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Исследованы теоретические и практические аспекты реализации стратегии инвестиционной деятель"

ности предприятий химической промышленности. На основе обработки большого объема стратеги"

ческого материала рассмотрены инвестиционные стратегии основных производителей полиамида"6

в России, проведены оценка и анализ инвестиционной деятельности крупного химического пред"

приятия Самарской области ОАО “КуйбышевАзот” в сравнении с основными конкурентами.

В современных условиях хозяйствова"

ния одной из важнейших сфер деятельнос"

ти любого предприятия является инвести"

ционная деятельность.

В соответствии с Федеральным законом

РФ “Об инвестиционной деятельности в Рос"

сийской Федерации, осуществляемой в фор"

ме капитальных вложений” № 39"ФЗ от

25 февраля 1999 г. под инвестициями пони"

маются денежные средства, ценные бумаги,

иное имущество, в том числе имущественные

права, иные права, имеющие денежную оцен"

ку, вкладываемые в объекты предприниматель"

ской и (или) иной деятельности в целях полу"

чения прибыли и (или) достижения иного по"

лезного эффекта. Инвестиции обеспечивают

динамичное развитие предприятия и позволя"

ют решать такие задачи, как расширение соб"

ственной предпринимательской деятельности

за счет накопления финансовых и материаль"

ных ресурсов; приобретение новых основных

средств; диверсификация деятельности за счет

освоения новых областей бизнеса. При этом

инвестирование в создание и воспроизводство

основных средств осуществляется в форме

капитальных вложений. С экономической точ"

ки зрения инвестирование может быть опре"

делено как долгосрочное вложение экономи"

ческих ресурсов в целях создания и получе"

ния чистой прибыли в будущем, превышаю"

щей начальный вложенный капитал1.

В настоящее время основным направле"

нием инвестиционной деятельности большин"

ства предприятий химической промышленно"

сти является реальное инвестирование. Ре"

альное инвестирование выступает главной

формой реализации стратегии инвестицион"

ной деятельности предприятий химической

промышленности. Осуществление реальных

инвестиций характеризуется рядом особен"

ностей, основными из которых являются: на"

хождение в тесной взаимосвязи с операци"

онной деятельностью предприятия; обеспе"

чение предприятия устойчивым чистым де"

нежным потоком; подвержены высокому уров"

ню риска морального старения; имеют высо"

кую степень противоинфляционной защиты;

наличие низкой степени ликвидности2.

Реальные инвестиции осуществляются

предприятиями химической промышленности

в различных формах, таких как приобрете"

ние целостных имущественных комплексов;

новое строительство; перепрофилирование;

реконструкция; модернизация; приобретение

отдельных видов оборудования; инновацион"

ное инвестирование в нематериальные акти"

вы; инвестирование прироста запасов мате"

риальных оборотных активов. Все выше пе"

речисленные формы реального инвестирова"

ния представляют собой три основные его

направления: капитальное инвестирование;

инновационное инвестирование, инвестиро"
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вание прироста оборотных активов. Специ"

фика реального инвестирования и его форм

предопределяют определенные особенности

управлениями ими на предприятии. Управле"

ние реальными инвестициями предприятия

представляет собой систему принципов и ме"

тодов подготовки, оценки и реализации наи"

более эффективных реальных инвестицион"

ных проектов, направленную на обеспечение

достижения инвестиционных целей. Управ"

ление реальными инвестициями предприятия

базируется на методологии системы “Управ"

ление проектами” " это новое научное на"

правление, которое получило широкое рас"

пространение в странах с развитой рыноч"

ной экономикой3. В работе рассматривается

управление инвестиционными проектами как

эффективная методологическая система осу"

ществления всех процессов разработки и ре"

ализации инвестиционных проектов на про"

тяжении всего их жизненного цикла. В об"

щей системе управления проектами выделя"

ется специальный блок " финансовое управ"

ление инвестиционными проектами, основны"

ми функциями которого являются: анализ и

планирование основных финансовых показа"

телей; оценка эффективности и риска инвес"

тиционных проектов; обоснование схем фи"

нансирования проектов и обеспечение фор"

мирования необходимых инвестиционных

ресурсов; разработка и доведение до испол"

нителей бюджетов выполнения отдельных

видов работ; контроль над эффективным ис"

пользованием финансовых ресурсов4. В сис"

теме управления реальными инвестициями

оценка и анализ эффективности инвестици"

онных проектов представляет собой один из

наиболее ответственных этапов, поскольку от

объективности оценки и анализа основных

показателей эффективности проектов зави"

сят сроки возврата вложенного капитала, ва"

рианты его использования, дополнительно

генерируемый поток прибыли предприятия в

предстоящем периоде.

На современном этапе все большее чис"

ло предприятий химической промышленнос"

ти осознают необходимость перспективного

управления инвестиционной деятельностью на

основе научно"обоснованной методологии

планирования и прогнозирования развития

предприятия к изменяющимся условиям внеш"

ней и внутренней инвестиционной среды.

Наиболее эффективным инструментом перс"

пективного управления инвестиционной дея"

тельностью предприятий химической промыш"

ленности выступает инвестиционная страте"

гия. Инвестиционная стратегия представляет

собой один из важнейших видов функцио"

нальной стратегии предприятия химической

промышленности, которая обеспечивает все

основные направления инвестиционной дея"

тельности и инвестиционных отношений пу"

тем формирования долгосрочных инвестици"

онных целей, выбора наиболее эффективных

путей их достижения, адекватной корректи"

ровки направлений формирования и исполь"

зования инвестиционных ресурсов в зависи"

мости от воздействующих факторов5.

Актуальность разработки инвестиционной

стратегии заключается в интенсивности из"

менения факторов внешней инвестиционной

среды, переходе к новой стадии жизненного

цикла предприятия, кардинальном изменении

целей операционной деятельности предпри"

ятия. В основе разработки инвестиционной

стратегии предприятий химической промыш"

ленности используются следующие принци"

пы: учет базовых стратегий операционной

деятельности предприятий; рассмотрение

предприятия как открытой системы, способ"

ной к самореализации; обеспечение разра"

ботанной инвестиционной стратегии соответ"

ствующей организационной структурой; вы"

деление доминантных сфер стратегического

инвестиционного развития; обеспечение гиб"

кости инвестиционной стратегии; обеспече"

ние альтернативности стратегического инве"

стиционного выбора; обеспечение и исполь"

зование новейших технологий в инвестици"

онной деятельности; учет уровня инвестици"

онного риска в процессе принятия стратеги"

ческих инвестиционных решений; ориентация

на профессионализм инвестиционных менед"

жеров. При разработке инвестиционной стра"

тегии предприятий химической промышлен"

ности необходимо учитывать основные на"

правления развития инвестиционной деятель"

ности и соответствующие функциональные

стратегии: стратегия реального инвестирова"

ния, стратегия финансового инвестирования;

стратегия формирования инвестиционных

ресурсов предприятия; стратегия повышения

качества управления инвестиционной деятель"

ностью предприятия6. В работе процесс раз"



54

Âåñòíèê Ñàìàðñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà. 2010. ¹  11 (73)

работки инвестиционной стратегии предпри"

ятий химической промышленности рассмат"

ривается по основным этапам, таким как оп"

ределение общего периода формирования

инвестиционной стратегии; исследование

факторов внешней инвестиционной среды;

оценка сильных и слабых сторон инвестици"

онной деятельности предприятия; комплекс"

ная оценка стратегической инвестиционной

позиции; формирование стратегических це"

лей инвестиционной деятельности; разработка

целевых стратегических нормативов инвести"

ционной деятельности; принятие основных

стратегических инвестиционных решений;

оценка разработанной инвестиционной стра"

тегии; обеспечение реализации инвестицион"

ной стратегии; организация контроля реали"

зации инвестиционной стратегии. Инвестици"

онная политика является формой реализации

инвестиционной стратегии предприятий. Ос"

новной целью инвестиционной политики хи"

мической промышленности является созда"

ние условий, которые обеспечат благоприят"

ное и эффективное развитие конкурентоспо"

собного комплекса химической промышлен"

ности7. Критериями эффективности инвести"

ционной политики предприятий химической

промышленности являются рост финансовых

результатов; устойчивый приток денежных

средств; эффективное распоряжение сред"

ствами на осуществление прибыльных инве"

стиционных проектов, в том числе реинвес"

тирование в новые проекты.

Для предприятий химической промышлен"

ности необходима активная инвестиционная

политика, которая направлена на техничес"

кое переоснащение и внедрение новейших

технологий, расширение производства про"

дуктов с более высокой рентабельностью

продаж, что в свою очередь приведет к уве"

личению конечного финансового результата

финансово"хозяйственной деятельности.

Так, на одном из ведущих предприятий

химической промышленности " в ОАО “Куй"

бышевАзот” " инвестиции в строительство и

техническое перевооружение составили с

2000 по 2009 г. 10 137 млн. руб., а затраты

на ремонт и обновление основных средств "

8545 млн. руб., таким образом за девять лет

на развитие предприятия направлено 18 682

млн. руб.8. Предприятие реализует различ"

ные инвестиционные проекты , связанные с

основным направлением деятельности: кап"

ролактам и продукты его переработки (поли"

амид"6, высокопрочные технические нити,

кордная ткань, инженерные пластики); аммиак

и азотные удобрения. В соответствии со стра"

тегической целью предприятия, повышение

доли продукции с более высокой добавлен"

ной стоимостью, успешно реализуется про"

ект глубокой переработки капролактама " про"

изводство полиамида "6, технической нити,

кордной ткани. Полиамид"6 применяется для

производства синтетических нитей и волокон,

технических и кордных тканей; инженерных

пластиков, нетканых материалов; индустри"

альных продуктов; товаров народного потреб"

ления и является востребованным продуктом

на внутреннем и внешнем рынках. По про"

гнозам экспертов до 2012 г. потребление по"

лиамида"6 в мире будет расти на 3,5 "4,5% в

год. Наиболее динамичный рост прогнози"

руется в секторе пластиков (устойчивый рост

на уровне 7% в год) и пленок, в секторе

волокон прогнозируется стабильный, но от"

носительно небольшой рост потребления по"

лиамида"6 (на уровне 1"2% в год). К 2012 г.

доля пластиков в потреблении полиамида

возрастет до 35% (в 2009 г. " 28%). Экспер"

ты прогнозируют в будущем более широкое

замещение полимерными пластиками доро"

гостоящих природных материалов (черные и

цветные металлы, дерево, и т.д.), что, несом"

ненно, положительно скажется на росте по"

требления полиамида в этом секторе. В пе"

риод 2010"2012 гг. среднегодовой темп рос"

та полиамида"6 составит 4,5%, в основном

за счет инженерных пластмасс9.

Полиамид, техническая нить, кордная

ткань, инженерные пластики как продукты

более высоких переделов, в меньшей степе"

ни подвержены рыночным колебаниям, име"

ют дополнительную добавочную стоимость

и обладают более широкой сферой приме"

нения в разных отраслях экономики.

Первый этап инвестиционного проекта по

дальнейшей переработке капролактама " вы"

пуск полиамида"6, технической нити и корд"

ной ткани был реализован предприятием

ОАО “КуйбышевАзот” в 2003"2004 гг. за счет

собственных и заемных источников финан"

сирования. В 2006 г. была запущена вторая

очередь производства полиамида"6, мощность

была увеличена до 73 тыс. т в год. В 2008 г.
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введена в эксплуатацию линия мощностью "

23 тыс. т полимера в год для производства

технических нитей, а также пленок для пи"

щевой и фармацевтической промышленнос"

ти. В 2010 г. на ОАО “КуйбышевАзот” запу"

щена 4"я установка производства полиами"

да"6 (ПА"6). На новой линии выпускается ПА"

6 текстильного качества, динамика производ"

ства полиамида"6 ОАО “Куйбышев Азот”

представлена на рис. 1. Проектная мощность

установки " 50 тыс. т ПА"6 в год (150 т/

сутки). Объем инвестиций в ее строительство

составил 1,42 млрд. руб. На 1 января 2010 г.

производственные мощности на предприятии

по полиамид"6 " 100 тыс. т.

Инвестиции в развитие системы глубокой

переработки капролактама составили в общей

сложности около 6 млрд. руб. Проект “Поли"

амид"6” в итоге стал для ОАО “КуйбышевАзо"

та” не только новым направлением деятельнос"

ти, но и прорывом в технологическом плане.

Отличительной особенностью производ"

ства полиамида"6 на предприятии от других

предприятий химической промышленности яв"

ляется наличие собственной сырьевой базы.

В качестве источника финансирования инвес"

тиционной деятельности предприятие исполь"

зует собственные и заемные средства, основ"

ными партнерами по кредитованию является

Сбербанк РФ, Международная Финансовая

Корпорация, ЗАО Райфайзенбанк, ОАО “Газ"

промбанк” и другие. Реализация инвестици"

онного проекта полиамид"6 принесла положи"

тельный эффект (рис. 2), выручка от продажи

полиимида"6 в 2009 г. составила 28% общей

выручки предприятия.

В настоящее время ОАО “КуйбышевАзот”

является ведущим производителем полиами"

да"6 в РФ, доля предприятия в общероссийс"

кой выработке полиамида"6 в 2009 году соста"

вила 90 %, вместе с ООО “Курскхимволокно”

(рис. 3), которое было приобретено в 2007 г.,

что обеспечило ОАО “КуйбышевАзот” лиди"

рующие позиции на российских рынках тек"

стильных и технических нитей. Еще одно на"

правление переработки полиамида "6, которое

получило развитие на предприятии " инженер"

ные пластики, в 2007 г. было введено произ"

Рис. 1. Динамика производства полиамида.6 в ОАО “КуйбышевАзот”

Рис. 2. Выручка от продажи полиамида.6 в ОАО “КуйбышевАзот”
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водство в Китае. По итогам 2009 г. ОАО “Куй"

бышевАзот” является лидером в производстве

ПА"6 в РФ (доля в общероссийской выработ"

ке " 90%) СНГ и Восточной Европе. С выводом

новой установки на проектные параметры ком"

пания войдет в десятку крупнейших мировых

производителей полиамида"6, а суммарные

мощности ОАО “КуйбышевАзот” по выпуску

этого продукта увеличатся до 150 тыс. т в год.

Это также позволит предприятию увеличить пе"

реработку капролактама собственного произ"

водства при одновременном расширении но"

менклатуры выпускаемой продукции.

Анализ инвестиционной деятельности

основных производителей полиамида"6 в РФ

за 2009 г. (см. рис. 3) показал, что вторым

крупным производителем полиамида "6 яв"

ляется Щекинское открытое акционерное

общество “Химволокно” " один из крупней"

ших производителей синтетических смол,

волокон и нитей в России. ОАО “Химволок"

но” " динамично развивающееся предприя"

тие, занимающее лидирующие позиции на

рынке химических волокон. ОАО “Химволок"

но” выпускает основной стратегический про"

дукт " полиамид, производственные мощнос"

ти которого значительно увеличены с учетом

модернизации новой линии. Основная зада"

ча данного предприятия " закрепиться на рын"

ке, где сегодня крайне жесткая конкуренция

как со стороны зарубежных, так и со сторо"

ны российских производителей. В целом

предприятие занимает на рынке химической

продукции устойчивые позиции, имеет хоро"

шую репутацию на внешнем рынке. Для уси"

ления своих позиций на рынке предприятие

осуществляет модернизацию производства в

соответствии с тенденциями технического раз"

вития отрасли, а также за счет внедрения но"

вых методов управления производством10.

Как показано на рис. 3, доля ОАО “Ме"

тафракс” составляет 1% по выработке поли"

амида"6 в РФ. Данное предприятие одно из

крупнейших химических предприятий Пермс"

кого края, структура товарной продукции

ОАО “Метафракс” включает: метанол, фор"

малин, пентаэритрит, уротропин, карбамидо"

формальдегидный концентрат (КФК), поли"

амид, изделия из полиамида, формиат на"

трия, фильтрат технический пентаэритрита

(ФТП). Основными направлениями програм"

мы технического развития предприятия явля"

ются дальнейшая модернизация и реконст"

рукция действующих, а также строительство

новых производств, использующих в техно"

логиях все последние достижения техничес"

кого прогресса, обеспечивающих выпуск ка"

чественной продукции с наименьшими мате"

риальными и энергетическими затратами, с

соблюдением требований и норм промыш"

ленной и экологической безопасности. В

2009 г. инвестиционная деятельность была

направлена на строительство, реконструкцию

промышленных объектов на разработку про"

ектной документации, приобретение обору"

дования. Инвестиции в нефинансовые акти"

вы ОАО “Метафракс” за 2009 г. составили

1 035,5 млн. руб. С целью увеличения вы"

пуска и ассортимента изделий из полиамида

заключен контракт с фирмой “Persico” (Ита"

лия) на поставку новой установки. Строитель"

ство объекта завершено. Проводится налад"

ка оборудования и гарантийные испытания.

Ввод объекта позволит увеличить выпуск про"

дукции до 1 450 т в год. Новая установка

полиамида обеспечит значительное улучше"

ние качества производимых изделий, увели"

чение объема и ассортимента. Кроме того,

новая установка полиамида, по оценке неза"

висимых экспертов, отвечает самым высоким

Рис. 3. Производители полиамида.6 в РФ в 2009 г.

80%

10%

9% 1%

ОАО"КуйбышевАзот"
ООО"Курскхимволокно"

ОАО"Химволокно"
ОАО"Метафракс"



Ýêîíîìèêà

57

международным стандартам экологии, авто"

матизации и ресурсосбережения11.

На анализируемом предприятии химичес"

кой промышленности разработка инвестици"

онной стратегии играет большую роль в обес"

печении эффективного развития предприятия.

Разработка научно"обоснованной инвестици"

онной стратегии обеспечит реализацию дол"

госрочных инвестиционных целей экономичес"

кого развития предприятия; максимальное ис"

пользование внутреннего потенциала органи"

зации; возможность быстрой реализации но"

вых перспективных инвестиционных проектов;

сравнительные преимущества предприятия

химической промышленности в инвестицион"

ной деятельности в сопоставлении с его кон"

курентами; четкую взаимосвязь перспективно"

го, текущего, оперативного управления инве"

стиционной деятельностью предприятия; по"

зволит реально оценить инвестиционные воз"

можности предприятия, сформирует значение

основных критериальных оценок выбора важ"

нейших инвестиционных управленческих ре"

шений. Таким образом, процесс разработки и

реализации инвестиционной стратегии явля"

ется важнейшей составной частью общей си"

стемы стратегического развития предприятий

химической промышленности.
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