ему расширять круг своих коммер​ческих связей, обеспечивать формирование финансовой гибкости и т.п. 
В процессе реализации своей цели инвестиционная стратегия предприятия направлена на решение следующих основных задач (рис. 2.3).

Рассмотрим каждую из задачи инвестиционной политики ООО «Строительная фирма «РИМ»:

Обеспечение достаточной инвестиционной поддержки высоких темпов развития операционной деятельности предпри​ятия. Эта задача реализуется путем определения потребно​сти в объемах инвестирования на отдельных его этапах; обеспечения высоких темпов рас​ширенного воспроизводства внеоборотных операционных активов; формирования эффективной и сбалансированной инвестиционной программы ООО «Строительная фирма «РИМ» на предстоящий период.







Рисунок 2.3 – Основные задачи управления инвестиционной политикой в ООО «Строительная фирма «РИМ»
2. Обеспечение максимальной доходности (прибыль​ности) отдельных реальных инвестиций и инвестиционной деятельности предприятия в целом при предусматриваемом уровне инвестиционного риска. Макси​мизация доходности инвестиций достигается за счет выбо​
и ООО «Строительная фирма «РИМ» наиболее эффективных (по показателю чистой инвестиционной прибыли) инвестиционных проек​тов
3. Обеспечение минимизации инвестиционного риска от​дельных реальных инвестиций и инвестицион​ной деятельности ООО «Строительная фирма «РИМ» в целом при предусматриваемом уровне их доходности (прибыльности). Такая минимизация уровня инвестицион​ного риска обеспечивается в ООО «Строительная фирма «РИМ» путем передачи партнерам по инвестиционной деятельности.

4. Обеспечение оптимальной ликвидности инвестиций и возможностей быстрого реинвестирования капитала при из​менении внешних и внутренних условий осуществления ин​вестиционной деятельности. Меняющийся инвестиционный климат страны, изменения конъюнктуры инвестиционного рынка в целом или отдельных его сегментов, изменение стратегических целей развития или финансового потенци​ала ООО «Строительная фирма «РИМ» могут привести к снижению ожидаемого уровня доходности (прибыльности) отдельных инвестици​онных проектов. В связи с этим важную роль приобретает своевре​менное реинвестирование капитала в наиболее доходные (прибыльные) объекты инвестирования, обеспечивающие необходимый уровень эффективности инвестиционной де​ятельности в целом. 
5. Обеспечение формирования достаточного объема ин​вестиционных ресурсов в соответствии с прогнозируемыми объемами инвестиционной деятельности. Эта задача реша​ется путем сбалансирования объема привлекаемых инвести​ционных ресурсов во всех их формах (денежной, товарной, нематериальной) с прогнозируемыми объемами инвестиционной деятельности ООО «Строительная фирма «РИМ» в сфере реального инвестирования. Важную роль в реализации этой задачи играет обоснование схем финансирования от​дельных реальных проектов и оптимизация структуры ис​точников привлечения капитала для осуществления инвес​тиционной деятельности предприятия в целом, а также разработка системы мероприятий по привлечению различ​ных форм инвестируемого капитала из предусматриваемых источников.
6. Поиск путей ускорения реализации действующей ин​вестиционной программы ООО «Строительная фирма «РИМ». 
7. Обеспечение финансового равновесия ООО «Строительная фирма «РИМ» в процессе осуществления инвестиционной деятельности. Та​кое равновесие характеризуется высоким уровнем финан​совой устойчивости и платежеспособности предприятия на всех этапах его развития. 
Поэтому, осуществляя инвестиционную деятельность во всех ее аспектах, ООО «Строительная фирма «РИМ» заранее прогнозирует, какое влияние она окажет на уровень финансо​вой устойчивости и платежеспособности предприятия, а также оптимизирует в этих целях структуру инвестируе​мого капитала и инвестиционные денежные потоки.
Развитие жилищного строительства в г. Москва  остается проблемой номер один на сегодняшний день, несмотря на то, что с 2008 г. впервые за последние годы произошел рост ввода жилья и составил 213 тыс.кв.м., что в 1,4 раза больше, чем в 2007 г. 

 Согласно постановлению Правительства области и постановления Законодательного Собрания области, Правительство г. Москва разрабатывает, утверждает областные целевые и федеральные программы, реализуемые на территории города. Областная целевая программа, как правило, сосредоточена на реализации крупномасштабных, организационных, инвестиционных, научно-технических и (или) структурных мероприятий, направленных на развитие территории области. 
	Таблица 2.3

 Инвестиционная деятельность в жилищной сфере  г.Москва ООО «РИМ»  в период 2007-20008гг., тыс. руб.

	Наименование бюджета
	2006г.
	 % соотношение факта к плану
	Вводимая мощность (м 2)
	2007 г.
	 % соотношение факта к плану
	Вводимая мощность (м 2)
	2008 г.
	 % соотношение факта к плану
	Вводимая мощность (м2)
	
	
	
	

	
	Объем кап.вложений по плану
	Профинансировано по факту
	
	
	Объем кап.вложений по плану
	Профинансировано по факту
	
	
	Объем кап.вложений по плану
	Профинансировано по факту
	
	
	
	
	
	

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	
	
	
	

	Всего по СУ «ССМ» жилищное строительство
	11 400,00
	5 996,30
	52,60
	924
	40 293,00
	33 606,90
	82,78
	3 173
	85 634,00
	19 096,637
	
	7 509
	
	
	
	

	  в том числе:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Областной бюджет 
	11400,00
	5 996,30
	52,60
	924
	40 293,00
	33 353,50
	82,78
	3 173
	38 126,00
	8 519,804
	
	448
	
	
	
	

	Федеральный бюджет
	0,00
	0,00
	
	
	0,00
	0,00
	
	
	47 508,00
	10 576,833
	
	7 061
	
	
	
	

	Долевой бюджет
	0,00
	0,00
	
	
	
	253,40
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	


Таблица 2.4

Инвестиционная деятельность в коммунальной сфере г. Москва ООО «РИМ»в период 2006-2008 гг., тыс. руб.

	Наименование объекта
	2006 г.
	В % соотношений
	2007 г.
	В % соотношении
	2008 г.
	В % соотношении

	
	объем кап вложений в год
	профинасировано
	
	объем кап вложений в год
	профинасировано
	
	объем кап вложений в год
	профинасировано
	

	Всего по СУ
	9938,3
	10179,7
	102,43
	29190
	30063
	102,99
	56189
	52505
	92,91

	Городской бюджет
	1213,6
	1455
	119,89
	8283
	9156
	110,54
	35639
	31655
	88,82

	в том числе:
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	водоснабжение  поселка 
	183,8
	263
	143,09
	5331
	5356
	100,47
	18500
	18500
	100,0

	реконструкция и расширение канализации поселка 
	441,8
	971,0
	219,78
	2252
	2839
	126,07
	11769
	9135
	77,62

	очистные сооружения поселка 
	588
	221
	37,59
	700
	961
	137,29
	5370
	4020
	74,86

	Федеральный бюджет
	7500
	7500
	100,0
	18300
	18300
	100,0
	20000
	20000
	100,0

	в том числе:
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	водоснабжение поселка 
	3100
	3100
	100,0
	10300
	10300
	100,0
	15000
	15000
	100,0

	реконструкция и расширение канализации поселка
	3400
	3400
	100,0
	6000
	6000
	100,0
	5000
	5000
	100,0

	очистные сооружения поселка
	1000
	1000
	100,0
	2000
	2000
	100,0
	-
	-
	-

	Долевые средства
	1224,7
	1224,7
	100,0
	2607
	2607
	100,0
	550
	550
	100,0

	в том числе:
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	реконструкция и расширение канализации поселка
	1020
	1020
	100,0
	2107
	2107
	100,0
	550
	500
	100,0

	очистные сооружения поселка
	204,7
	204,7
	100,0
	500
	500
	100,0
	-
	-
	-


Итак, предполагается разработка инновационной программы «жилище-2000» Она утверждается Правительством города. Долгосрочные целевые программы в установленном порядке утверждаются Законодательным Собранием  Думы .

Областная целевая программа должна содержать следующие разделы.

1. Паспорт целевой программы.

2. Характеристику проблемы, на решение которой направлена областная целевая программа.

3. Основные цели и задачи областной целевой программы с указанием сроков и этапов ее реализации.

4. Перечень программных мероприятий.

5. Обоснование ресурсного обеспечения областной целевой программы.

6. Механизм реализации областной целевой программы, включающий в себя механизм управления программой и механизм взаимодействия государственных заказчиков.

7. Оценку социально-экономической и экологической эффективности областной целевой программы с кратким обоснованием.

При разработке областной целевой программы должна соблюдаться цепочка: «цели – задачи – пути и способы решения задач – мероприятия по решению задач – потребные ресурсы и источники их получения – результат реализации программы (решение задач – достижение цели)».

Отбор мероприятий областных целевых программ и объектов Областной адресной инвестиционной программы осуществляет консультативный совет по инвестиционной политике при Правительстве области на основании критериев отбора мероприятий областных целевых программ, строек и объектов.

Суть данной системы в следующем: закон о долевом участии в строительстве создает отдельные трудности и привлечении финансовых средств. Решить проблемы можно путем привлечения в аккредитованный банк денежных средств на депозитные счета (целевые депозиты на кредитование строительства жилья) и заключением соглашения банка с вкладчиком, по которому банк обязуется по окончании срока депозита возвратить средства с уплатой значительных процентов (при досрочном прекращении договора по инициативе вкладчика – 3% годовых). Также заключается соглашение банка с застройщиком и вкладчиком (инвестором), по которому банк представляет застройщику целевой кредит под залог материалов, земельного участка, оборудования и строящегося объекта, а застройщик обязуется по окончании строительства возвратить денежные средства (с уплатой значительных процентов по окончании срока кредита).

Далее заключается соглашение между всеми обозначенными лицами о взаимном прекращении обязательств по депозиту и кредиту в случае передачи к определенному сроку готовой квартиры в собственность инвестора (вкладчика). При невыполнении данного соглашения застройщик несет дополнительную ответственность перед инвестором, а инвестор, кроме того, легко может вернуть свои деньги по обычному депозитному вкладу.

Особенность данного подхода в том, что в случае резкого роста цен на недвижимость в определенной степени гарантируется защита прав частных инвесторов. При слишком большом росте цен застройщик может самостоятельно продать квартиры, но тогда вкладчику будут возвращены и повышенные проценты за депозит и наступит ответственность застройщика перед инвестором. Если же значительного роста не произойдет, то инвестор сможет получить готовую квартиру, а банк получит с застройщика определенную комиссию в связи с предоставлением целевого кредита (за счет привлеченных средств вкладчиков, что не ухудшает структуру финансовых средств банков). 

2. Программа безвозмездных субсидий, а также займов на приобретение квартир  для молодых семей.

Во-первых, необходимо повысить возрастной ценз для молодых семей до 35 лет (что объясняется поздними браками и стабилизацией заработной платы к этому возрасту). Во-вторых, город может заключить с молодой семьей договор найма сроком до 5 лет включительно, на основании которого предоставляет ей внаем квартиру, являющуюся собственностью города, для проживания на срок действия договора. При этом участники программы не снимаются с учета нуждающихся в улучшении жилищных условий по месту жительства и сохраняют право на получение безвозмездной субсидии или займа, выделяемых городом на строительство или приобретение жилья. В течение срока действия договора участник ежемесячно вносит платежи за предоставляемые жилищно-коммунальные услуги в размере их фактической стоимости и плату за наем жилого помещения. Размер оплаты устанавливают городские власти, но ниже рыночных ставок. Кроме того, молодым семьям рекомендуется предоставлять скидки в связи с количеством детей: например, бездетная семья платит 20% от базовой ставки города, семья с 1 ребенком – 15%, с двумя детьми – 10%, а с тремя и более  – 5% от базовой ставки семьи также могут платить 5%, если оба супруга работают в бюджетных предприятиях города.

Также участники программы делают взносы в одну из накопительных систем в соответствии с заключенными соглашениями с властями города, с целью накопления денежных средств для приобретения жилья на рынке недвижимости по рыночной цене за вычетом предоставленной безвозмездной субсидии. После приобретения в собственность жилого помещения на рынке жилья или расторжения договора участник обязан освободить занимаемое по договору найма жилое помещение и сняться с регистрационного учета.

3. Покупка квартиры в рассрочку.

Первый взнос 30%. Рассрочка предоставляется до 5 лет под 3–8% годовых в валюте. Особенностью является то, что жилье молодым семьям и бюджетникам продается не по рыночным ценам, а по инвентаризационным. Кроме того, рождение ребенка должно приносить семье списание жилой площади с невыплаченного долга из расчета 10кв. м на 1 ребенка, 14кв. м при рождении второго, и по 18кв. м при рождении третьего и последующих.

4. Строительно-сберегательная касса (ССК).

Первичным источником кредитования в ССК служат не банковские ресурсы, а вклады граждан, желающих построить и купить жилье. Покупатель на период строительства (14–16 месяцев) является вкладчиком (соинвестором) под 1,5–3% в валюте, а затем – получателем ипотечного кредита, ставка по которому определена в 5–8% годовых. Срок расплаты – 5 лет. По условиям ССК, 50% стоимости квартиры вносится в ходе строительства (на них и начисляются проценты), по его окончании квартира оформляется в собственность, а на оставшиеся 50% дается ипотечный кредит, по сути, в товарной форме – готовой квартирой.  Если покупатель по каким-либо причинам не может выплатить остаток кредита, он не рискует оказаться на улице: ему будет предоставлена квартира, правда, иной стоимости. Все сделки между ССК и клиентами обязательно страхуются. 

5. Дополнительные услуги.

Уменьшить трудности при получении кредита сегодня можно с помощью риэлтерских фирм: такая практика распространена в г. Москва. Во многих из них создаются специальные ипотечные отделы. За процент от получаемого кредита (до 3%) фирмы берутся собирать за покупателя кредитную историю, сопровождают юридическую сторону сделки, берутся увеличить срок расплаты и уменьшить проценты по кредиту. Эффективность их работы высока – до 30% клиентов, обратившихся к риэлтерам, в конце концов получают кредит (гораздо больше 10%, обратившихся напрямую в кредитные учреждения).

Проведение эффективной жилищной политики с применением кредитных ипотечных механизмов и привлечением средств населения, на основе мощного инвестиционного вливания промышленно-торгового сектора экономики области даст отдачу не сразу, но через 4 –5 лет можно будет говорить об экономическом и социальном развитии. Более того, достигнув требуемых индикаторов оптимальной экономики, область сможет отменить сбор ЛВЖ и ожидать естественного прироста и (или) поддержания достигнутого уровня жизни и жилья за счет восстановленных рыночных механизмов.

Программа «Жилье-600» финансируется из бюджета, жилье предоставляется с привлечением ипотеки.

2.3 Выбор источников и сферы вложения инвестиций 

В целях комплексного выполнения задач по развитию территории г. Москва необходимо повсеместно разработать, утвердить и реализовать: 

схемы территориального планирования муниципальных районов, генеральные планы поселений и городских округов, правила землепользования и застройки, градостроительные регламенты, виды разрешенного использования земельных участков и объектов капитального строительства, проекты планировки территорий, проекты межевания территорий, градостроительные планы земельных участков; 

программы социально-экономического развития территорий городов и районов области, целевых программ: оптимизации дорожно-транспортной сети, развития системы ипотечного жилищного кредитования, обеспечения земельных участков коммунальной инфраструктурой. 

Создать цивилизованный рынок земельных участков под застройку (проведение открытых аукционов).

Проводить постоянный  мониторинг градостроительной деятельности на соответствие  проектной и градостроительной документации в рамках требований закона РФ № 245-Ф3 от 31.12.2002г. «О техническом регулировании». 

Обеспечить государственную поддержку реализации приоритетных инвестиционных проектов по развитию базы стройиндустрии и промышленности строительных материалов. 

Разработать и принять долгосрочные программы жилищного строительства и социального ипотечного кредитования, обеспечивающие опережающее развитие социальной и инженерной инфраструктуры, как привлечения инвестиций в жилищное строительство.

Развивать конку​рентные финансовые схемы жилищного строительства, представляющие возможность свободного выбора улучшения жилищных условий для различных категорий населения, и как результат – эконо​мию части бюджетных средств.

Разработать стандарты организаций, технических регламентов, направленные на обеспечение уровня безопасности жизни или здоровья граждан, имущества физических или юридических лиц, государственного или муниципального имущества, экологической безопасности в целях обеспечения правополномочий организаций строительного комплекса на градостроительную деятельность в современных рыночных условиях.

Разработать и поэтапно внедрить на предприятиях строительного комплекса системы управления качеством ИСО 9000 необходимое для повышения конкурентоспособности продукции строительной отрасли, ее соответствие требованиям  национальных стандартов, технических регламентов.

Обеспечить прозрачность и повысить авторитет подрядных торгов и проведение их в соответствии с мировой практикой.

Обеспечить и поддерживать благоприятный инвестиционный климат в г. Москва, оказывать государственную поддержку инвесторам в опережающем развитии местной базы стройиндустрии.

Объемы и источники финансирования программы.

Всего – 32796,02 – 48057,6 млн. рублей, 

в том числе: 

федеральный бюджет – 73,8 млн. рублей; 

областной бюджет – 444,2 млн. рублей;

местные бюджеты – 70,0 млн. рублей;

внебюджетные источники финансирования 32208,02 – 47469,6 млн. рублей.
Рассчитаем эффективность проекта.

Таблица 2.5 

 Оценка эффективности проекта № 1

	Показатели
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	4562
	5018
	5521
	6072
	6680
	7348

	Инвестиции, млн. руб.
	32796
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	-28234
	5018
	5521
	6072
	6680
	7348

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,9009
	0,8116
	0,7312
	0,6587
	0,5934
	0,5346

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	-25436
	4073
	4037
	4000
	3964
	3928


Продолжение таблицы 2.5
	Показатели
	2015 г.
	2016 г.
	2017 г.
	2018г.
	2019 г.
	2020 г.
	2021 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	8083
	8891
	9780
	10758
	11834
	13017
	14319

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	8083
	8891
	9780
	10758
	11834
	13017
	14319

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,4817
	0,4339
	0,3909
	0,3522
	0,3173
	0,2858
	0,2575

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	3894
	3858
	3823
	3789
	3755
	3720
	3687


Продолжение таблицы 2.5
	Показатели
	2022 г.
	2023 г.
	2024 г.
	2025 г.
	2026 г.
	2027 г.
	2028 г.
	Итого по проекту

	Чистая прибыль, млн. руб.
	15751
	17326
	19059
	20964
	23061
	25367
	27904
	261315

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	32796

	Денежный поток, млн. руб.
	15751
	17326
	19059
	20964
	23061
	25367
	27904
	228519

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,232
	0,209
	0,1883
	0,1696
	0,1528
	0,1377
	0,124
	-

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	3654
	3621
	2589
	3555
	3524
	3494
	3461
	44990

	Чистый дисконтированный доход, млн. руб.
	44990

	Период окупаемости, лет
	8

	Рентабельность инвестиций, %
	2,77


Для проекта наиболее вероятными рисками являются:

- падение объемов строительства;

- рост цен на строительные материалы.

Оцениваться будут два варианта развития событий: пессимистический и оптимистический.

Пессимистический вариант характеризуется следующими показателями:

- снижение объемов строительства на 10%;

- рост цен на строительные материалы на 10%.

Данные факторы вызовут следующие изменения в финансовых результатах проекта (табл. 2.6).

Таблица 2.6

Финансовые результаты по проекту (пессимистический вариант)

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.

	Себестоимость, млн. руб.
	11886
	13075
	14382
	15820
	17402

	Выручка от продаж, млн. руб.
	15127
	16640
	18304
	20134
	22147

	Прибыль от продаж, млн. руб.
	3241
	3565
	3922
	4314
	4745

	Налог на прибыль, млн. руб.
	778
	856
	941
	1035
	1139

	Чистая прибыль, млн. руб.
	2463
	2709
	2981
	3279
	3606


Показатели эффективности проекта по пессимистическому варианту представлены в таблице 2.7.

Таблица 2.7

 Оценка эффективности проекта (пессимистический вариант)

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.
	2012 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	2463
	2709
	2981
	3279
	3606
	3966

	Инвестиции, млн. руб.
	32796
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	30333
	2709
	2981
	3279
	3606
	3966

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,9009
	0,8116
	0,7312
	0,6587
	0,5934
	0,5346

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	-27326
	2199
	2180
	2160
	2140
	2120


Продолжение таблицы 2.7
	Показатели
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2017 г.
	2018 г.
	2019 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	4363
	4799
	5279
	5807
	6387
	7026
	7729

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	4363
	4799
	5279
	5807
	6387
	7026
	7729

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,4817
	0,4339
	0,3909
	0,3522
	0,3173
	0,2858
	0,2575

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	2102
	2082
	2064
	2045
	2025
	2008
	1990


Продолжение таблицы 2.7
	Показатели
	2020 г.
	2021 г.
	2022 г.
	2023 г.
	2024 г.
	2025 г.
	2026 г.
	Итого по проекту

	Чистая прибыль, млн. руб.
	8502
	9352
	10287
	11316
	12448
	13692
	15062
	141053

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	32796

	Денежный поток, млн. руб.
	8502
	9352
	10287
	11316
	12448
	13692
	15062
	108257

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,232
	0,209
	0,1883
	0,1696
	0,1528
	0,1377
	0,124
	-

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	1972
	1955
	1937
	1919
	1902
	1885
	1868
	7145

	Чистый дисконтированный доход, млн. руб.
	7145


Таким образом, пессимистический вариант показывает, что чистый дисконтированный доход в первые 20 лет будет составлять 7145 млн. руб.

 При оптимистическом варианте развития событий объем продаж возрастет на 10% и цена реализации также увеличится на 10% (табл. 2.8).

Таблица 2.8

Финансовые результаты по проекту (оптимистический вариант)

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.

	Себестоимость, млн. руб.
	9725
	10698
	11767
	12945
	14328

	Выручка от продаж, млн. руб.
	18489
	16808
	18489
	20338
	22371

	Прибыль от продаж, млн. руб.
	8764
	6110
	6722
	7393
	8043

	Налог на прибыль, млн. руб.
	2103
	1466
	941
	1774
	1930

	Чистая прибыль, млн. руб.
	6661
	4644
	5781
	5619
	6113


Чистый дисконтированный доход для проекта по оптимистическому варианту составит (табл. 2.9).

Таблица 2.9 
Оценка эффективности проекта  (оптимистический вариант)

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.
	2012 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	6661
	4644
	5781
	5619
	6113
	6724

	Инвестиции, млн. руб.
	32796
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	-26135
	4644
	5781
	5619
	6113
	6724

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,9009
	0,8116
	0,7312
	0,6587
	0,5934
	0,5346

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	-23545
	3769
	4227
	3701
	3627
	3595


Продолжение таблицы 2.9
	Показатели
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2017 г.
	2018 г.
	2019 г.

	Чистая прибыль, млн. руб.
	7395
	8136
	8950
	9845
	10829
	11912
	13103

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Денежный поток, млн. руб.
	7395
	8136
	8950
	9845
	10829
	11912
	13103

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,4817
	0,4339
	0,3909
	0,3522
	0,3173
	0,2858
	0,2575

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	3562
	3530
	3499
	3467
	3436
	3404
	3374


Продолжение таблицы 2.9
	Показатели
	2020 г.
	2021 г.
	2022 г.
	2023 г.
	2024 г.
	2025 г.
	2026 г.
	Итого по проекту

	Чистая прибыль, млн. руб.
	14413
	15854
	17440
	19184
	21102
	23213
	25534
	242452

	Инвестиции, млн. руб.
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	62796

	Денежный поток, млн. руб.
	14413
	15854
	17440
	19184
	21102
	23213
	25534
	209656

	Коэффициент дисконтирования, 11%
	0,232
	0,209
	0,1883
	0,1696
	0,1528
	0,1377
	0,124
	-

	Дисконтированный денежный поток, млн. руб.
	3344
	3314
	3284
	3254
	3224
	3196
	3166
	46428

	Чистый дисконтированный доход, млн. руб.
	46428


Сценарный анализ рисков по проекту представлен в таблице 2.10.

Таблица 2.10

Сценарный анализ рисков

	Факторы
	Пессимистический сценарий (% изменения)
	Оптимистический сценарий (% изменения)
	Наиболее вероятный сценарий (% изменения)

	Рост покупной стоимости стройматериалов
	+10
	-
	-

	Снижение объемов строительства
	+10
	-
	-

	Рост объемов строительства
	-
	+10
	-

	Рост цены на жилье
	-
	+10
	-

	ЧДД, млн. руб.
	4145
	46428
	44990


Для оценки показателей вариации чистого дисконтированного дохода по проекту были привлечены ведущие специалисты предприятия, которые выставили свои оценки вероятности наступления того или иного события. Средние показатели следующие:

- оптимистический – 0,1;

- наиболее вероятный – 0,5;

- пессимистический – 0,4.

Ожидаемый чистый дисконтированный доход по первому проекту определим по формуле:
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NPVср = 4145 * 0,4 + 46428 * 0,1 + 44990 * 0,5 = 28796 млн. руб.

Среднеквадратическое отклонение рассчитывается по следующей формуле:
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Коэффициент вариации составит:
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В целом можно сказать, что все выделенные переменные значительно снижают чистый дисконтированный доход, следовательно, в ходе реализации проекта им необходимо уделить пристальное внимание.

2.4 Эффективность инвестиционной политики предприятия 

Для анализа эффективности инвестиционной политики предприятия проведем сопоставление темпов роста активов, собственного капитала и объема реализации продукции (табл. 2.11).

Таблица 2.11

Сопоставление темпов роста активов, собственного капитала и объема реализации продукции за 2007-2008 гг., %

	Показатель
	Значение

	Темп роста активов
	105,2

	Темп роста собственного капитала
	104,6

	Темп роста выручки от продаж
	177,1


Как свидетельствуют данные таблицы 2.11, темп роста выручки опережает темп роста активов и собственного капитала. Отрицательным моментом является более существенный темп роста активов по сравнению с темпом роста собственного капитала, на что предприятию необходимо обратить внимание.

Следующим этапом анализа инвестиционной деятельности является структура инвестиционной деятельности фирмы (табл. 2.12).

Таблица 2.12

Объем инвестиционной деятельности, тыс. руб.

	Показатели 
	2006 г.
	2007 г.
	2008г.

	Объем инвестиций
	27684
	29320
	29938

	В том числе
	
	
	

	-реальные
	27684
	29320
	29938

	-финансовые
	-
	-
	-


Как свидетельствуют данные таблицы 2.12, предприятие наращивает объемы своей инвестиционной активности. При этом 100% приходится на реальное инвестирование.

Для оценки эффективности инвестиционной деятельности воспользуемся рядом показателей (табл. 2.13).

Таблица 2.13

Показатели эффективности инвестиционной деятельности ООО «Строительная фирма «РИМ»
	Показатели 
	2006 г.
	2007 г.
	2008г.

	Объем инвестиций, тыс. руб.
	27684
	29320
	29938

	Чистая прибыль по объектам инвестирования, тыс. руб.
	1399
	1724
	2802

	Рентабельность инвестиций, %
	5,1
	5,9
	9,4


Как свидетельствуют данные таблицы 2.13, на предприятии возрастает эффективность инвестиционных вложений. Это выражается в росте рентабельности инвестиций.

Проведем сравнение рентабельности инвестиций с рентабельностью активов и собственного капитала (табл. 2.14).

Таблица 2.14

Сопоставление рентабельности инвестиций, активов и собственного капитала, %

	Показатели 
	2006 г.
	2007 г.
	2008г.

	Рентабельность инвестиций
	5,1
	5,9
	9,4

	Рентабельность активов
	3,6
	4,3
	6,6

	Рентабельность собственного капитала
	4,8
	5,6
	8,6


Как свидетельствуют данные таблицы 2.14, наблюдалось повышение по всем анализируемым показателям. При этом рентабельность инвестиций выше рентабельности активов и рентабельности собственного капитала, что является положительным моментом. Таким образом, можно сделать вывод о положительном влиянии инвестиций ООО «РИМ» в его деятельности.

2.5 Пути повышения эффективности инвестиционной политики предприятия


Для увеличения суммы прибыли целесообразно создание цеха по производству столярных изделий на базе предприятия.

Общие капитальные затраты представлены в таблице 2.15.

Таблица 2.15

 Капитальные затраты, тыс. руб.

	Показатели
	Сумма 

	Приобретение оборудования
	250

	Затраты на ремонт 
	145

	Итого 
	395


Общие капитальные затраты составят 395 тыс. руб. Затраты планируется осуществить в феврале 2010 г. Источником финансирования будет выступать нераспределенная прибыль предприятия.

Для производства планируются следующие виды продукции:

- доска обрезная;

- фанера;

- плинтуса;

- обналичка;

- лестницы;

-подоконники;

- межкомнатных дверей.

Данные виды продукции используются   при оказании услуг по внутренней отделке помещений.

Исходя из плана предоставления услуг, планируется потребность в продукции. В 2010 г. планируется оказать услуги в следующем количестве (табл. 2.16).

Таблица 2.16

План оказания услуг на 2010 г., единиц

	Показатели
	Значение

	Ремонт офисных помещений
	150

	Ремонт складов
	16

	Ремонт коттеджей
	52


Исходя из плана оказания услуг и требуемых столярных изделий для их, проведения рассчитаем потребность в столярных изделиях на 2010 г. (табл. 2.17).

Таблица 2.17

Потребность в столярных изделиях для проведения внутренних отделочных работ по объектам

	Показатели
	Ремонт офисных помещений
	Ремонт складов
	Ремонт коттеджей

	Доска обрезная, куб. м
	0,12
	0,11
	0,10

	Фанера, кв. м 
	0,24
	0,2
	0,28

	Плинтуса, погонных метров
	В целом на весь объем 325
	-
	-

	Обналичка, шт.
	В целом на весь объем 320
	-
	-

	Лестницы, шт.
	-
	-
	2

	Межкомнатные двери
	В целом на весь объем 320
	-
	-

	Подоконники 
	В целом на весь объем 125
	-
	-


Объем производства в начале реализации проекта будет осуществляться в объеме, необходимом для собственного производства (табл. 2.18).

Таблица 2.18

Потребность в столярных изделиях для внутренней отделки помещений на 2010 г.

	Показатели
	Формула расчета
	Значение

	Доска обрезная, куб. м
	150*0,12+16*0,11+52*0,10=
	25

	Фанера, кв. м 
	150*0,24 + 16*0,2+52*0,28=
	54

	Плинтуса, погонных метров
	-
	325

	Обналичка, шт.
	-
	320

	Лестницы, шт.
	2*52=
	112

	Межкомнатные двери
	-
	320

	Подоконники 
	-
	125


Для производства данного объема работ необходимо закупить сырье на сумму 820 тыс. руб.

Обслуживание данного комплекса оборудования осуществляется следующими категориями работников:

- столяры – 2 человека;

- разнорабочий – 1 рабочий.

Рассчитаем фонд оплаты труда. 

Фонд заработной платы будет состоять из следующих категорий работников:

- оклад;

- дополнительная заработная плата;

- районный коэффициент.

Месячный оклад столяра составит 5000 руб. Дополнительная оплата труда на предприятии в среднем составляет 27,2% от оклада:

Д = 5000 * 0,272 = 1360 (руб.)

Районный коэффициент начисляется на основную и заработную плату и составляет 15%:

РК = (5000 + 1360) * 0,15 = 1122 (руб.)

Месячный фонд заработной платы столяра составит:

ФЗПм = 5000 + 1250 + 1122 = 7482 (руб.)

Годовой фонд заработной платы рабочего составит:

ФЗПг = 7482 * 11 = 82,3 (тыс. руб.)

На фонд заработной платы начисляются единый социальный налог и страховые взносы в фонд обязательного медицинского страхования от несчастных случаев:

ЕСН + ФСС = 82,3 * 0,262 = 21,6 (тыс. руб.)

Фонд оплаты труда 1 столяра составит:

ФОТ = 82,3 + 21,6 = 103,9 (тыс. руб.)

Двух столяров:

ФОТ = 103,9 * 2 = 207,8 (тыс. руб.)

Далее рассчитаем фонд оплаты труда разнорабочего.

Оклад составит 3500 руб. Дополнительная оплата труда – 28%:

Д = 3500 * 0,28 = 983 (руб.)

Районный коэффициент – 15%:

РК = (3500 + 983) * 0,15 = 790 (руб.)

Месячный фонд заработной платы:

ФЗПм = 3500 + 983 + 790 = 5273 (руб.)

Годовой фонд оплаты труда разнорабочего составит:

ФЗПг = 5273 * 11 = 58,0 (тыс. руб.)

ЕСН + ФСС – 26,2:

ЕСН + ФСС = 58 * 0,262 = 15,2 (тыс. руб.)

Фонд оплаты труда составит:

ФОТ = 58 + 15,2 = 73,2 (тыс. руб.)

Общий фонд оплаты труда составит:

ФОТ = 207,8 + 73,2 = 281 (тыс. руб.)

Следующей статьей будет амортизация. Стоимость оборудования составляет 250 тыс. руб. Срок службы – 10 лет. Норма амортизации – 10%. Способ начисления линейный. Фонд заработной платы составит:

250 * 0,1 = 25 (тыс. руб.)

Следующей статьей является содержание помещений. В настоящее время содержание 1 кв. м обходится ООО «РИМ» в 125 руб. Общие затраты на содержание составят:

125 руб. * 80 кв. м = 10 (тыс. руб.)

Важной статьей расходов будут транспортные затраты, поскольку произведенные изделия необходимо доставлять до места ремонта. По оценкам специалистов, необходимое количество работы автотранспорта составит 620 часов, количество километров – 12400.

Стоимость 1 часа работы автомобиля в ООО «РИМ» составляет 87 руб., стоимость 1 км составляет – 6,50 руб.

Затраты составят:

87 * 620 + 12400 * 6,5 = 80,6 (тыс. руб.)

Потребляемая мощность оборудования и искусственного освещения в смену составляет 14,1 кВт-час. В год:

14,1 * 365 = 5441 (кВт-час)

Стоимость 1 кВт-часа составляет 2,04 руб. Затраты на электроэнергию составят:

Э = 5441 * 2,04 = 11,1 (тыс. руб.)

Общехозяйственные расходы составляют 30% от ФЗП, а именно:

ОХР = 222,7 * 0,30 = 66,8 (тыс. руб.)

Текущие затраты по функционированию столярного цеха представлены в таблице 2.19.

Таблица 2.19

Текущие затраты по функционированию столярного цеха, тыс. руб.

	Показатели
	Сумма 

	Материальные затраты
	820

	Фонд оплаты труда
	281

	Амортизация 
	25

	Содержание помещений
	10

	Транспортные расходы
	81

	Электроэнергия 
	11

	Общехозяйственные расходы
	67

	Итого 
	1295


Таким образом, текущие затраты на плановый объем производства составляют 1295 тыс. руб.

Сравнение цен на столярные изделия ООО «РИМ» и минимальных сложившихся на рынке представлено в таблице 2.10.

Таблица 2.20

Сравнение цен на столярные изделия ООО «РИМ» и минимальных сложившихся на рынке, руб.

	Показатели
	ООО «РИМ»
	Минимальная цена на рынке

	Доска обрезная, куб. м
	525
	700

	Фанера, кв. м 
	3000
	4000

	Плинтуса, погонных метров
	7,5
	10

	Обналичка, шт.
	7,5
	10

	Лестницы, шт.
	4500
	6000

	Межкомнатные двери
	1875
	2500

	Подоконники 
	150
	200


В настоящее время расходы на закупку необходимого объема столярных изделий составляют (табл. 2.21).

Таблица 2.21

 Стоимость закупленных столярных изделий

	Показатели
	Потребность в продукции
	Минимальная цена на рынке, руб.
	Сумма , тыс. руб.

	Доска обрезная, куб. м
	25
	700
	17,5

	Фанера, кв. м 
	54
	4000
	216

	Плинтуса, погонных метров
	325
	10
	3,25

	Обналичка, шт.
	320
	10
	3,2

	Лестницы, шт.
	112
	6000
	672

	Межкомнатные двери
	320
	2500
	800

	Подоконники 
	125
	200
	25

	Итого 
	-
	-
	1736,95


Затраты на закупку столярных изделий составляют 1736,95 тыс. руб.

Оценим экономический эффект от внедрения предложенного мероприятия (табл. 2.22).

Таблица 2.22

Экономический эффект от организации производства столярных изделий (тыс. руб).

	Показатели
	Сумма 

	Затраты на закупку столярных изделий (фактические)
	1736,95

	Затраты по функционированию столярного цеха
	1295

	Увеличение прибыли
	441,95


Следовательно, организация производства столярных изделий на базе ООО «РИМ» позволит получить прибыль предприятию в размере 441,95 тыс. руб. в год.

Далее рассчитаем окупаемость произведенных капитальных затрат (табл. 2.23).

Таблица 2.23 
Расчет срока окупаемости произведенных капитальных затрат

	Показатели
	Значение  

	Капитальные затраты, тыс. руб.
	395

	Экономия затрат в год, тыс. руб.
	411,95

	Срок окупаемости, месяцы
	11,5


Рассчитанные показатели свидетельствуют о том, что проект окупится к концу первого года с момента начала его реализации.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Целью дипломной работы является изучение инвестиционной политики предприятия. 

Для проведения оценки состояния и уровня инновационного потенциала использована строительная компания ООО «РИМ»  основными целями которой являются: насыщение рынка строительно-монтажными работами,  получение прибыли. Общество осуществляет в порядке, установленном законодательством РФ, следующие виды деятельности:

- строительство, реконструкция, ремонт зданий и сооружений, в том 
числе монтаж, наладка, ремонт, техническое обслуживание систем пожарной 
безопасности и охранной сигнализации, вентиляции;

- выполнение функций заказчика по техническому обслуживанию и 
капитальному ремонту жилого фонда и нежилых помещений; техническое 
обслуживание жилого фонда и нежилых помещений; управление жилым фондом и нежилыми помещениями и эксплуатация инженерных систем городов и населенных пунктов; разработка ТЭО, ТЭР, бизнес планов и др. в области технической эксплуатации и управления;

- выполнение проектно-изыскательских работ в области 
строительства, в том числе: архитектурное проектирование, проектирование инженерных систем и сетей, разработка специальных разделов проектов;

- торгово-закупочная деятельность;

- осуществление бытового обслуживания населения.

Главная цель инвестиционной политики ООО «Строительная фирма «РИМ» - обеспечение прочной позиции на рынке путем улучшения финансового состояния предприятия.

Основными направлениями обеспечения роста рыночной стоимости ООО «Строительная фирма «РИМ» в результате осуществления эффективной инвестиционной деятельности являются:

-  Прирост собственного капитала предприятия. За счет инвестиционных факторов роста чистой прибыли ООО «Строительная фирма «РИМ» получает возможность капитализировать большую ее сумму. Это обеспечива​ет рост чистых активов предприятия за счет внутренних его резервов, что автоматически улучшает финансовое состояние предприятия.

-  Обеспечение эффекта синергизма. Основные направ​ления инвестиционной деятельности предприятия направ​лены на развитие специализи​рованной его инфраструктуры, обеспе​чивающей эффект синергизма. Формирование такого эффекта существенно влияет на повышение финансового состояния предприятия.
- Повышение имиджа предприятия. Активная инвести​ционная деятельность формирует представление о ООО «Строительная фирма «РИМ» как успешно развивающемся хозяйствующем субъекте, что позволяет ему расширять круг своих коммер​ческих связей, обеспечивать формирование финансовой гибкости и т.п. 
осуществляя инвестиционную деятельность во всех ее аспектах, ООО «Строительная фирма «РИМ» заранее прогнозирует, какое влияние она окажет на уровень финансо​вой устойчивости и платежеспособности предприятия, а также оптимизирует в этих целях структуру инвестируе​мого капитала и инвестиционные денежные потоки.

Основным инвестиционным проектом ООО «РИМ» в 2008-2009 гг явилось участие  в проекте Правительства г. Москвы «Жилье-600». Проведение эффективной жилищной политики с применением кредитных ипотечных механизмов и привлечением средств населения, на основе мощного инвестиционного вливания промышленно-торгового сектора экономики области даст отдачу не сразу, но через 4 –5 лет можно будет говорить об экономическом и социальном развитии. Более того, достигнув требуемых индикаторов оптимальной экономики, область сможет отменить сбор ЛВЖ и ожидать естественного прироста и (или) поддержания достигнутого уровня жизни и жилья за счет восстановленных рыночных механизмов.

Программа «Жилье-600» финансируется из бюджета, жилье предоставляется с привлечением ипотеки.

Объемы и источники финансирования программы (в доли участия ООО СК «РИМ»).

Всего – 32796,02 – 48057,6 млн. рублей, 

в том числе: 

федеральный бюджет – 73,8 млн. рублей; 

областной бюджет – 444,2 млн. рублей;

местные бюджеты – 70,0 млн. рублей;

внебюджетные источники финансирования 32208,02 – 47469,6 млн. рублей.
При оценке эффективности инвестиционной политики ООО СК «РИМ» выяснилось, что  рентабельность инвестиций выше рентабельности активов и рентабельности собственного капитала, что является положительным моментом. Таким образом можно сделать вывод о положительном влиянии инвестиций ООО «РИМ» в его деятельности.

В качестве расширения инвестиционной политики предприятия предложено  создание цеха по производству столярных изделий на базе предприятия. Организация производства столярных изделий на базе ООО «РИМ» позволит получить прибыль предприятию в размере 441,95 тыс. руб. в год. Рассчитанные показатели свидетельствуют о том, что проект окупится к концу первого года с момента начала его реализации.
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