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Ðàññìîòðåíû òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå àñïåêòû èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðîìûøëåí-
íîãî ïðåäïðèÿòèÿ â îáùåé ñèñòåìå óïðàâëåíèÿ. Âûÿâëåíû îñíîâíûå ïðîáëåìû äåÿòåëüíîñòè
èññëåäóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ñôîðìóëèðîâàíû ïóòè èõ ðåøåíèÿ. Ïðîâåäåíû îöåíêà è àíàëèç
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è ðåíòàáåëüíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ.

Íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ ðûíî÷-
íîé ýêîíîìèêè, â ïåðèîä æåñòêîé êîíêóðåí-
òíîé áîðüáû, ëþáîå ïðåäïðèÿòèå ñòðåìèòñÿ
ê áîëåå óñòîé÷èâîìó ïîëîæåíèþ íà ðûíêå, è
ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå äåÿòåëüíîñòüþ ÿâ-
ëÿåòñÿ çàëîãîì åãî óñïåøíîé ðàáîòû. Âàæ-
íåéøåé ñîñòàâëÿþùåé ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ
ïðåäïðèÿòèåì âûñòóïàåò ìåíåäæìåíò èíâåñ-
òèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Èíâåñòèöèè ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé ôèíàíñîâûå è êàïèòàëüíûå
âëîæåíèÿ äîëãîñðî÷íîãî èëè êðàòêîñðî÷íî-
ãî õàðàêòåðà â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ðîñòà ñîá-
ñòâåííîãî êàïèòàëà, ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëü-
íîé ïðèáûëè è äðóãîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ýô-
ôåêòà. Óïðàâëåíèå èíâåñòèöèÿìè - ýòî êîìï-
ëåêñíûé ïðîöåññ óïðàâëåíèÿ, îáåñïå÷èâàþ-
ùèé ðàçðàáîòêó âçàèìîçàâèñèìûõ óïðàâëåí-
÷åñêèõ ðåøåíèé, êàæäîå èç êîòîðûõ îêàçû-
âàåò âëèÿíèå íà îáåñïå÷åíèå ýôôåêòèâíîé
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ1. Óïðàâëåíèå èí-
âåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ ïðîìûøëåííî-
ãî ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ íåîòúåìëåìîé ÷àñ-
òüþ îáùåé ñòðóêòóðû óïðàâëåíèÿ, áåç êîòî-
ðîé íåâîçìîæíî óñïåøíîå ýêîíîìè÷åñêîå
ðàçâèòèå õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà è ðîñò
ýôôåêòèâíîñòè åãî ðàáîòû. Èíâåñòèðîâàíèå
òàêæå ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç àëüòåðíàòèâíûõ âà-
ðèàíòîâ èñïîëüçîâàíèÿ ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèÿ. Ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ èí-
âåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ êàê ëþáàÿ óï-
ðàâëÿþùàÿ ñèñòåìà õàðàêòåðèçóåòñÿ íàëè÷è-
åì îáúåêòîâ è ñóáúåêòîâ óïðàâëåíèÿ. Îáúåê-
òàìè óïðàâëåíèÿ âûñòóïàþò èíâåñòèöèè è èí-
âåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ,
ñóáúåêòàìè - ñîáñòâåííèêè ïðåäïðèÿòèÿ è åãî
óïðàâëåí÷åñêèé ïåðñîíàë2. Ýôôåêòèâíîå óï-

ðàâëåíèå îñíîâíûìè íàïðàâëåíèÿìè èíâåñ-
òèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ îáåñ-
ïå÷èâàåò ôîðìèðîâàíèå åãî èíâåñòèöèîííîé
ïîëèòèêè. Èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ôîðìó ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííîé ñòðàòåãèè ïðåäïðèÿòèÿ â ðàçðåçå
íàèáîëåå âàæíûõ àñïåêòîâ èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè íà îòäåëüíûõ ýòàïàõ åå îñóùå-
ñòâëåíèÿ. Óñëîâèÿ ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöè-
îííîé ïîëèòèêè çàâèñÿò îò òîãî, ÿâëÿþòñÿ
ëè èíâåñòèðóåìûå äåíåæíûå ñðåäñòâà ñîá-
ñòâåííûìè èëè çàåìíûìè. Öåëüþ ëþáîé èí-
âåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðåäïðèÿòèÿ è èíâå-
ñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â öåëîì ÿâëÿåòñÿ
ðàçâèòèå è îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðî-
ñòà îðãàíèçàöèè, ïîëó÷åíèå äîïîëíèòåëüíî-
ãî ýêîíîìè÷åñêîãî ýôôåêòà è ïðèáûëè, îáåñ-
ïå÷åíèå ïðèðîñòà àêòèâîâ, ñîáñòâåííîãî êà-
ïèòàëà ïðåäïðèÿòèÿ, ìàêñèìèçàöèÿ åãî ðû-
íî÷íîé ñòîèìîñòè êàê èìóùåñòâåííîãî êîì-
ïëåêñà3. Â ïðîöåññå ðåàëèçàöèè ãëàâíîé öåëè
óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ
ïðåäïðèÿòèÿ ðåøàþòñÿ ñëåäóþùèå çàäà÷è:

♦ îáåñïå÷åíèå äîñòàòî÷íîé èíâåñòèöèîí-
íîé ïîääåðæêè, âûñîêèõ òåìïîâ ðàçâèòèÿ îïå-
ðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Äàí-
íàÿ çàäà÷à ðåàëèçóåòñÿ ïóòåì ôîðìèðîâàíèÿ
ýôôåêòèâíîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðåä-
ïðèÿòèÿ íà ïðåäñòîÿùèé è äîëãîñðî÷íûé ïå-
ðèîä, à òàêæå âåëè÷èíû íåîáõîäèìîãî îáúå-
ìà èíâåñòèðîâàíèÿ äëÿ ðåøåíèÿ ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ öåëåé ðàçâèòèÿ îïåðàöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íà îòäåëüíûõ åãî ýòàïàõ;

♦ îáåñïå÷åíèå ìàêñèìàëüíîãî óðîâíÿ äî-
õîäíîñòè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ â öåëîì è îòäåëüíûõ åãî ïðîåêòîâ
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ïðè äîïóñòèìîì óðîâíå èíâåñòèöèîííîãî ðèñ-
êà;

♦ îáåñïå÷åíèå ìèíèìèçàöèè èíâåñòèöè-
îííîãî ðèñêà îòäåëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ è èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â öå-
ëîì ïðè çàïëàíèðîâàííîì óðîâíå èõ äîõîä-
íîñòè ïóòåì äèâåðñèôèêàöèè èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ;

♦ äîñòèæåíèå îïòèìàëüíîé ëèêâèäíîñòè
èíâåñòèöèé è ñâîåâðåìåííîãî ðåèíâåñòèðî-
âàíèÿ ÷àñòè ïðèáûëè â íàèáîëåå ðåíòàáåëü-
íûå ïðîåêòû, îáåñïå÷èâàþùèå íåîáõîäèìûé
óðîâåíü ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîé äå-
ÿòåëüíîñòè â öåëîì;

♦ îáåñïå÷åíèå ôîðìèðîâàíèÿ äîñòàòî÷-
íîãî îáúåìà èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è îï-
òèìàëüíîé èõ ñòðóêòóðû â ñîîòâåòñòâèè ñ ïëà-
íîâûìè îáúåìàìè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Ïðè ðåàëèçàöèè äàííîé
çàäà÷è âàæíóþ ðîëü èãðàåò îáîñíîâàíèå ñõåì
ôèíàíñèðîâàíèÿ îòäåëüíûõ ðåàëüíûõ ïðîåê-
òîâ è îïòèìèçàöèÿ ñòðóêòóðû èñòî÷íèêîâ ïðè-
âëå÷åíèÿ êàïèòàëà;

♦ îáåñïå÷åíèå ôèíàíñîâîãî ðàâíîâåñèÿ
ïðåäïðèÿòèÿ â ïðîöåññå îñóùåñòâëåíèÿ èí-
âåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, êîòîðîå õàðàê-
òåðèçóåòñÿ âûñîêèì óðîâíåì ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòè, ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè è äåëîâîé
àêòèâíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ4.

Â öåëÿõ ôîðìèðîâàíèÿ ýôôåêòèâíîé ñè-
ñòåìû óïðàâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðèÿ-
òèÿ ðåàëèçóþòñÿ ñëåäóþùèå ôóíêöèîíàëü-
íûå èíâåñòèöèîííûå ïîëèòèêè: ïîëèòèêà óï-
ðàâëåíèÿ ðåàëüíûìè èíâåñòèöèÿìè, êîòîðàÿ
âêëþ÷àåò â ñåáÿ ôîðìèðîâàíèå ïîëèòèêè èí-
âåñòèðîâàíèÿ â îáîðîòíûå è âíåîáîðîòíûå
àêòèâû; ïîëèòèêà óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè
èíâåñòèöèÿìè, ò.å. ôîðìèðîâàíèå îïòèìàëü-
íîãî ïîðòôåëÿ öåííûõ áóìàã; ïîëèòèêà ôîð-
ìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ - ñîá-
ñòâåííûõ è çàåìíûõ; ïîëèòèêà óïðàâëåíèÿ
èíâåñòèöèîííûìè ðèñêàìè, ñâÿçàííûìè ñ
ðåàëüíûì è ôèíàíñîâûì èíâåñòèðîâàíèåì
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Ñîâîêóïíàÿ ðåà-
ëèçàöèÿ ôóíêöèîíàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ
ïîëèòèê ôîðìèðóåò îáùóþ èíâåñòèöèîííóþ
ñòðàòåãèþ äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Ïðè
ðàçðàáîòêå èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðåä-
ïðèÿòèþ íåîáõîäèìî ïðèäåðæèâàòüñÿ ñëåäó-
þùèõ ïðèíöèïîâ: íàïðàâëåííîñòü èíâåñòèöè-
îííîé ïîëèòèêè íà äîñòèæåíèå ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ öåëåé ïðåäïðèÿòèÿ è åãî ôèíàíñîâîé óñ-

òîé÷èâîñòè; ó÷åò óðîâíÿ èíôëÿöèè è ôàêòî-
ðîâ ðèñêà; ôîðìèðîâàíèå îïòèìàëüíîé ñòðóê-
òóðû ïîðòôåëüíûõ è ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé;
ðàíæèðîâàíèå ïðîåêòîâ è èíâåñòèöèé ïî èõ
äîõîäíîñòè è îêóïàåìîñòè, èñõîäÿ èç èìåþ-
ùèõñÿ ñîáñòâåííûõ è çàåìíûõ èíâåñòèöèîí-
íûõ ðåñóðñîâ; âûáîð íàäåæíûõ è íàèáîëåå
âûãîäíûõ èñòî÷íèêîâ è ìåòîäîâ ôèíàíñèðî-
âàíèÿ èíâåñòèöèé5. Ïðàêòè÷åñêîå ïðèìåíåíèå
ñîâðåìåííûõ ïðèíöèïîâ è ìåõàíèçìîâ ýô-
ôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé äå-
ÿòåëüíîñòüþ ïîçâîëÿåò îáåñïå÷èòü ïåðåõîä
ïðåäïðèÿòèÿ ê íîâîìó êà÷åñòâåííîìó ðàçâè-
òèþ â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé êîíêóðåíöèè. Íà
ïðèìåðå ïðåäïðèÿòèÿ, îñíîâíûì âèäîì äåÿ-
òåëüíîñòè êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ïðîèçâîäñòâî
àâòîìîáèëåé, çàïàñíûõ ÷àñòåé, ïðîäóêöèè
ñòàíêîñòðîåíèÿ, èíñòðóìåíòà - ÎÀÎ “ÀÂÒÎ-
ÂÀÇ” - ïðîâåäåíà îöåíêà è àíàëèç îñíîâíûõ
ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè çà 5 ëåò (2006-2010 ãã.), ðå-
çóëüòàòû àíàëèçà ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 1.

Êàê âèäíî èç äàííûõ òàáë. 1, ìàêñèìàëü-
íàÿ âåëè÷èíà ÷èñòîé ïðèáûëè íà ïðåäïðèÿ-
òèè áûëà ïîëó÷åíà â 2007 ã. Â ýòî áëàãîïðè-
ÿòíîå âðåìÿ ïðåäïðèÿòèþ íåîáõîäèìî áûëî
ðåèíâåñòèðîâàòü ÷àñòü ÷èñòîé ïðèáûëè â íî-
âûå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû ñ öåëüþ äàëü-
íåéøåãî íàðàùèâàíèÿ ñîáñòâåííîãî êàïèòà-
ëà è ðîñòà ÷èñòîãî äîõîäà îò èíâåñòèöèîí-
íîé äåÿòåëüíîñòè. Îäíàêî íà àíàëèçèðóåìîì
ïðåäïðèÿòèè äàííàÿ âîçìîæíîñòü íå èñïîëü-
çîâàëàñü, è ê êîíöó 2009 ã. íåïîêðûòûé óáû-
òîê îò ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíî-
ñòè ñîñòàâèë 38 468 ìëí. ðóá. Êðîìå òîãî,
ðàñõîäû îò ïðî÷åé äåÿòåëüíîñòè çíà÷èòåëü-
íî óâåëè÷èëèñü, ÷òî è ïîâëèÿëî íà ðåçêîå
ñíèæåíèå âåëè÷èíû ÷èñòîé ïðèáûëè. Ýòà òåí-
äåíöèÿ ñîõðàíÿëàñü è â 2010 ã., ÷èñòûé äî-
õîä íà êîíåö 2010 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ 2006 ã.
óâåëè÷èëñÿ íà 1430 òûñ. ðóá., ÷òî ÿâëÿåòñÿ
ïîëîæèòåëüíîé òåíäåíöèåé. Ýòî ïðîèçîøëî,
â ïåðâóþ î÷åðåäü, â ðåçóëüòàòå ñîêðàùåíèÿ
âåëè÷èíû ïðî÷èõ ðàñõîäîâ, âî-âòîðûõ, çà ñ÷åò
ðîñòà ñóììû àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé.
Àìîðòèçàöèÿ ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ÷àñòü èñ-
òî÷íèêà ñàìîôèíàíñèðîâàíèÿ è êîððåêòèðó-
åò ïðèáûëü êàê íå äåíåæíûé ïðèòîê ðåàëü-
íûõ äåíåã. Îñíîâíîé ïîêàçàòåëü îöåíêè ýô-
ôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ - ýòî
ðåíòàáåëüíîñòü. Çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä
ìàêñèìàëüíàÿ âåëè÷èíà ðåíòàáåëüíîñòè ïðî-
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äàæ â 2006 ã. ñîñòàâèëà 7,5%. Â êðèçèñíûé
ïåðèîä ñ 2008 ïî 2009 ã. ïðåäïðèÿòèå íàõî-
äèëîñü â çîíå óáûòêîâ, ïîñêîëüêó íåïîêðû-
òûå óáûòêè íà êîíåö 2009 ã. ñîñòàâëÿëè áî-
ëåå 38 ìëðä. ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü äî íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ è ÷èñòàÿ ðåíòàáåëüíîñòü â 2008
è 2009 ãã. äîñòèãëè ñâîåãî îòðèöàòåëüíîãî
çíà÷åíèÿ, ò.å. íà ïðåäïðèÿòèè â ýòîì ïåðèî-
äå îáùèå çàòðàòû íà ïðîèçâîäñòâî è ïðîäà-
æó ïðîäóêöèè ïðåâûøàëè âåëè÷èíó âûðó÷êè
îò ïðîäàæè ïðîäóêöèè. Ðåíòàáåëüíîñòü ïðî-
èçâîäñòâà, êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåò îòíîøåíèå
âåëè÷èíû ïðèáûëè îò ïðîäàæ íà 1 ðóá. ïîë-
íîé ñåáåñòîèìîñòè, â àíàëèçèðóåìîì ïåðèî-
äå ñîñòàâèëà ìèíóñ 10,12%. Íà îñíîâå îöåíêè
è àíàëèçà îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâ-
íîñòè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ âûÿâëåíû îñíîâíûå ïðîáëåìû, òàêèå êàê:

♦ïðåâûøåíèå âåëè÷èíû ïîëíîé ñåáåñòîè-
ìîñòè íàä âåëè÷èíîé âûðó÷êè â êðèçèñíîì
2009 ã., ÷òî ãîâîðèò î ïðîäàæå ïðåäïðèÿòèåì
ñâîåé ïðîäóêöèè ïî öåíå íèæå ñåáåñòîèìîñòè;

♦îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî îò ïðî÷åé äåÿ-
òåëüíîñòè, îáóñëîâëåíî ïðåâûøåíèåì ïðî÷èõ
ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ ïðîäàæåé è âûáûòè-
åì îñíîâíûõ ñðåäñòâ, à òàêæå âûïëàòîé øòðà-
ôîâ, ïåíåé, íåóñòîåê çà íàðóøåíèå óñëîâèé
õîçÿéñòâåííûõ äîãîâîðîâ;

♦íåïîêðûòûé óáûòîê ïðåäïðèÿòèÿ â êðè-
çèñíîì ïåðèîäå (2009 ã.) ñîñòàâèë áîëåå
38 ìëðä. ðóá.

Ïðîìûøëåííîìó ïðåäïðèÿòèþ íåîáõîäè-
ìî ïîâûøàòü îñíîâíûå ïîêàçàòåëè ýôôåê-
òèâíîñòè, â òîì ÷èñëå ñâÿçàííûå ñ èíâåñòè-
öèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ. Â ïåðâóþ î÷åðåäü,
íåîáõîäèìî ïðè ðåàëèçàöèè íîâûõ èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîåêòîâ îïòèìèçèðîâàòü îïåðàöè-
îííûå çàòðàòû. Ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ îáåñïå÷èò ðîñò îáúåìà ïðîäàæ ïðåä-
ïðèÿòèÿ, ÷òî ïîçâîëèò óâåëè÷èòü âûðó÷êó îò
ïðîäàæè ïðîäóêöèè è, ñîîòâåòñòâåííî, ÷èñ-
òóþ ïðèáûëü, ÷àñòü êîòîðîé íåîáõîäèìî ðå-
èíâåñòèðîâàòü â íîâûå ðåíòàáåëüíûå ïðîåê-
òû. Âñëåäñòâèå ýòîãî ìîæíî ïðåäëîæèòü ðå-

Òàáëèöà 1

Îöåíêà è àíàëèç äèíàìèêè îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè

èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ çà 2006-2010 ãã.

Факт Показатели 2006 г. % 2007 г. % 2008 г. % 2009 г. % 2010 г. % 
Выручка, млн. руб. 152 445 100 154 626 100 160 238 100 84 183 100 137935 100 
Себестоимость полная, млн. руб. 140 965 92,47 146 880 94,99 160 202 99,98 93 665 111,26 133 772 96,98 
Прибыль от продаж, млн. руб. 11480 7,53 7746 5,01 36 0,02 -9482 -11,26 4163 3,02 
Результат (сальдо) от прочей  
деятельности, млн. руб. -5789 -3,80 1417 0,92 -7 270 -4,54 -34 192 -40,62 -2556 -1,85 
Прибыль до налогообложения,  
млн. руб. 5691 3,73 9163 5,93 -7234 -4,51 -43 674 -51,88 1607 1,17 

Налоги, налоговые активы  
и обязательства и другие платежи, 
млн. руб 3331 2,19 4282 2,77 -550 -0,34 -5206 -6,18 499 0,36 
Прибыль чистая, млн. руб. 2360 1,55 4881 3,16 -6684 -4,17 -38 468 -45,70 2106 1,53 
Амортизация, млн. руб. 4301  4959  6130  4228  5985  
ЧДi, млн. руб. 6 661  9 840  -554  -34 240  8 091  
αti 0,929968  0,952295  0,999775  1,1269  0,9707  
Чдi*αti, млн. руб. 6194,52  9370,58  -553,88  -38 586  7853,9  
Σ  Чдi*αti 6274,9 
I0i, млн. руб. 5760,7  8923,55  553,75  43484  7623,8  
Σ  I0i, млн. руб. 86519 
ЧДДi, млн. руб. 433,81  447,026  -1107,6  -82 070  230,09  
Σ  ЧДДi, млн. руб. -80244 
IR 1,0753  1,0501  -1,0002  -0,02  1,0301  
Σ  Ток i, годы  4,85 
Рентабельность продаж 0,07531  0,0501  0,00022  -0,1126  0,0301  
Рентабельность  
до налогообложения,% 3,73  5,93  -4,51  -51,88  1,17  

Чистая рентабельность, % 1,55  3,16  -4,17  -45,70  1,53  
Рентабельность производства, % 8,14  5,27  0,02  -10,12  3,11  
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èíâåñòèðîâàòü ÷àñòü ÷èñòîé ïðèáûëè 2010 ã.
â íîâûå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû. Íà îñíîâå
àíàëèçà ïðîøëîãî ïåðèîäà äåÿòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ è âûÿâëåííûõ ïðîáëåì àâòîðà-
ìè ðàññìîòðåíû èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû, ïî-
çâîëÿþùèå ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ïðîâåäåíû àíàëèç è ïëà-
íèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â
ñòðàòåãè÷åñêîé ïåðñïåêòèâå, ðåçóëüòàòû êî-
òîðîãî îòðàæåíû â òàáë. 2.

Òàáëèöà 2

Àíàëèç è ïëàíèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ,

ìëí. ðóá.

Показатели 2010 г. % 2011 г. % 2012 г. % 2013 г. % 2014 г. % 2015 г. % 
Выручка, млн. руб. 137 935 100 140 694 100 143 508 100 146 378 100 149 306 100 152 292 100 
Себестоимость полная,  
млн. руб. 133 772 96,98 132 112 93,90 130 449 90,9 125 153 85,5 120 340 80,6 116 351 76,4 
Прибыль от продаж,  
млн. руб. 4163 3,02 8582 6,10 13 059 9,1 21 225 14,5 28 965 19,4 35 941 23,6 
Результат (сальдо)  
от прочей деятельности,  
млн. руб. -2556 -1,85 -2251 -1,60 -2224 -1,55 -2049 -1,4 -1836 -1,23 -990 -0,65 
Прибыль  
до налогообложения,  
млн. руб. 1607 1,17 6331 4,50 10 835 7,55 19176 13 27129 18,2 34951 22,9 
Налоги, налоговые активы  
и обязательства и другие  
платежи, млн. руб. 499 0,36 535 0,38 574 0,4 586 0,4 612 0,41 640 0,42 
Прибыль чистая, млн. руб. 2106 1,53 6866 4,88 11 409 7,95 19 761 13,5 27 741 18,58 35 591 23,4 
Амортизация, млн. руб. 5985  6284  6912  7604  8364  9200  
ЧДi, млн. руб. 8091  13150  18 321  27 365  36 105  44 791  
αti 0,9707  0,9425  0,9166  0,8734  0,8375  0,8091  
Чдi*αti, млн. руб. 7853,9  12 393  16 793  23 899  30 238  36 238  
Σ Чдi*αti, млн. руб. 119 563 
Ii=Чдi*αti/(1+Крн), млн. руб. 7623,87  11 681,28  15392,40  20 872,75  25 325,54  29 319,32  
Σ Ii, млн. руб. 102 591 
ЧДДi, млн. руб. 230,09  712,56  1400,71  3026,55  4913,16  6919,36  
Σ ЧДД= Σ Чдi*αti- Σ Ii 16 972 
IR= Σ Чдi*αti/ Σ Ii 1,0302  1,0610  1,0910  1,1450  1,1940  1,2360  
Σ  Ток i, годы 4,045 
ВНД 1,0915  1,1868  1,2813  1,4561  1,6197  1,7638  
Рентабельность продаж, % 0,0302   0,061  0,091  0,145  0,194  0,236 
Рентабельность  
до налогообложения, % 1,17  4,50  7,55  13,10  18,17  22,95  
Чистая рентабельность, % 1,53  4,88  7,95  13,50  18,58  23,37  
Рентабельность  
производства, % 3,11  6,50  10,01  16,96  24,07  30,89  

Êàê âèäíî èç äàííûõ òàáë. 2, â ðåçóëüòà-
òå ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ íà
êîíåö ïëàíèðóåìîãî ïåðèîäà íàáëþäàåòñÿ óâå-
ëè÷åíèå âûðó÷êè îò ïðîäàæè íà 14 357 ìëí.
ðóá. (10,4%). Äîëÿ ïîëíîé ñåáåñòîèìîñòè â
îáùåì ñîñòàâå âûðó÷êè îò ïðîäàæè íà êî-
íåö ïåðèîäà ñîñòàâèëà 76,4%, ÷òî íà 20,58%
ìåíüøå 2010 ã. Ýòî îáóñëîâëåíî îïòèìèçà-

öèåé çàòðàò íà ïðîèçâîäñòâî è ïðîäàæó ïðî-
äóêöèè. Â äàííîé ñâÿçè ïðèáûëü îò ïðîäàæ
èìååò ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó è íà êîíåö
2015 ã. ñîñòàâèò 35 941 ìëí. ðóá., ÷òî ïî÷òè
â 8 ðàç áîëüøå çíà÷åíèÿ 2010 ã. Òàêæå íà-
áëþäàåòñÿ ïîëîæèòåëüíàÿ òåíäåíöèÿ ñîêðà-
ùåíèÿ ïðî÷èõ ðàñõîäîâ, ÷òî ïðèâåäåò ê óìåíü-
øåíèþ âåëè÷èíû óáûòêà îò ïðî÷åé äåÿòåëü-
íîñòè â ïëàíèðóåìîì ïåðèîäå. Êàê âèäíî, íà
êîíåö 2015 ã. ÷èñòûé äîõîä ôîðìèðóåòñÿ çà

ñ÷åò ðîñòà ÷èñòîé ïðèáûëè è àìîðòèçàöèîííûõ
îò÷èñëåíèé. ×èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä â
ïëàíîâîì ïåðèîäå èìååò ïîëîæèòåëüíóþ äèíà-
ìèêó è ê 2015 ã. ñîñòàâèò 9039,15 ìëí. ðóá.,
÷òî çíà÷èòåëüíî áîëüøå âåëè÷èíû 2010 ã.,
ýòî îçíà÷àåò ïðåâûøåíèå ñóìì äèñêîíòèðî-
âàííûõ ïîñòóïëåíèé íàä çàòðàòàìè â ïëàíè-
ðóåìîì ïåðèîäå äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.
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Âåëè÷èíà ×ÄÄ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç èíäèêàòî-
ðîì â îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ. Ïðè ïîëîæèòåëüíîé âåëè÷èíå
×ÄÄ èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò ýôôåêòèâåí.
Èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè (IR) õàðàêòåðèçóåò
ýôôåêòèâíîñòü è îòäà÷ó ðåàëèçàöèè ïðîåê-
òîâ. Èíäåêñ ðåíòàáåëüíîñòè â ïëàíèðóåìîì
ïåðèîäå äîñòèãàåò âåëè÷èíû 1,24, ýòî îçíà-
÷àåò, ÷òî íà 1 ðóá. èíâåñòèöèé ïðèõîäèòñÿ
1,24 ÷èñòîãî äîõîäà. Ïðè ýòîì ñðîê îêóïàå-
ìîñòè (Òîê) âñåãî èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà
ñîñòàâèò îêîëî 4 ëåò - îæèäàåìûé ïåðèîä
âîçâðàòà ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé, ò.å. òîò
ïåðèîä âðåìåíè, çà êîòîðûé ïðèáûëü îò îïå-
ðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïîêðîåò êàïèòàëü-
íûå âëîæåíèÿ. Âíóòðåííÿÿ íîðìà äîõîäíîñ-
òè ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñòàâêó äèñêîíòèðîâà-
íèÿ, ïðè êîòîðîé âåëè÷èíà çàòðàò ðàâíà âå-
ëè÷èíå äîõîäîâ, ò.å. äîñòèãàåòñÿ ñîñòîÿíèå
áåçóáûòî÷íîñòè. Ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ íà ïðåäïðèÿòèè îáåñïå÷èò ðîñò ðåí-
òàáåëüíîñòè ïðîäàæ â 2015 ã. ïî÷òè äî 24%,
òîãäà êàê â 2010 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâ-
ëÿë âñåãî 3%, äîëÿ ïðèáûëè äî íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ â îáùåì ñîñòàâå âûðó÷êè îò ïðîäà-
æè â 2010 ã. ñîñòàâëÿëà ëèøü 1,17%, ðåíòà-
áåëüíîñòü äî íàëîãîîáëîæåíèÿ 2015 ã. â ïëà-
íîâîì ïåðèîäå ñîñòàâèò 23,95%. ×èñòàÿ ðåí-
òàáåëüíîñòü ê 2015 ã. óâåëè÷èòñÿ ñ 1,53 äî
23,37%, ýòî ãîâîðèò î òîì, ÷òî òåìïû ðîñòà

÷èñòîé ïðèáûëè ïðåâûøàþò òåìïû ðîñòà âû-
ðó÷êè, ÷òî ïîäòâåðæäàåò âûïîëíåíèå “çîëî-
òîãî” ïðàâèëà ýêîíîìèêè. Ðåíòàáåëüíîñòü
ïðîèçâîäñòâà ïîêàçûâàåò âåëè÷èíó ïðèáûëè
îò ïðîäàæè, ïðèõîäÿùóþñÿ íà 1 ðóá. îáùèõ
çàòðàò, ýòî çíà÷èò, ÷òî â 2010 ã. âñåãî
0,03 ðóá. ïðèáûëè îò ïðîäàæ ïðèõîäèëîñü
íà 1 ðóá. ñåáåñòîèìîñòè, â 2015 ã. ýòîò ïîêà-
çàòåëü ñîñòàâèò 0,3 ðóá., ò.å. â 10 ðàç áîëüøå.

Òàêèì îáðàçîì, àêòóàëüíûå ïðîáëåìû, ñâÿ-
çàííûå ñ îñóùåñòâëåíèåì ýôôåêòèâíîé èíâå-
ñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ, òðåáóþò íîâûõ ïîäõîäîâ êàê â òåî-
ðèè, òàê è â ïðàêòèêå ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ
ðåøåíèé â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâî-
âàíèÿ. Âíåäðåíèå ýôôåêòèâíîé ñèñòåìû óïðàâ-
ëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðè-
ÿòèÿ ïîçâîëèò îáåñïå÷èòü óñòîé÷èâîå ýêîíî-
ìè÷åñêîå ðàçâèòèå ïðîìûøëåííûõ êîìïëåêñîâ.
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