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Введение 

Актуальность. Оценка эффективности инвестиционных проектов является главным инструментом в выборе инвестиционного проекта из существующих альтернатив, то есть такого инвестиционного проекта, который бы обладал максимальной эффективностью и минимальным уровнем риска.

Несмотря на существование множества методов выбора инвестиционных проектов. Выбор конкретного метода для оценки эффективности, критерия эффективности зависит от целей данного исследования, масштабов и т.д. 
В научной литературе рассматриваются лишь отдельные аспекты оценки инвестиционных проектов, в подавляющем большинстве - с позиций экономической эффективности. В тоже время, при оценке проектов в «Методических рекомендациях по оценке эффективности инвестиционных проектов» предлагается учитывать количественные и качественные факторы социально-политического, экономического и технического характера без раскрытия содержания и методов определения этих факторов, что обусловило научную и практическую значимость исследований инвестиционных процессов с позиций комплексного подхода.

В процессе принятия инвестиционных решений декларируется применение экспертных оценок. В то же время методы извлечения экспертной информации используются недостаточно эффективно, что не позволяет сделать объективными выбор и оценку альтернатив.
Сложность задач сравнительного анализа и отбора инвестиционных решений определяется тем, что детальный анализ проектов приводит к существенным затратам ресурсов и времени специалистов. Кроме того, на предприятии обычно реализуются проекты различной инвестиционной направленности, что необходимо учитывать как при формировании эффективной инвестиционной стратегии, так и в процессе принятия инвестиционных решений.

Необходимость разработки методических основ процесса принятия эффективных инвестиционных решений, инструментария их обоснования в реальном секторе экономики, реализующего требования рационального сочетания экономических интересов предприятий энергетики и социальных интересов региона, предопределило выбор темы диссертационного исследования. Принятие решения на основании комплексной оценки качества инвестиционных проектов с использованием современных методов теории принятия решений и информационных технологий позволит повысить эффективность управления инвестиционным развитием реального сектора экономики, что в свою очередь обеспечит рост валового регионального продукта. 

Степень научной разработанности проблемы. Значительный вклад в развитие теоретических и методических вопросов, связанных с понятиями и классификацией инвестиционных проектов внесли работы А.Ф.Андреева, М.В.Грачевой, В.В.Ковалева, И.А.Никоновой, И.Т.Ильясова, В.Е.Есипова, И.М.Волкова, В.Д.Зубаревой и др. Вопросам классификации рисков инвестиционных проектов посвящены исследования российских ученных В.П. Макаренко, В.К. Фальцман, Д.Н. Таганова, А.К.Черновского, В.В.Глухова, Ю.М. Бахрамова, М.В. Грачевой, Н.В. Калинкина, А.Н. Жигло, М.Е. Коломиной, П.Д. Половинкина, Е.А. Телегиной, А.Ф.Андреева, В.Д.Зубаревой, А.С.Саркисова, В.Т.Севрука, В.Ю. Катасонова, Д.С. Морозова и др.

Анализу существующих методов оценки рисков инвестиционных проектов посвящены работы многих исследователей, например С.Д. Бешелева, Ф.Г.Гурвича, Л.Г.Евланова, В.А.Кутузова, Б.Г.Литвак, Л.А.Панковой, Э.В.Попова, В.М.Гранатурова, В.П.Буянова, К.А.Кирсанова, В. Беренса, Хавранека П.М. Ю.П.Ампилова, А.А.Герта, И.В.Ёлоховой и др. 

Вклад всех этих ученых в создание и развитие методов оценки инвестиционных проектов, несомненно, большой. Однако следует признать, что современное развитие экономики ставит перед научными исследованиями в области оценки инвестиционными проектами новые задачи, требующие оригинальных решений и быстрого применения на практике. 

Целью исследования является анализ инвестиционного климата и современных методов оценки эффективности инвестиционных проектов в условиях управления финансами компании и выработка рекомендаций по их использованию на предприятиях обувной отрасли.

Для достижения цели исследования необходимо решить следующие задачи:
1. Раскрыть понятие и сущность инвестиционного проекта сформулировать его авторскую трактовку;

2. Изучить и обобщить методические подходы к оценке инвестиционных проектов, сформулировать критерии эффективности;
3. Предложить методику оценки инвестиционных проектов в современных условиях управления финансами компании обувной отрасли;
4. апробировать разработанную методику оценки инвестиционных проектов на примере конкретного предприятия обувной отрасли.
Объектом исследования являются предприятия промышленности.

Предметом исследования является процесс принятия   инвестиционных решений на промышленных предприятиях в условиях управления финансами компании.

Научная новизна состоит в следующем:

1. уточнено понятие «инвестиционного проекта», предложен авторский подход к классификации;

2. проведен анализ существующих методик оценки инвестиционных проектов с точки зрения возможности их использования на предприятиях обувной отрасли;

3. Предложен авторский подход к оценке инвестиционного проекта и апробирован на материалах предприятия ООО ПФ «Лель» г. Кирова.

Теоретической и методологической основой исследования послужили труды российских и зарубежных ученых в области инвестиций, инвестиционной деятельности, анализа инвестиционных проектов. 

В работе использованы положения законодательных и нормативных актов Российской Федерации, отечественные и зарубежные методические материалы по оценке и анализу инвестиций.

В качестве методологической основы в ходе исследования применялись такие методы общенаучного исследования, как анализ, сравнение, метод финансовых коэффициентов, логический подход к оценке экономических явлений и т.д.

Информационной основой исследования являются данные бухгалтерской отчетности, а именно: бухгалтерский баланс, отчет о финансовых результатах за 2012-2016 гг. (приложения А-Г)
1.Теоретические аспекты оценки эффективности инвестиционных проектов в современных условиях управления финансами компании
1.1 Инвестиционный проект: понятие, классификация и этапы разработки 
Определение инвестиционного проекта (далее ИП) дается в Законе «Об инвестиционной деятельности в Российской Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений», а также в Методических рекомендациях по оценке эффективности инвестиционных проектов. Так термин «проект», понимается в двух смыслах [30]: 

· как комплект документов, содержащих формулирование цели предстоящей деятельности и определение комплекса действий, направленных на ее достижение; 

· как сам комплекс действий, направленных на достижение сформулированной цели.

В настоящее время существует большое количество определений понятия «проект». Все они базируются на трех основных характеристиках проекта: наличии уникальной цели, ограниченности во времени, наличии ограничений по ресурсам, но имеют два недостатка: отсутствие связи между проектом как предварительно разработанным планом и проектом как процессом реализации этого плана; отсутствие связи между проектом и проектным управлением. Учитывая все вышесказанное, предлагаются следующие определения.

Проект - системный комплекс плановых документов, содержащих комплексно-системную модель действий, направленных на достижение оригинальной цели. То есть сам проект не следует понимать как особый вид деятельности по управлению чем-либо. Проект - это всесторонний план, полноценная модель действий. 

Понятие «проект» объединяет разнообразные виды деятельности, характеризуемые рядом общих признаков, основные из них таковы:

· направленность на достижение конкретных целей, определен​ных результатов;

· координированное выполнение многочисленных взаимосвязан​ных действий;

· ограниченная протяженность во времени с определенным нача​лом и концом.

Отличие проекта от производственной системы заключается в том, что проект - однократная, не циклическая деятельность. Классификация инвестиционных проектов может быть проведена по нескольким признакам (таблица 1).

Таблица 1 – Виды инвестиционных проектов

	Признак
	Виды

	В зависимости от их взаимного влияния
	Независимые, когда решение о принятии одного проекта не влияет на решение о принятии другого, альтернативные (взаимоисключающие), когда два или более анализируемых проектов не могут быть реализованы одновременно, и принятие одного из них автоматически означает, что оставшиеся проекты не могут быть реализованы, взаимодополняющие, когда реализация нескольких проектов может происходить лишь совместно

	По срокам реализации
	Краткосрочные (до 3 лет); среднесрочные (3-5 лет); долгосрочные (свыше 5 лет). 

	По масштабам
	Глобальные, реализация которых существенно влияет на экономическую, социальную или экологическую ситуацию на народнохозяйственные, оказывающие влияние на всю страну в целом или ее крупные регионы, и при их оценке можно ограничиться учетом только этого влияния;  крупномасштабные, охватывающие отдельные отрасли или крупные территориальные образования, и при их оценке можно не учитывать влияние этих проектов на ситуацию в других регионах или отраслях;  локальные, действие которых ограничивается рамками предприятия, реализующего инвестиционный проект. 

	По основной направленности
	Коммерческие, главной целью которых является получение прибыли; социальные, ориентированные на решение, например, проблем безработицы в регионе или социальной адаптации бывших военнослужащих; экологические, основная направленность которых - улучшение среды обитания людей, а также флоры и фауны. 


Все проекты имеют ряд общих признаков:

- направлены на достижение конкретной и четко установленной цели;

- имеют ограниченную протяженность во времени с определенными моментами начала и завершения;

- отличаются неповторимыми условиями;

- предполагают координированное выполнение ряда взаимосвязанных действий;

- характеризуются последовательной разработкой, что означает развитие по этапам и протекание по шагам.

В связи с этим можно выделить два вида организационного проектирования (рис. 1).
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Рисунок 1 – Виды организационного проектирования

Ниже рассмотрены типы проектов, классифицированные по масштабам, срокам реализации, качеству исполнения, ограниченности ресурсов, конструктивному исполнению, участникам (таблица 2).

Таблица 2 - Типы инвестиционных проектов

	Классификационные признаки
	Типы проектов
	Классификационные признаки
	Типы проектов

	По уровню проекта
	Проект

Программа

Система
	По характеру целевой задачи проекта
	Антикризисный

Реформирование/реструктуризация

	По масштабу проекта
	Малый

Средний

Мегапроект
	По объекту инвестиционной деятельности
	Маркетинговый

Инновационный

Образовательный

Чрезвычайный

Финансовый

Реальный

Инвестиционный

Инвестиционный

	По сложности
	Простой

Организационно- сложный

Технически сложный

Ресурсно-

сложный

Комплексно-сложный
	По главной причине возникновения проекта
	Открывшиеся возможности

Чрезвычайная ситуация

	По срокам реализации
	Краткосрочный

Средний

Мегапроект
	По характеру проекта/ уровню участников
	Международный (совместный)

Отечественный: государственный, территориальный, местный

	По требованиям к качеству и способам его обеспечения
	Бездефектный

Модульный

Стандартный
	По требованиям к ограниченности ресурсов

совокупности проектов
	Мультипроект

Монопроект


Таким образом, под инвестиционным проектом предлагаем понимать обоснование экономической целесообразности, объема и сроков осуществления капитальных вложений, включая необходимую проектно-сметную документацию, разработанную в соответствии с законодательством Российской Федерации и утвержденным в установленном порядке стандартам, а также описание практических действий по осуществлению инвестиций [16]. 

 Иными словами, согласно данному определению, инвестиционный проект - это, прежде всего, комплексный план мероприятий, включающий проектирование, строительство, приобретение технологий и оборудования, подготовку кадров и т.п., направленных на создание нового или модернизацию действующего производства товаров (работ, услуг) с целью получения экономической выгоды. Управление проектом выглядит как целенаправленное действие, обеспе​чивающее последовательное представление цели в виде модели, а затем перенос модели на фактическую предметную область. 

В основе процесса принятия управленческих решений инвестиционного характера лежат оценка и сравнение объема предполагаемых инвестиций и будущих денежных поступлений, т.е. требуется некоторым образом сравнить величину инвестиций с прогнозируемыми доходами. Поскольку сравниваемые показатели относятся к различным моментам времени, ключевой здесь является проблема их сопоставимости. В каждом случае эта проблема решается индивидуально, причем должен учитываться ряд основных факторов, среди которых: темп инфляции; разнообразные риски, которыми сопровождается инвестиционный проект; величина периода, на который составляется прогноз, и т.д.[17] 

Разработка инвестиционного проекта включает в себя ряд этапов, каждый из которых в той или иной степени обязателен для выработки обоснованного решения.

Этап сбора информации и прогнозирования объемов реализации. На этом этапе разработчик инвестиционного проекта должен собрать как можно больше сведений о том, какой спрос предъявляют потребители на планируемый к выпуску продукт. При этом должны быть выявлены и проанализированы спрос и цены на аналогичные товары (работы, услуги), на товары-заменители, а также наличие фирм-конкурентов и их политика. Важно рассмотреть краткосрочную и долгосрочную перспективу рынка данного товара [19]. 

Анализ возможной емкости рынка сбыта продукции, т.е. прогнозирование объема реализации является очень существенным, поскольку его недооценка может привести к потере определенной доли рынка сбыта, а его переоценка - к неэффективному использованию введенных по проекту производственных мощностей, или к неэффективности сделанных капиталовложений. Преимуществом на этом этапе пользуются крупные фирмы и корпорации, планирующие значительные инвестиции. Они могут позволить себе проведение дорогостоящих маркетинговых исследований, результатом которых является объективный и достаточно надежный ответ на вопрос о возможных объемах реализации. Небольшие фирмы вынуждены полагаться исключительно на опыт и интуицию своих менеджеров.

Этап прогнозирования объемов производства и прибыли. На этом этапе разработчик проекта исходя из возможного объема реализации, определяет размер и технологический уровень предприятия. Затем анализируются цены и условия оплаты оборудования; сравниваются альтернативные варианты (выкуп оборудования или лизинг); анализируется рынок аренды (покупки) требуемых помещений; количество, квалификация и оплата привлекаемого персонала и т.д. Информация о прогнозируемых ценах реализации и объемах производства позволяет рассчитать плановую прибыль.

 Необходимым инструментом на данном этапе является анализ безубыточности. Результатом работ на данном этапе является прогноз объемов продаж, их себестоимости и прибыли. Если размер планируемой прибыли меньше некоторого порогового значения, установленного фирмой, то проект может быть отвергнут уже на этой стадии разработки. Если же размер прибыли будет признан приемлемым, то целесообразно проведение дальнейшего анализа [19].

Этап оценки видов и уровней рисков. На этом этапе подвергаются критическому анализу все ранее полученные сведения в части достижимых объемов реализации и производства, отпускных цен на продукцию, уровня издержек и т.д. и сделанные на их основе выводы. Рассматриваются различные варианты ухудшения конъюнктуры. Это достигается посредством анализа чувствительности в рамках анализа безубыточности.

Для получения полной и объективной картины также анализируются различные возможные варианты изменения конъюнктуры в сторону улучшения. Существуют методики (их содержание раскрывается ниже), позволяющие судить на основе анализа чувствительности о том, насколько рискованным является инвестирование средств в данный проект. В результате разработчик получает ответ на вопрос, является ли уровень риска, сопряженный с данным проектом, приемлемым. Если нет - проект отвергается, если да - подвергается дальнейшему анализу. 

Этап определения требуемого объема и графика инвестиций. Рассмотрев и проанализировав с точки зрения минимизации все издержки, сопутствующие проекту, разработчик получает информацию о размере вложений во внеоборотные активы. Анализ схемы финансовых потоков (построение сметы расходования и поступления денежных средств) позволяет определить размер необходимого оборотного капитала. Располагая детально разработанной информацией о затратах, можно определить объем и график требуемых инвестиций [9]. 

Этап оценки доступности требуемых источников финансирования. Рассчитав объем и график инвестиций, разработчик решает, какие источники финансирования (из числа доступных) будут задействованы. В случае если собственных средств организации оказывается недостаточно и инвестиции предполагается осуществить за счет привлеченных кредитов, необходим анализ рынка ссудных капиталов [20].

Этап оценки приемлемого значения стоимости капитала. Основной целью данного этапа является сравнение разрабатываемого инвестиционного проекта с другими, альтернативными возможностями размещения капитала. Это достигается посредством методики, называемой «анализом инвестиций», или «анализом капиталовложений». Результатом исследований, проведенных на этом этапе, является окончательный обоснованный ответ на вопрос о том, выгоден ли разрабатываемый проект и должен ли он быть воплощен в жизнь.

Исходное понятие для исследования проблем финансирования работ и принятия соответствующих решений – это жизненный цикл проекта (промежуток времени между моментом появления, зарождения проекта и моментом его ликвидации, завершения). Состояния, через которые проходит проект, называют фазами (этапами, стадиями). Универсального подхода к разделению процесса реализации инвестиционного проекта на фазы не существует. В таблице 3 представлен авторский подход к разделению процесса реализации инвестиционного проекта.

Таблица 3 – Фазы, подфазы и этапы жизненного цикла инвестиционного проекта

	Фаза
	Подфаза
	Содержание подфазы
	Этап проекта

	Предпроектная


	Концептуальная подфаза
	Формулирование целей, задач, инвестиционных возможностей, обоснование осуществимости и планирование проекта
	Контракты

План проекта

	
	Подфаза разработки проекта
	Определение струк​туре работ и исполнителей, построение календарных графиков работ 
	

	Проектная
	Подфаза  выполнения проекта
	Работа по его реали​зации, строительство, маркетинг, обучение персонала
	Рабочая до​кументация 

Строитель​ство

	Постпроектная


	Подфаза  завершения проекта
	При​емочные испытания, опытную эксплуатацию и сдачу проекта в эксплуатацию
	Сдача-приемка

 Закрытие проекта

	
	Эксплуатационная подфаза
	Приемка и запуск, за​мена оборудования, расширение, модернизацию, инновацию
	


Оценка проекта проводится после окончания. Окончание существования инвестиционного проекта заключается в следующем:

· ввод в действие объектов, начало их эксплуатации и использования результатов выполнения проекта;

· перевод персонала, выполнявшего проект, на другую работу; 

· достижение заданных результатов; 

· прекращение финансирования; 

· начало работ по внесению в проект серьезных изменений, не предусмотренных первоначальным замыслом (модернизация); 

· вывод объектов проекта из эксплуатации.

Таким образом, разработка и содержание проекта – это фундамент управления проектом. Объективно оценивая управление проектом, можно сказать, что это целенаправленное действие, обеспечивающее последовательное представление цели в виде модели, а затем перенос модели на фактическую предметную область. Разработка инвестиционного проекта осуществляется поэтапно с учетом ряда факторов: вид инвестиции; стоимость инвестиционного проекта; множественность доступных проектов; ограниченность финансовых ресурсов, доступных для инвестирования; риск, связанный с принятием того или иного решения, и т.д. Кроме того сложность принятия инвестиционных решений усугубляется неопределенностью ситуации и наличием инфляции.

1.2 Эффективность инвестиционных проектов: понятие и критерии 
Для современных организаций инвестиционный проект выступают одним из эффективных способов развития в условиях конкуренции на рынке. В то же время  существует риск того, что инвестиционный проект окажется убыточным. Одной из причин такого риска является то, что в процессе планирования инвестиционный проект был слабо проанализирован.

В настоящее время в отечественной практике основными критериями оценки инвестиционных проектов выступают доходность, рентабельность и срок окупаемости; чистый дисконтированных инвестиций; внутреннюю норму рентабельности.

В Российской Федерации нет единых стандартизированных механизмов оценки рисков для инвестиционных проектов (экономический, социальный, политический, экологический, юридические риски). Изучение трудов зарубежных авторов (Д. Норткотта, В. Беренса, П. М. Хавранека), отечественных авторов (В. В. Ковалева, В. В. Коссова, В. Н. Лившица, И. В. Липсица), а также действующих Методических рекомендаций позволило определить состав наиболее употребимых показателей, используемых для оценки и отбора инвестиционных проектов к реализации: дисконтированные (ЧДД, ИДД, и ВНД) и простые (рентабельность инвестиций и срок окупаемости инвестиций).
При этом приоритетными считают дисконтированные показатели, поскольку расчетный срок их исчисления охватывает весь жизненный цикл ИП и учитывается фактор времени.

Важно использовать комплексный подход к анализу рисков. Здесь необходимо вовремя выявить и идентифицировать возможные виды рисков. 
Потом описать и дать стоимостную оценку возможного ущерба и предложить систему антирисковых мероприятий и рассчитать их стоимостный эквивалент. Для оценки эффективности проекта в целом используются потоки от операционной и инвестиционной деятельности. Добавляются также потоки денежных средств от финансовой деятельности при оценке эффективности участия в проекте. 
Проверка финансовой реализуемости проекта сводится в конечном счете к выяснению сбалансированности притоков и оттоков по всем сферам деятельности. 
1.3 Методы оценки эффективности инвестиционных проектов
В Методических рекомендациях эффективность инвестиционного проекта определяется как «категория, отражающая его соответствие целям и интересам участников проекта», при этом в качестве основных показателей эффективности инвестиционного проекта рекомендуются такие показатели, как чистый доход, чистый дисконтированный доход, внутренняя норма доходности, срок окупаемости и др. Анализ формул этих показателей эффективности показывает, что в них отсутствуют параметры, характеризующие цели участников инвестиционного проекта, и поэтому они не отражают степень «соответствия инвестиционного проекта целям и интересам участников проекта», т.е. эти рекомендуемые показатели, вообще говоря, не являются показателями эффективности. Оценка эффективности проекта производится в три этапа (рис. 2).
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Рисунок 2 - Этапы оценки эффективности проекта

В настоящее время существует ряд методов оценки инвестиционных проектов, в основе многих из них лежит сравнение планируемого объема инвестиций и ожидаемых в будущем поступлений денежных средств [20] .

Методы оценки эффективности можно разделить на группы, положив в основу различные классификационные признаки. 

По виду обобщающего показателя, выступающего в качестве критерия экономической эффективности, можно выделить абсолютные методы, в которых показатель эффективности вычисляется как разность между стоимостной оценкой результатов и затрат, необходимых для достижения подобного результата; относительные методы, в которых показатель эффективности является отношением результата к соответствующим затратам; временные методы, которые оценивают период окупаемости инвестиционных затрат. 

По методу сопоставления разновременных денежных затрат и результатов можно выделить статические и динамические методы. 

Статические методы – это методы, с помощью которых денежные потоки, возникающие в разное время, оцениваются как равноценные. К этой группе методов относятся, например, срок окупаемости инвестиций, коэффициент эффективности инвестиций [35]. 

Динамические методы – это методы, в которых денежные потоки, вызванные реализацией инвестиционного проекта, приводятся к сопоставимому виду с помощью дисконтирования, обеспечивая сопоставимость разновременных проектов. 

К группе динамических методов относятся такие методы, как чистый дисконтированный доход, индекс рентабельности инвестиций, внутренняя норма рентабельности, дисконтированный срок окупаемости инвестиций.

Статические методы не включают дисконтирование. Данные методы имеют существенные недостатки, связанные с тем, что не в полной мере учитывается временной аспект стоимости денег, факторы, связанные с инфляцией и риском. Одновременно с этим усложняется процесс проведения сравнительного анализа проектных и фактических данных по годам использования инвестиционного проекта. 

Поэтому статические методы оценки эффективности инвестиционных проектов можно применять только для краткосрочных инвестиционных проектов, в случаях, когда затраты и результаты равномерно распределены по всему сроку реализации проекта. Однако они обладают важным преимуществом, связанным с простотой и быстротой расчета, общедоступности для понимания. 

Статические методы оценки инвестиций можно разделить на две группы [25]:

1) методы абсолютной эффективности. К данной группе относятся метод, связанный с расчетом сроков окупаемости проекта, и метод, основанный на определении нормы прибыли на капитал (метод эффективности инвестиций);

2) методы сравнительной эффективности. К ним можно отнести такие методы как: метод накопленного сальдо денежного потока за расчетный период, метод сравнительной эффективности – метод приведенных затрат, метод сравнения прибыли. Теория абсолютной эффективности инвестиций основана на том, что реализации подлежит такой проект, который обеспечивает инвестору заданный (нормативный) уровень эффективности. Таким образом, если ожидаемый уровень нормы прибыли на капитал или срок окупаемости проекта будет удовлетворять инвестора, такой проект будет реализован.

Теория сравнительной эффективности инвестиций основана на сравнении, сопоставлении показателей нескольких (не менее двух) проектов и выборе для реализации среди них того, который обеспечивает либо минимальную сумму приведенных затрат, либо максимум прибыли, либо максимум накопленного эффекта за расчетный период. 

Динамические методы в отличие от статических учитывают изменение стоимости денег во времени. Временная стоимость финансовых ресурсов имеет два аспекта. Первый аспект связан с покупательной способностью денег. Денежные средства в данный момент и через определенный промежуток времени при равной номинальной стоимости имеют совершенно разную покупательную способность. При современном состоянии экономики и уровне инфляции денежные средства, не вложенные в инвестиционную деятельность или на хранение в банк, очень быстро обесцениваются. Второй аспект связан с обращением денежных средств как капитала и получением доходов от этого оборота [26].

 Для оценки временной стоимости денег существует понятие дисконтирование. Дисконтирование доходов – это приведение доходов к моменту вложения капитала. Дисконтирование – способ, который используется при оценке инвестиционных проектов и заключается в выражении будущих денежных потоков, связанных с реализацией проекта, через их стоимость в текущий момент времени. Тем самым методы этой группы преодолевают главные недостатки статических методов, однако имеют свои. Среди основных недостатков можно назвать трудность и неоднозначность прогнозирования денежного потока, сложность в выборе ставки дисконта, а также необходимость учитывать допущение о существовании совершенного рынка капитала [27].

Эффективность инвестиционного проекта - это категория, отражающая соответствие проекта целям и интересам его участников. В связи с этим необходимо оценивать эффективность проекта в целом, а также эффективность участия в проекте каждого из его участников [18].

Сведения об экономическом окружении проекта должны включать [13]:

- прогнозную оценку общего индекса инфляции и прогноз абсолютного или относительного (по отношению к общему индексу инфляции) изменения цен на отдельные продукты (услуги) и ресурсы на весь период реализации проекта;

- прогноз изменения обменного курса валюты или индекса внутренней инфляции иностранной валюты на весь период реализации проекта;

- сведения о системе налогообложения.

Эффективность проекта оценивается в течение расчетного периода, охватывающего временной интервал от начала проекта до его прекращения.

    Расчетный  период  разбивается на  шаги - отрезки,  в пределах которых  производится агрегирование  данных,    используемых  для оценки  финансовых  показателей.    Время в расчетном периоде  измеряется  в годах  или  долях года и отсчитывается от  фиксированного  момента t  = 0, принимаемого за базовый. Продолжительность различных шагов может быть различной [14].

Денежный поток проекта  - это зависимость от времени денежных поступлений и платежей при реализации порождающего его проекта, определяемая для всего расчетного периода [5].

На каждом шаге значение денежного потока характеризуется:

· притоком, равным размеру денежных поступлений (или результатов в стоимостном выражении) на этом шаге;

· оттоком, равным платежам на этом шаге;

·  сальдо  (активным  балансом,  эффектом),  равным   разности между  притоком и оттоком.           

Денежный  поток состоит  из частичных  потоков от отдельных видов деятельности: денежного потока от инвестиционной деятельности; денежного потока от операционной деятельности; денежного потока от финансовой деятельности.

Норма дисконта может выбираться различной для разных шагов расчета. Это может быть целесообразно в случаях переменного по времени риска, переменной по времени структуры капитала.

В целом эффективность проекта в целом оценивается с целью определения потенциальной привлекательности проекта для возможных участников и поисков источников финансирования. Она включает в себя: социально-экономическую эффективность проекта; коммерческую эффективность проекта [22].

Эффективность участия в проекте определяется с целью проверки реализуемости проекта и заинтересованности в нем всех его участников и включает в себя:  эффективность участия предприятий и организаций в проекте; эффективность инвестирования в проект; эффективность участия в проекте структур более высокого уровня, в том числе: региональную и народнохозяйственную; отраслевую; бюджетную эффективность. В числе наиболее важных основных принципов оценки эффективности проектов можно выделить следующие[20]: рассмотрение проекта на протяжении всего его жизненного цикла; моделирование денежных потоков; сопоставимость условий сравнения различных проектов; принцип положительности и максимума эффекта; учет фактора времени; учет только предстоящих затрат и поступлений; сравнение состояний «с проектом» и «без проекта»; учет всех наиболее существенных последствий проекта; учет наличия разных участников проекта; многоэтапность оценки; учет влияния на эффективность проекта потребности в оборотном капитале; учет влияния инфляции и возможности использования при реализации проекта нескольких валют; учет влияния неопределенности и риска, сопровождающих реализацию проекта. Оценка эффективности проекта производится в три этапа [21].

Первоначальным шагом является экспертная оценка общественной значимости проекта. Общественно значимыми считаются крупномасштабные, народнохозяйственные и глобальные проекты.

На втором этапе рассчитываются показатели эффективности проекта в целом. Цель этого этапа - интегральная экономическая оценка проектных решений и создание необходимых условий для поиска инвестора. Для локальных проектов оценивается только их коммерческая эффективность и, если она оказывается приемлемой, рекомендуется непосредственно переходить ко второму этапу оценки. Для общественно значимых проектов оценивается в первую очередь их социально-экономическая эффективность. При неудовлетворительной оценке такие проекты не рекомендуются к реализации и не могут претендовать на государственную поддержку. Если же их социально-экономическая эффективности оказывается достаточной, оценивается их коммерческая эффективность.

Третий этап оценки осуществляется после выработки схемы финансирования. На этом этапе уточняется состав участников и определяются финансовая реализуемость и эффективность участия в проекте каждого из них.

Основные показатели эффективности проекта основаны на учете стоимости финансовых ресурсов во времени, которая определяется с помощью дисконтирования [4].

Дисконтированием денежных потоков называется приведение их разновременных (относящихся к различным шагам расчета) значений к их ценности на определенный момент времени, который называется моментом приведения.

Основным экономическим нормативом, используемым при дисконтировании, является норма дисконта,  выражаемая в долях единиц или процентах в год.

Дисконтирование денежного потока на m-м шаге осуществляется путем умножения его значения на коэффициент дисконтирования

Норма дисконта может выбираться различной для разных шагов расчета. Это может быть целесообразно в случаях переменного по времени риска, переменной по времени структуры капитала.

Различают следующие нормы дисконта[35]:

· коммерческая, которая используется при оценке коммерческой эффективности проекта;

· норма дисконта участника проекта, которая отражает эффективность участия в проекте предприятий и других участников;

· социальная норма дисконта, которая используется при расчетах социально-экономической эффективности и характеризует минимальные требования общества к эффективности проекта;

· бюджетная, которая используется при расчетах показателей бюджетной эффективности и отражает альтернативную стоимость бюджетных средств.

В качестве основных показателей для расчетов эффективности проекта выступают:

1) чистая приведенная стоимость (NPV) - показывает, насколько увеличивается стоимость компании в результате реализации проекта;

2) индекс прибыльности (рентабельность, PI) - доход на единицу вложенных средств;

3) внутренняя ставка доходности (IRR, %) - это дисконтная ставка, при которой текущая стоимость чистых денежных потоков равна текущей стоимости инвестиций по проекту, т.е. NPV равно нулю;

4) модифицированная внутренняя ставка доходности (MIRR, %) - это ставка дисконтирования, которая приравнивает будущую стоимость денежных поступлений за период проекта;

5) период окупаемости первоначальных затрат (PP) - это количество лет, необходимых для того, чтобы сумма денежных потоков, поступающих от реализации проекта, стала равна сумме стартовых инвестиций в проект;

6) период окупаемости первоначальных затрат, рассчитанный с учетом дисконтирования денежных потоков (DPP), учитывающий временную ценность денег и определяемый путем деления величины инвестиций на дисконтированный чистый поток денежных средств;

7) средневзвешенная ставка рентабельности (или учетная доходность - ARR) - равна отношению среднегодовой ожидаемой чистой прибыли к среднегодовому объему инвестиций.

Чистый дисконтированный доход из всех названных является базовым показателем и при расчете в текущих ценах и постоянной норме дисконта определяется по формуле:
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где В - результаты, достигаемые на t-м шаге реализации ИИП;

З - затраты, осуществляемые на t-м шаге реализации ИИП;

К - капитальные вложения (инвестиции) на t-м шаге реализации ИИП;

Е - норма дисконта (норма дохода на капитал), доли единицы;

t - номер шага расчета (0, 1, 2, 3... T);

T - горизонт расчета, равный номеру шага расчета (месяц, квартал, год), в котором производится ликвидация объекта (ИИП).

Чистая приведенная стоимость представляет собой разницу между суммой дисконтированных чистых денежных поступлений инвестиционного проекта и первоначальной инвестицией. Расчет чистой приведенной стоимости состоит из следующих этапов:

    1) определяется  текущая  стоимость  затрат, т.е. решается вопрос, сколько инвестиций нужно зарезервировать для проекта; 

2) рассчитывается текущая стоимость будущих чистых денежных поступлений от проекта, для чего доходы за каждый год (cash-flow) .

В результате проведенных расчетов и полученных значений NPV по альтернативным инвестиционным проектам следует выбрать проект с наибольшим абсолютным значением.

Показатель NPV весьма информативен для различных участников инвестиционного проекта. Положительное значение характеризует прирост чистого денежного потока по проекту, следовательно, увеличивает рыночную стоимость компании и, соответственно, благосостояние ее собственников. Высокое положительное значение NPV - своеобразный «щит» проекта на случай негативных изменений во внешней среде[1]. 

Выделим основные положительные и отрицательные стороны показателя NPV, которые приведены в таблице 4.

Таблица 4-Сильные и слабые стороны показателя NPV

	        Сильные стороны NPV       
	          Слабые стороны NPV          

	Дает вероятностную оценку прироста

рыночной стоимости компании в случае принятия и реализации проекта                           
	Не позволяет определить точную ставку 

дохода от проекта                     

	Этот показатель аддитивен, что    

позволяет суммировать NPV  различных проектов и использовать его агрегированную величину       

при анализе оптимальности  инвестиционного портфеля          
	Зависит от точности прогнозируемых    денежных потоков                      

	
	Может не учитывать сумму вознаграждения руководству, зависящую от прироста стоимости компании        

	
	Не пригоден для пространственно- временных сопоставлений               


Целесообразно рассчитывать несколько как абсолютных, так и относительных показателей, учитывая с какой позиции оценивается проект, и, соответственно, принимать взвешенное решение. Поэтому для оценки эффективности необходимо рассчитывать все основные показатели, значения которых будут информировать о действиях:

- индекс рентабельности (PI): при PI > 1 проект следует принять; если PI < 1, проект следует отвергнуть; при PI = 1 проект ни прибылен, ни убыточен;

- внутренняя ставка доходности (IRR): при IRR > CC проект следует принять; если IRR < CC, проект следует отвергнуть; при IRR = CC проект ни прибылен, ни убыточен;

- критерий MIRR всегда имеет единственное значение, как для ординарного, так и для неординарного потоков. Значение критерия также сравнивается с показателем стоимости капитала: проект принимается, если MIRR > CC;

- период окупаемости первоначальных затрат (PP) и период окупаемости первоначальных затрат, рассчитанный с учетом дисконтирования денежных потоков;

- средневзвешенная ставка рентабельности (ARR) чаще всего сравнивается с коэффициентом рентабельности авансируемого капитала, соответственно из нескольких оцениваемых проектов выбирается тот, у которого значения ARR значительно превышают коэффициент рентабельности.

В соответствии с Методическими рекомендациями для сравнения различных вариантов ИИП и выбора лучшего предлагаются следующие показатели [9]:

- чистый дисконтированный доход;

- индекс доходности;

- внутренняя норма доходности;

- срок окупаемости капитальных вложений (инвестиций).

Таким образом, для оценки эффективности инвестиционного проекта  необходимо рассчитывать все основные показатели, которые будут информировать о действиях:

- если NPV > 0, то проект следует принять;

- если NPV < 0, то проект принимать не следует;

- если NPV = 0, то принятие проекта не принесет ни прибыли, ни убытка;

- если PI > 1, то проект следует принять;

- если PI < 1, то проект следует отвергнуть;

- если PI = 1, проект ни прибыльный, ни убыточный;

- если IRR > CC, то проект следует принять;

- если IRR < CC, то проект следует отвергнуть;

- если IRR = CC, то проект ни прибыльный, ни убыточный;

- если NPV > 0, то IRR > CC(r); PI > 1;

- если NPV < 0, то IRR < CC(r); PI < 1;

- если NPV = 0, то IRR = CC(r); PI = 1.

Для полной оценки эффективности инвестиционных проектов следует применять не только традиционные методы оценки, но и альтернативные. Альтернативные методы оценки экономической эффек​тивности инвестиционных проектов дают возможность глубже и шире изучить проект и его возможности. Некоторые ученые предлагают использовать альтернативные методы, которые позволяют учи​тывать неопределённость и проявлять гибкость в принятии решений. Основным является метод реальных опционов, где используется формула Блэка-Шоулза для оценки финансовых опционов, применённая к ре​альным бизнес-ситуациям [25].  Наравне с этим методом используется метод Монте-Карло для оценки риска инвестиционного проекта, строится его имитационная модель. Для того чтобы заранее «предвидеть» тот или иной исход события, строятся так называемые деревья решений. В таблице 5 представлен краткий обзор зарубеж​ных и отечественных исследований по оценке методологии, связанной с реальными опционами.

Таблица 5 - Исследования по реальным опционам [21]

	Авторы
	Методы исследования

	Люк Миллер, Марк Бертус
	Метод Самуэльсона

	Дэвид Макинтайр, Асда Чинтакананда 
	Сравнение стоимости реальных опционов с чистой приведённой стоимостью

	Марко Калио, Марко Куула 
	Стохастическое программирование

	Мануэль Монджас-Баррозоа, Хосе Балибрея-Иньеста 
	Метод Монте-Карло и биномиальный метод

	Мичи Нишихара 
	Оценка стоимости реального опциона, сценарный анализ

	Марко Антонио Гуимарес Диаз 
	Модифицированные модели Паддока, Сигеля, Смита

	Будылин М. А.
	Построение дерева решений

	Шеметова В. Г. 
	Формула Блэка-Шоулза


Подводя итоги, можно сделать вывод, что финансово-экономическая оценка инвестиционных проектов занимает центральное место в процессе обоснования и выбора возможных вариантов вложения средств в операции с реальными активами. 
Традиционные методы оценки дают общее представление об инвестиционном проекте: характер и величину денежных потоков, доходность, срок окупаемости вло​женных средств. Они учитывают так называемые материальные факторы.
 Альтернативные методы оценки эффективности инвестиционных проектов позволяют учесть нематериальные факторы: будущие конкурентные преимущества, потенциальные возможности и гибкость в управлении. 
Альтернативные методы оценки инвестиционных проектов созданы для глубокого анализа эффективности инвестиционных проектов. Они позволяют просчитать риск проекта и наиболее вероятные сценарии его развития, увидеть денежное выражение скрытых возможностей проекта.

Один из альтернативных методов оценки инвестиционных проектов предлагается использование производственного рычага в системе управления затратами. В экономических и финансовых науках существует такое понятие, как «рычаг». Как экономическая категория рычаг – это инструмент, с помощью которого происходит изменение экономического состояния объекта (субъекта). 

Выделяют финансовый и производственный рычаги. Финансовый рычаг, в основном, используется при оценке эффективности использования заемного и собственного капитала предприятия. Он рассчитывается как отношение заемного капитала к собственному капиталу. С помощью этого рычага имеется возможность контролировать величину прибыли в зависимости от цен собственного и заемного капиталов.

Производственный рычаг построен по принципу безубыточности, реализуемый через точку безубыточности. 

Точка безубыточности может быть выражена в натуральных или стоимостных показателях [6]:
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Где ТR  - точка безубыточности в стоимостном выражении;

fc - постоянные затраты;

dmr - доля маржинального дохода в выручке;
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где TRQ - точка безубыточности в натуральном выражении;

mrуд  - маржинальный доход на единицу продукции.

В теории реализация принципа окупаемости осуществляется через получение такой выручки, при которой предприятие не получает положительного финансового результата – прибыли. 

Важным в деятельности предприятия является понимание руководством такого объема производства и продаж, который бы обеспечивал предприятию окупаемость затрат (постоянных и часть переменных), а также получение прибыли. В этом случае прибыль выступает не как фонд накопления, а как часть расходов на развитие деятельности предприятия, на реализацию системы мотивации персонала и другие цели. Все это и составляет суть принципа окупаемости.

В связи с этим, предлагается рассчитывать минимальную выручку, так называемый «пол», то есть такую величину выручки от продажи продукции, ниже которой предприятие не должно опускаться. Этого можно добиться посредством производственного рычага. 

Предлагаемый автором подход определения минимальной выручки  позволяет устанавливать такие цены на продукцию, чтобы возместить все переменные затраты и получить конкретную, установленную планом, величину прибыли. В этом случае формула минимальной выручки имеет вид:
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Вmin – минимальная выручка, тыс. руб.;

Зпост – постоянные затраты, тыс. руб.;

Ппл – плановая прибыль, тыс. руб.;

Р – цена, руб.;

Зпер – переменные затраты, тыс. руб.;

Q – объем продаж, ед.

Отличительной особенностью предлагаемого подхода является то, что при расчете необходимо учитывать всю величину затрат, то есть затраты, которые находятся в виде незавершенного производства, затраты, связанные с оплатой труда персонала в части постоянной ее составляющей в виде окладов.

Кроме этого, предлагается новый подход к оценке инвестиционной привлекательности предприятия, в частности предлагается проводить оценку инвестиционной привлекательности предприятия по следующим этапам:

· первый этап – оценка рынка, на котором действует экономический субъект;

· второй этап - проведение финансово-экономической оценки деятельности предприятия;

· третий этапа – проведение АВС, XYZ – анализ выпускаемой продукции;

· разработка комплексной стратегии, которая должна охватывать все сферы деятельности предприятия, а именно и производство, и продажу.

Таким образом, применение предлагаемого подхода позволит более объективно оценивать эффективность инвестиционных проектов.

2. Оценка эффективности инвестиционных проектов в современных условиях управления финансами компании предприятий обувной отрасли Кировской области

2.1  Отраслевая структура и особенности экономической деятельности предприятий обувной отрасли

Обувная промышленность  относится к легкой промышленности и является одной из многономенклатурных отраслей народного хозяйства.

Отраслевая структура обувной отрасли представлена предприятиями, которые занимаются производством следующих видов обуви:

· обувь водонепроницаемая на подошве и с верхом из резины или пластмассы;

· обувь на подошве и с верхом из резины или пластмассы;

· обувь с верхом из кожи;

· из нее детская с верхом их кожи;

· обувь с верхом из текстильных материалов, кроме спортивной обуви;

· детская с верхом из текстильных материалов;

· обувь валяная и фетровая;

· обувь спортивная;

· обувь защитная и прочая, не включенная в другие группировки

Готовая продукция обувной промышленности классифицируется по различным признакам (таблица 6).

Таблица 6– Классификация продукции обувной промышленности

	Признак
	Виды

	По строению
	Сапожки, туфли и ботинки

	По половому и возрастному признаку
	Детская, школьная, женская и мужская обувь

	По назначению
	Бытовая, медицинская, спортивная и специальная обувь

	По времени эксплуатации
	Летняя, демисезонная и зимняя обувь

	По материалу верхней части изделия
	Комбинированная, хромовая, литая, текстильная, обувь из полимеров и искусственной кожи

	По материалу нижней части изделия
	Резина, термопластичные эластомеры и полимерные материалы

	По виду изготовления
	Модельная и ежедневная обувь

	По методу изготовления
	Машинное и ручное производство

	По типу скрепления
	Прошитая, гвоздевая, клеевая и комбинированная обувь



В 2015 г. в Кировской области в структуре производства обуви преобладало производство обувь с верхом из текстильных материалов. Удельный вес этого производства составил 28,5%. 
На втором месте стоит производство обуви на подошве и с верхом из резины или пластмассы, а также производство обуви с верхом из кожи (по 20,6% соответственно) (таблица 7).

Таблица 7– Состав, структура и динамика производства обуви по видам в Кировской области, 

	 Показатели
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.

	
	млн. пар
	уд. вес, %
	млн. пар
	уд. вес, %
	млн. пар
	уд. вес, %
	млн. пар
	уд. вес, %
	млн. пар
	уд. вес, %

	Обувь - всего
	110
	100
	103
	100
	118
	100
	109
	100
	91,7
	100

	обувь водонепроницаемая на подошве и с верхом из резины или пластмассы
	19,9
	18,09
	18,7
	18,16
	20,8
	17,63
	16,5
	15,14
	14,8
	16,14

	обувь на подошве и с верхом из резины или пластмассы
	23,9
	21,73
	21,3
	20,68
	20,9
	17,71
	24,6
	22,57
	20,6
	22,46

	обувь с верхом из кожи
	24,6
	22,36
	22
	21,36
	22,2
	18,81
	21,6
	19,82
	20,6
	22,46

	из нее детская с верхом их кожи
	8,6
	7,82
	7,6
	7,38
	7,6
	6,44
	7,3
	6,70
	7,2
	7,85

	обувь с верхом из текстильных материалов, кроме спортивной обуви
	35,5
	32,27
	34,6
	33,59
	45,3
	38,39
	38,8
	35,60
	28,5
	31,08

	 из нее: детская с верхом из текстильных материалов
	7,8
	7,09
	6,9
	6,70
	4,6
	3,90
	2,9
	2,66
	3,3
	3,60

	обувь валяная и фетровая
	4
	3,64
	3,5
	3,40
	2,6
	2,20
	1,8
	1,65
	1,4
	1,53

	обувь защитная 
	3,7
	3,36
	2,7
	2,62
	2,1
	1,78
	2
	1,83
	1,6
	1,74

	обувь спортивная
	2,7
	2,45
	4
	3,88
	7
	5,93
	5,5
	5,05
	5,7
	6,22


Обращает внимание рост удельного веса спортивной обуви с 2,45% до 6,22%. Это позволяет предположить, что производство и продажа спортивной обуви является перспективным направлением.

За 2011-2015 гг. наблюдается сокращение производства обуви в среднем на 4,45% или на 3,66 млн. пар (таблица 8).

Таблица 8- Динамика производства обуви по видам в Кировской области, млн. пар

	 Показатели
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Средний темп роста, %

	Обувь - всего
	110
	103
	118
	109
	91,7
	95,55

	обувь водонепроницаемая на подошве и с верхом из резины или пластмассы
	19,9
	18,7
	20,8
	16,5
	14,8
	92,87

	обувь на подошве и с верхом из резины или пластмассы
	23,9
	21,3
	20,9
	24,6
	20,6
	96,35

	обувь с верхом из кожи
	24,6
	22
	22,2
	21,6
	20,6
	95,66

	из нее детская с верхом их кожи
	8,6
	7,6
	7,6
	7,3
	7,2
	95,66

	обувь с верхом из текстильных материалов, кроме спортивной обуви
	35,5
	34,6
	45,3
	38,8
	28,5
	94,66

	 из нее: детская с верхом из текстильных материалов
	7,8
	6,9
	4,6
	2,9
	3,3
	80,65

	обувь валяная и фетровая
	4
	3,5
	2,6
	1,8
	1,4
	76,92

	обувь защитная
	3,7
	2,7
	2,1
	2
	1,6
	81,09

	обувь спортивная
	2,7
	4
	7
	5,5
	5,7
	120,54


Несмотря на уменьшение производства обуви в целом, производство спортивной обуви выросла на 20,54%. Это еще раз подтверждает актуальность данного направления в перспективе. Кроме того динамика цен производителей производство обуви это подтверждают (таблица 9).

Таблица 9 – Динамика средних цен производителей производство обуви
	Показатели
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.

	Средние цены, руб./пара

	Обувь с верхом из кожи, за пару
	1034
	1227
	1237
	1214
	1735

	Обувь спортивная, за пару
	451
	472
	328
	375
	194

	Индексы  цен 

	Обувь с верхом из кожи
	109,2
	118,7
	99,7
	107,1
	123,4

	Обувь спортивная
	103,8
	104,7
	102,9
	101,4
	107,2


До 2013 г. наблюдается рост цен, в 2013 г. резкое снижение, а с 2014 г. – рост. Это объясняется экономическим кризисом, который негативно повлиял на спрос, в результате, производители обуви вынуждены были сократить цены. 
2.2 Анализ инвестиционного климата обувной отрасли Кировской области

За анализируемый период в Кировской области наблюдается рост инвестиций в обувную отрасль на 2,65% (таблица 10).

Таблица 10 – Динамика источников инвестиций в обувную отрасль в Кировской области, млн. руб.
	Источник
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Средний темп роста, %

	Собственные средства организаций
	14037
	16467,2
	16254,1
	18743,2
	20994,4
	110,59

	Привлеченные средства
	21150,1
	23280,8
	23947,6
	21044,6
	18067,2
	96,14

	Кредиты банков
	5156,1
	7158,4
	8796,6
	4415,5
	1509
	73,55

	Заемные средства других организаций
	2960,9
	1463,6
	2458,9
	1804,4
	2141
	92,21

	Бюджетные средства
	6731,4
	8404,9
	6048,7
	6835,7
	6653,9
	99,71

	Средства внебюджетных фондов
	189
	196,7
	150
	154,4
	203,5
	101,87

	Средства организаций и населения на долевое строительство
	3288,3
	3303
	4186,6
	6000,9
	5971,5
	116,09

	Прочие источники 
	2824,4
	2561,8
	2306,8
	1833,7
	1588,3
	86,60

	Всего
	35187,1
	39748
	40201,7
	39787,8
	39061,5
	102,65


Рост инвестиций в Кировской области обусловлен ростом средств внебюджетных фондов на 1,87%, ростом средства организаций и населения на долевое строительство на 16,09%. а также ростом собственных средств на 10,59%. Сдерживающим фактором выступает снижение инвестиций в виде привлеченных средств на 3,86%; сокращение инвестиций в виде кредитов банков на 26,45%; сокращение инвестиций в виде займов на 7,79%; а также сокращением бюджетных средств на 0,19%.

В структуре источников инвестиций в обувную отрасль в Кировской области преобладают собственные средства организации (таблица 11).
Таблица 11 – Структура источников инвестиций в обувную отрасль Кировской области, %
	Источник
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.

	Собственные средства организаций
	39,89
	41,43
	40,43
	47,11
	53,75

	Привлеченные средства
	60,11
	58,57
	59,57
	52,89
	46,25

	Кредиты банков
	14,65
	18,01
	21,88
	11,10
	3,86

	Заемные средства других организаций
	8,41
	3,68
	6,12
	4,54
	5,48

	Бюджетные средства
	19,13
	21,15
	15,05
	17,18
	17,03

	Средства внебюджетных фондов
	0,54
	0,49
	0,37
	0,39
	0,52

	Средства организаций и населения на долевое строительство
	9,35
	8,31
	10,41
	15,08
	15,29

	Прочие источники 
	8,03
	6,45
	5,74
	4,61
	4,07

	Всего
	100
	100
	100
	100
	100


Важно отметить, что за 2011-2015гг. в структуре источников инвестиций в Кировской области наблюдаются сдвиги, а именно сократился удельный вес привлеченных средств с 60,11% до 46,25%, соответственно увеличился удельный вес собственных средств  с 39,89% до 53,75%. Это говорит о благоприятном инвестиционном климате обувной отрасли Кировской области.

В качестве собственных источников инвестиций в обувную отрасль Кировской отрасли выступает положительный сальдированный результат, величина которого за анализируемый период выросла в среднем на 37,43% (таблица 12).

Таблица 12 – Динамика финансовых результатов предприятий, занимающихся производством обуви в Кировская область

	Показатели
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Средний абсолютный прирост, +/-
	Средний темп роста, %

	Положительный сальдированный финансовый результат, миллионов рублей
	103,7
	120,1
	143,5
	179,2
	369,9
	53,24
	137,43

	Сумма убытка убыточных организаций, миллионов рублей
	0,1
	1,7
	3
	5,6
	1,1
	0,2
	182,12

	Сумма прибыли рентабельных организаций, миллионов рублей
	103,8
	121,8
	146,5
	184,8
	371
	53,44
	137,50

	Удельный вес убыточных организаций , %
	7,7
	17,6
	11,9
	23,4
	8,9
	0,24
	-

	Рентабельность проданных товаров, работ, услуг, %
	10
	8,4
	8,9
	6,9
	15,3
	1,06
	-

	Рентабельность (убыточность) активов предприятий и организаций, %
	9,4
	10,9
	12
	16
	31,9
	4,5
	-


Несмотря на рост положительного сальдированного результата, за анализируемый период наблюдается увеличение удельного веса убыточных предприятий, занимающихся производством обуви в Кировской области, а именно с 7,7% в 2011 г. до 8,9% в 2015г. максимальное количество убыточных организаций по производству обуви наблюдалось в 2014 г . -23,4%.  Несмотря на это, рентабельность активов предприятий, занимающихся производством обуви в Кировской области, в этот период составила 16% (минимальная рентабельность активов наблюдается в 2011 г. при удельном весе убыточных предприятий 7,7%). Максимальная рентабельность активов наблюдается в 2015 г . – 31,9%. В этот же период наблюдается максимальная рентабельность продаж, а именно 15,3%.
Таким образом, инвестиционный климат обувной отрасли характеризуется, как привлекательный. 
В Кировской области принята стратегия развития индустрии детских товаров до 2020 года.  Для этого реализуется проект «Игроград» - технопарк, который будет включать инфраструктурный, технологический и интеллектуальный блоки.

В инфраструктурном блоке будет располагаться площадка для производства и разработки детских товаров. В технологическом блоке – центр экспериментального производства и разработки, а в интеллектуальном - центр внедрения научных разработок и дизайнерских концепций. 

Проект реализуется такими крупными организациями, а именно  ООО ПФ «Лель» и АО игрушек «Весна». В настоящее время в ООО ПФ «Лель» для оценки проектов используются классический финансовый метод.
С экономической точки зрения инвестиции в обувную отрасль Кировской области являются эффективными (таблица 13).

Таблица 13 – Динамика показателей эффективности инвестиций в обувную отрасль Кировской области
	Показатели
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Средний абсолютный прирост, +/-
	Средний темп роста, %

	Сальдированный финансовый результат,  миллионов рублей
	103,7
	120,1
	143,5
	179,2
	369,9
	53,24
	137,43

	Всего инвестиций, миллионов рублей
	35187,1
	39748
	40201,7
	39787,8
	39061,5
	774,88
	102,65

	Коэффициент дисконтирования
	0,9
	0,9
	0,9
	0,9
	0,9
	0
	100,00

	Чистый дисконтированный доход, миллионов рублей
	93,33
	108,09
	129,15
	161,28
	332,91
	47,92
	137,43

	Рентабельность инвестиций, %
	0,27
	0,27
	0,32
	0,41
	0,85
	0,12
	-


Эффективность инвестиций в обувную отрасль Кировской области доказывает рост рентабельности инвестиций, рассчитанного по чистому дисконтированному доходу, а именно с 0,27% до 0,85%, то есть на 0,12 пп. Кроме того, темп роста сальдированного финансового результата, темп роста чистого дисконтированного дохода превышают темп роста инвестиций. Это еще раз доказывает благоприятный инвестиционный климат в обувном производстве Кировской области.
2.3 Организационно-экономическая характеристика и оценка финансового состояния ООО ПФ «Лель» г. Кирова
ООО ПФ «Лель» - это производственное предприятие по пошиву и продаже детской обуви. Предприятие организовано в виде фабрики. Ассортимент ООО ПФ «Лель» насчитывает более100 моделей для детей, которые объединены по сезонам: зимняя, осенне-весенняя, летняя. 
ООО ПФ «Лель»  создано в форме общества с ограниченной ответственностью. С правовой точки зрения, ООО  ПФ «Лель» является юридическим лицом и строит свою деятельность на основании Устава и действующего законодательства РФ.

ООО  ПФ «Лель» вправе от своего имени совершать сделки, приобретать имущественные и неимущественные права и выполнять обязанности, быть истцом и ответчиком в суде, арбитраже, третейском суде.

ООО  ПФ «Лель»  имеет право пользоваться кредитом в рублях и иностранной валюте. Общество отвечает по своим обязательствам всеми своими активами. 

ООО  ПФ «Лель»  является собственником имущества, переданного ему участниками в качестве вкладов, а также производственного и приобретенного за счет его хозяйственной деятельности. ООО ПФ «Лель» имеет несколько собственных магазинов. 

Реализация обуви ООО  ПФ «Лель» осуществляется на внутреннем и внешнем рынках, осуществляется путем организации оптовой и розничной торговли, участия в ярмарках, выставках - продажах.

ООО ПФ «Лель»  - это предприятия по производству малодетской,  дошкольной, школьной обуви для девочек и мальчиков.  

В ООО ПФ «Лель» четко отлаженная система сбыта позволяет качественно осуществлять процесс продажи продукции. Сбыт осуществляется на основании концепции социально - ответственного сбыта отделом продаж. 

В частности, покупателям  ООО ПФ «Лель» предоставляет:

· широкий ассортимент детской обуви высокого качества; 

· сертификаты соответствия и гигиены; 

· услуги по доставке продукции любым транспортом; 

· рекламную продукцию и информационную поддержку: каталоги, коробки, пакеты, флажки, квартальные календари, плакаты, аудио- и видеоролики.

Несмотря на это, в организации сбыта существует недостаток – отсутствуют маркетинговые исследования, проведение которых позволит  строить деятельность в соответствии с потребностями покупателей, что положительно скажется на финансовых результатах предприятия.

Организационная структура ООО  ПФ «Лель» представлена такими отделами, как: бухгалтерия, ОМТС, отдел сбыта, кадрово-юридическая служба, ОТК, производственный отдел, планово-экономическая служба, художественно – конструкторский отдел, механическая служба, энергетическая служба, технологический отдел (рис. 1).
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Рисунок 1 – Организационная структура ООО  ПФ «Лель»

Руководство предприятием осуществляет генеральный директор, в подчинении у которого находится коммерческий, технический, производственный директоры и управляющий персоналом (рис. 2). 
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Рисунок 2 – Структура управления в  ООО  ПФ «Лель»

В подчинении коммерческого директора находятся  бухгалтерия, ОМТС, отдел сбыта и планово-экономическая служба. 

В подчинении технического директора находятся механическая служба, энергетическая служба, зам.директора по хозяйственной части.

В подчинении производственного директора находятся цеха производства и художественно – конструкторский отдел.

Управляющий персоналом ответственен за деятельность кадрово-юридической службы, в состав которой входят юрист, отдел труда и заработной платы. В приложении Д представлена характеристика функций подразделений ООО  ПФ «Лель». 
Ассортимент продукции ООО ПФ «Лель» представлен следующими товарными категориями: дошкольная, школьная, малодетская, девичья, мальчиковая и ясельная обувь (таблица 14).

Таблица 14 - Состав и структура выручки от продажи продукции ООО ПФ «Лель»

	Категория обуви
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	
	тыс. руб.
	уд. вес,%
	тыс. руб.
	уд. вес,%
	тыс. руб.
	уд. вес,%
	тыс. руб.
	уд. вес,%
	тыс.руб.
	уд. вес,%

	Дошкольные
	180430
	31,96
	179157
	32,85
	171999
	28,94
	237 188
	31,25
	378329
	36,01

	Школьные
	208960
	37,02
	211545
	38,79
	220385
	37,08
	309541
	40,78
	438484
	41,73

	Малодетские
	84350
	14,94
	79589
	14,59
	79863
	13,44
	107073
	14,11
	108216
	10,30

	Девичьи
	33750
	5,98
	32560
	5,97
	30568
	5,14
	40983
	5,40
	50730
	4,83

	Мальчиковые
	30750
	5,45
	32589
	5,98
	33654
	5,66
	45 120
	5,94
	62458
	5,94

	Ясельные
	26251
	4,65
	9937
	1,82
	8908
	1,50
	19 093
	2,52
	12431
	1,18

	Итого 
	564491
	100
	545377
	100
	594425
	100
	758998
	100
	1050648
	100


В структуре выручки от продажи продукции ООО ПФ «Лель» структурные сдвиги отсутствуют. Максимальный удельный вес принадлежит продажам дошкольной обуви – 36,01%, а минимальный удельный вес принадлежит  продажам ясельной обуви. За 2013-2015 гг. в ООО ПФ «Лель» наблюдается рост выручки на 86,12% или на 486157 тыс. руб.
Рост выручки от продажи продукции ООО ПФ «Лель» на 109,68% обусловлен ростом продажи дошкольной  и школьной обуви, на 28,29%   обусловлен ростом продажи малодетской обуви, на 50,31%- ростом продажи девичьей обуви, на 103,12% - ростом продажи мальчиковой обуви. Объем продажи ясельной обуви сократился на 52,65%.

Свою деятельность  ООО ПФ «Лель» ведет с помощью внеоборотных и оборотных активов. Внеоборотные активы ООО ПФ «Лель»  представлены нематериальными активами, основными средствами, доходными вложениями в материальные ценности, отложенными  налоговыми активами и прочими нематериальными активами  (таблица 16).

Таблица 16 - Состав и структура внеоборотных активов ООО ПФ «Лель»

	Наименование активов
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016г.  к

2012 г., %

	
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	

	Нематериальные активы
	262
	0,89
	235
	1,06
	208
	0,83
	207
	0,81
	180
	0,33
	68,70

	Основные средства
	28902
	98,48
	21 582
	97,71
	24 622
	97,75
	25 003
	97,71
	54358
	98,33
	188,08

	Доходные вложения в материальные ценности
	91
	0,31
	82
	0,37
	82
	0,33
	82
	0,32
	504
	0,91
	553,85

	Отложенные налоговые активы
	93
	0,32
	131
	0,59
	175
	0,69
	223
	0,87
	219
	0,40
	235,48

	Прочие внеоборотные активы
	0
	0,00
	58
	0,26
	51
	0,2
	37
	0,14
	23
	0,04
	-

	Итого 
	29348
	100
	22 088
	100
	25 138
	100
	25 552
	100
	55284
	100
	188,37


Максимальный удельный вес в структуре внеоборотных активов занимают основные средства: в 2016г – 98,33%. 
В целом, стоимость активов  ООО ПФ «Лель» за 2012-2016 гг. выросла на 88,37%. Это обусловлено приобретением основных средств, стоимость которых увеличена более чем в пять раз. 
Оборотные активы ООО ПФ «Лель» состоят из оборотных фондов и фондов обращения (таблица 17).

Таблица  17 - Состав и структура оборотных активов ООО ПФ «Лель»

	Состав

оборотных активов
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016г.  к 

2012 г., %

	
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс. руб.
	уд. вес,
	тыс.руб.
	уд. вес,
	

	Оборотные фонды, в том числе
	54746
	22,36
	48629
	19,05
	60781
	21,35
	87446
	32,64
	120360
	34,56
	219,85

	производственные запасы
	54695
	22,33
	48573
	19,03
	60758
	21,34
	87426
	32,63
	120346
	34,56
	220,03

	расходы будущих периодов
	51
	0,02
	56
	0,02
	23
	0,01
	20
	0,01
	14
	0,00
	27,45

	Фонды обращения, в том числе
	190147
	77,64
	206605
	80,95
	223932
	78,65
	180499
	67,36
	227879
	65,44
	119,84

	готовая продукция
	100293
	40,95
	105115
	41,18
	113965
	40,03
	103238
	38,53
	143099
	41,09
	142,68

	денежные средства
	1712
	0,70
	19573
	7,67
	3702
	1,3
	3 683
	1,37
	6507
	1,87
	380,08

	дебиторская задолженность
	88074
	35,96
	81854
	32,07
	77483
	27,21
	63086
	23,54
	75220
	21,60
	85,41

	средства в расчетах
	68
	0,03
	63
	0,02
	28782
	10,11
	10492
	3,92
	3053
	0,88
	4489,71

	Всего оборотных активов
	244893
	100,00
	255234
	100
	284713
	100
	267945
	100
	348239
	100
	142,20


Оборотные фонды ООО ПФ «Лель»  представлены производственными запасами, расходами будущих периодов, а фонды обращения - готовой продукцией, денежными средствами, дебиторской задолженностью и средствами в расчетах.

Максимальный удельный вес в структуре оборотных фондов занимают производственные запасы, величина которых выросла с 22,33% до 34,56%.

Максимальный удельный вес в структуре  фондов обращения занимают готовая продукция, величина которых выросла с 40,95% до 41,09%. На втором месте в структуре фондов обращения  стоит дебиторская задолженность: 35,96% и 21,60% соответственно.
Снижение удельного веса дебиторской задолженности является положительным моментом в структуре оборотных средств, а также снижение величины дебиторской задолженности на 22,93% является положительным моментом в деятельности предприятия.

За 2012-2016 гг. в деятельности ООО ПФ «Лель» наблюдается увеличение эффективности использования ресурсов предприятия (таблица 18).

Таблица  18 - Показатели обеспеченности и эффективности использования ресурсов ООО ПФ «Лель»

	Показатели
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016 г.  2012 г. (+,-)
	2016г. к 2012 г., %

	Выручка, тыс. руб.
	564491
	545377
	594425
	758998
	1050648
	486157
	186,12

	Оборотные активы, тыс. руб.
	244893
	255234
	284713
	267945
	348239
	103346
	142,20

	Основные средства, тыс. руб.
	29348
	21582
	24 622
	25003
	55284
	25936
	188,37

	Запасы, тыс. руб.
	54695
	153688
	174723
	190664
	120346
	65651
	220,03

	Чистая прибыль (убыток), тыс. руб.
	7198
	32735
	26545
	76697
	139248
	132050
	1934,54

	Фондоотдача, руб.
	19,23
	25,27
	24,14
	30,36
	19,00
	-0,23
	98,81

	Фондоемкость, руб.
	0,05
	0,04
	0,04
	0,03
	0,05
	0,00
	101,21

	Рентабельность основных средств, %
	24,53
	151,68
	107,81
	306,75
	251,88
	227,35
	 -

	Материалоотдача, руб.
	10,32
	3,55
	3,40
	3,98
	8,73
	-1,59
	84,59

	Материалоемкость, руб.
	0,10
	0,28
	0,29
	0,25
	0,11
	0,02
	118,22

	Коэффициент оборачиваемости оборотных активов
	2,31
	2,14
	2,09
	2,83
	3,02
	0,71
	130,89

	Средняя продолжительность оборота оборотных активов, дни
	158,35
	170,82
	174,82
	128,85
	120,98
	-37,37
	76,40

	Рентабельность оборотных активов, %
	2,94
	12,83
	9,32
	28,62
	39,99
	37,05 пп
	- 


В частности рост рентабельности основных средств составил 227,35 пп., рост рентабельности оборотных активов – 37,05пп. При сокращении продолжительности оборота оборотных средств на 37,37 дня наблюдается рост коэффициента оборачиваемости примерно на 1 оборот.

За 2013-2015 гг. наблюдается сокращение численности персонала на 16 человек, то есть с 716 чел. до 700 чел. (таблица 19).
Таблица 19 - Состав и структура персонала ООО ПФ «Лель»

	Категория работников
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Абсолютное изменение 2016 г.  2012 г. (+,-)

	
	чел.
	уд.

вес, %
	чел.
	уд.

вес, %
	чел.
	уд.

вес, %
	чел.
	уд.

вес, %
	чел.
	уд.

вес, %
	

	Руководители
	18
	2,51
	18
	3,81
	18
	3,34
	18
	3,02
	18
	2,57
	0

	Специалисты и служащие
	52
	7,26
	51
	7,76
	50
	6,92
	50
	6,25
	49
	7,00
	-3

	Рабочие 
	646
	90,22
	660
	88,43
	648
	89,74
	640
	88,79
	633
	90,43
	-13

	Итого 
	716
	100
	729
	100
	716
	100
	708
	100
	700
	100,00
	-16


Сокращение численности персонала обусловлено сокращением специалистов, служащих (на 3 человека) и сокращением численности рабочих  (на 13 человек). За 2012-2016 гг. наблюдается эффективное использование персонала. Это доказывает рост производительности труда на 89,04% и сокращение трудоемкости на  47,1% (таблица 20).
Таблица 20 - Показатели эффективности использования персонала ООО ПФ «Лель»

	Показатели
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016 г. 
к 2012 г., %

	Выручка, тыс. руб.
	564491
	545377
	594425
	758998
	1050648
	186,12

	Среднесписочная численность работников, чел.
	716
	729
	716
	722
	700
	97,77

	Отработано за год, тыс. чел.-ч
	1421
	1449
	1424
	1435
	1399
	98,45

	Фактическая продолжительность рабочего года одного работника, час
	1985
	1987
	1989
	1988
	1999
	100,71

	Производительность труда, руб./чел.-ч
	397,18
	376,51
	417,40
	528,79
	750,84
	189,04

	Производительность труда 1 работника, тыс.руб.
	788,40
	748,12
	830,20
	1051,24
	1500,93
	190,38

	Трудоемкость, чел.-ч/руб.
	0,003
	0,003
	0,002
	0,002
	0,001
	52,90


В результате эффективного использования ресурсов  ООО ПФ «Лель»  в качестве финансового результата получает прибыль, величина которой выросла более чем в 19 раз (таблица 21).
Таблица 21 - Финансовые результаты деятельности ООО ПФ «Лель»

	Показатели
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016 г.  2012 г. (+,-)
	2016г. к 2012 г., %

	Выручка, тыс. руб.
	564491
	545377
	594425
	758998
	1050648
	486157
	186,12

	Себестоимость продаж
	520339
	471809
	529443
	625892
	832829
	312490
	160,06

	Коммерческие расходы
	16887
	16672
	18233
	23023
	33040
	16153
	195,65

	Прибыль (убыток) от продаж
	27265
	56896
	46749
	110083
	184779
	157514
	677,72

	Проценты к получению
	3
	7
	389
	1428
	1274
	1271
	42466,67

	Проценты к уплате
	23056
	19786
	20976
	21026
	17427
	-5629
	75,59

	Прочие доходы
	29493
	23232
	29404
	35927
	35044
	5551
	118,82

	Прочие расходы
	24424
	19118
	21263
	30270
	29261
	4837
	119,80

	Прибыль (убыток) до налогообложения
	9281
	41231
	34303
	96142
	174409
	165128
	1879,20

	Чистая прибыль (убыток)
	7198
	32735
	26545
	76697
	139248
	132050
	1934,54

	Рентабельность затрат, %
	1,38
	6,94
	5,01
	12,25
	16,72
	15,34
	 -

	Рентабельность продаж, %
	4,83
	10,43
	7,86
	14,50
	17,59
	12,76
	- 


Одновременно с ростом чистой прибыли наблюдается рост рентабельности затрат на 15,34пп и рост рентабельности продаж на 12,76 пп.  

Одной из основных задач деятельности хозяйствующего субъекта является поддержание финансовой устойчивости на должном уровне, внешним проявлением которой является достаточная платежеспособность.
С целью оценки  финансового состояния ООО ПФ «Лель» на основании данных бухгалтерской финансовой отчетности построен аналитический баланс ООО ПФ «Лель» (таблица 22). 

Таблица 22 - Аналитический (агрегированный) баланс ООО ПФ «Лель», тыс.руб.

	Актив
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Пассив
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	Денежные средства 
	1831
	19573
	32426
	14175
	9507
	Кредиторская задолжен-ность
	71924
	73167
	93328
	103312
	86277

	Деби-торская задолжен-ность
	88074
	81973
	77564
	63106
	75220
	Кратко-срочные кредиты и займы
	129526
	21019
	1290
	25553
	68007

	Запасы 
	154988
	153688
	174723
	190664
	263512
	Всего кратко-срочный заемный капитал
	201450
	94186
	94618
	128865
	154 284



	Всего текущих активов 
	244893
	255234
	284713
	267945
	348 239


	Долго-срочный заемный капитал
	788
	86758
	132242
	35789
	1148

	Иммо-билизован-ные активы 
	29348
	22088
	25138
	25552
	55284
	Реальный собственный капитал
	72003
	96378
	82991
	128843
	248 091



	Итого имущества
	274241
	277322
	309851
	293497
	403 523


	Итого капитал 
	274241
	277322
	309851
	293497
	403523


Более подробно отклонения представлены в таблице 23.

Таблица 23 – Платежные излишки (недостатки) ООО ПФ «Лель»,  руб.

	Аббревиатура
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	А1
	П1
	-70093
	-53594
	-60902
	-89137
	-76770

	А2
	П2
	-41452
	60954
	76274
	37553
	7213

	А3
	П3
	154200
	66930
	42481
	154875
	262364

	А4
	П4
	-42655
	-74290
	-57853
	-103291
	-192807


Таким образом, баланс ООО ПФ «Лель» не является абсолютно ликвидным, в ООО ПФ «Лель» отсутствуют самые ликвидные активы с целью единовременного погашения обязательств. 
Далее на основании аналитического баланса проанализированы показатели платежеспособности  ООО ПФ «Лель» (таблица 24).
Таблица 24 - Коэффициенты платежеспособности и ликвидности баланса ООО ПФ «Лель»

	Показатели
	Опти-мальное значение
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016 г.

к 2012г., +-/-

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,2-0,4
	0,01
	0,21
	0,34
	0,11
	0,10
	0,09

	Коэффициент промежуточной ликвидности
	0,4-0,6
	0,45
	1,08
	1,16
	0,60
	0,15
	-0,29

	Коэффициент текущей ликвидности
	2
	1,22
	2,71
	3,01
	2,08
	0,86
	-0,35


За 2012-2016 гг. наблюдается ухудшение платёжеспособности ООО ПФ «Лель». Это доказывает отрицательная динамика всех показателей платёжеспособности предприятия. Важно отметить, что у предприятия существует риск потери существующего уровня платёжеспособности, кроме того отсутствует возможность ее восстановления.

Следующим шагом в оценке финансового состояния является определение типа финансовой устойчивости (таблица 25).
 Таблица 25 – Оценка типа финансовой устойчивости ООО ПФ «Лель»

	Наименование показателя
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	Собственный капитал, тыс. руб.
	72003
	96378
	82991
	128843
	248091

	Внеоборотные активы, тыс. руб.
	29348
	22088
	25138
	25552
	55284

	Собственные оборотные активы, тыс. руб.
	42655
	74290
	57853
	103291
	192807

	Долгосрочные кредиты и займы, тыс. руб.
	788
	86758
	132242
	35789
	1148

	Долгосрочные  источники, тыс. руб.
	43443
	161048
	190095
	139080
	193955

	Краткосрочные кредиты и заёмные средства, тыс. руб.
	129526
	21019
	1290
	25553
	68007

	Общая величина основных источников формирования запасов и затрат, тыс. руб.
	172969
	182067
	191385
	164633
	261962

	Запасы, тыс. руб.
	154988
	153688
	174723
	190664
	263512

	Излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств, тыс. руб.
	-112333
	-79398
	-116870
	-87373
	-70705

	Излишек (+) или недостаток (-) долгосрочных источников формирования запасов и затрат, тыс. руб.
	-111545
	7360
	15372
	-51584
	-69557

	Излишек (+) или недостаток (-) общей величины основных источников для формирования запасов и затрат, тыс. руб.
	17981
	28379
	16662
	-26031
	-1550

	Тип финансовой устойчивости предприятия
	предкризисный 
	нормальный
	нормальный
	кризисный
	кризисный


ООО ПФ «Лель» в 2015-2016 г. финансовая устойчивость характеризуется, как кризисный. Кроме абсолютных показателей финансовой устойчивости предприятия проанализированы относительные показатели финансового состояния ООО ПФ «Лель» (таблица 26).
Таблица  26 - Относительные показатели финансовой устойчивости в ООО ПФ «Лель»

	Показатели
	Опти-мальное значение
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	2016 г.

к 2012г., +-/-

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами
	>0,1
	0,17
	0,29
	0,20
	0,39
	0,55
	0,38

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами
	0,5-0,8
	0,28
	0,48
	0,33
	0,54
	0,73
	0,46

	Коэффициент автономии
	0,5-0,6
	0,26
	0,35
	0,27
	0,44
	0,61
	0,35

	Коэффициент финансовой зависимости
	0,4-0,5
	0,74
	0,65
	0,73
	0,56
	0,39
	-0,35

	Коэффициент финансовой устойчивости
	–
	0,27
	0,66
	0,69
	0,56
	0,62
	0,35

	Коэффициент финансового левериджа
	–
	2,81
	1,88
	2,73
	1,28
	0,63
	-2,18


За 2012-2016 гг. в ООО ПФ «Лель» наблюдается улучшение финансовой устойчивости с 27% до 62%. Соответственно сократился уровень финансовой зависимости с 74% до 39%. В результате финансовый риск сократился с 2,81 до 0,63.

Несмотря на кризисный тип финансовой устойчивости, динамика относительных показателей позволяет предположить об инвестиционной привлекательности предприятия.

3. Оценка эффективности инвестиционных проектов в ООО ПФ «Лель»

3.1 Анализ инвестиционной привлекательности предприятия
Одним из важных факторов инвестиционной привлекательности предприятия является состояние материально-технической базы и использование передовых технологий производства.
Производство в ООО ПФ «Лель» представляет собой последовательность определенных этапов.

Первый этап пошива обуви начинается с раскройного цеха, из подготовленной кожи изготавливаются составные части ботинка. Они вырезаются с помощью трафарета и с помощью специального вырубочного пресса. В этом же цеху вырезаются стельки для будущей обуви. Сначала специальная ткань прессуется, формируя стельку, затем шлифуются края, проклеиваются резиновым клеем и проходят еще один пресс. Следующий этап процесс разметки, здесь прорисовываются линии швов. После этого заготовки отправляются на обжиг, после него края получаются тонкими и податливыми для дальнейшей работы.

Следующий этап пошивочный цех. При помощи специальных машин сшиваются подготовленные детали. После их соединения, вклеиваются термопластичные вставки, для сохранения обуви в первозданном виде. После всех основных процессов заготовка идет на обработку машиной подготавливающей к приклеиванию настоящей подошвы. Подошва подготавливается в специальной печи, после того как она приклеивается к ботинку лишние части срезаются. Этот этап заключительный. После этого ботинок полируют воском и вдевают шнурки.

Для получения деталей будущего ботинка необходимы два вырубочных пресса. Один для работы с верхними деталями обуви, другой для нижних деталей.

Обувные стельки чаще всего закупаются отдельно. Для производства стелек необходим пресс для ее формирования, машина для шлифовки стелек и для намазки ее клеем.

Для заготовочного участка необходимо несколько машин: двоильно-ленточная, которая выравнивает детали верха, делая их толщину одинаковой; для клеймения реквизитов; для спускания краев деталей; для дублирования деталей верха обуви, подкладки и термоклейких материалов.

На пошивочном участке установлены: швейные машины; пошивочный конвейер; машина для вставки подносков, для загибки краев, для разглаживания швов и для формовки кожаных нашивок на носок ботинка.

Для работы на сборочном участке нужен большой перечень оборудования:

· сборочный конвейер;

· машина для прибивки стелек;

· машина для формирования нашивок на носок изделия и задников;

· машина для затяжки и для увлажнения;

· машина для взъерошивания, для отметки, для снятия обуви с колодок;

· машина для разглаживания голенища, для полировки и чистки;

· проходное сушило;

· охладительный тоннель;

· термоактиватор клеевых пленок;

· пресс для приклеивания швов.

Самым лучшим материалом для производства обуви — это натуральная кожа. Закупки кожи исчисляются в тоннах.

Упаковывается обувь в коробки, которые производятся на заказ, специальными фабриками, которые изготавливают упаковки с нанесением на нее названия фирмы или завода.
Производственный цех ООО ПФ «Лель» размещен в помещении, которое позволяет обеспечить поточность технологического процесса. 
 Планировка производственных помещений в ООО ПФ «Лель»   предусматривают полную изоляцию технологических процессов, сопровождающихся выделением или образованием вредных химических веществ, приводящих к загрязнению воздуха рабочей зоны.

В отдельные изолированные помещения выделены:

- склад для хранения и раскладки синтетической кожи (СК);

- вырубку деталей низа обуви;

- раскрой деталей верха обуви;

- производство обуви методом горячей вулканизации;

- производство обуви литьевым способом;

- литье низа обуви на литьевых машинах из полиуретанов, поливинилхлорида, термоэластопластов или других полимерных материалов необходимо размещать изолированно от сборочного конвейера;

- приготовление компонентов полиуретановой композиции;

- процесс чистки пресс-форм литьевых машин;

- изготовление силиконовых матриц;

- формование верха обуви в силиконовых матрицах на установках ТВЧ.

Размещение технологических процессов в ООО ПФ «Лель» направлено на обеспечение предотвращения распространения производственных вредностей из помещений с большими выделениями вредных веществ в помещения с меньшими выделениями или без них.

В производственных зданиях ООО ПФ «Лель» предусмотрены мероприятия по защите от шума в соответствии с требованиями СНиП по проектированию защиты от шума.

Все производственные помещения имеют гладкие бесшовные покрытия стен и потолков, допускающие их влажную уборку.  Уборка рабочих мест, участков и цехов проводится с помощью централизованных вакуумных установок и  влажным способом.

В производстве ООО ПФ «Лель» к использованию допускаются обувные материалы (кожа, картон, резина), клеи, латексы и отдельные ингредиенты, соответствующие государственным стандартам или техническим условиям, согласованным с органами государственного санитарного надзора. Партии химических продуктов, не имеющие заводского паспорта, а также синтетические и искусственные кожи, обувные картоны, резины и другие материалы к использованию для обуви не допускаются.

В ООО  ПФ «Лель» осуществляется лабораторный контроль каждой партии поступающих химических веществ (растворителей, лаков, смол и др.) на содержание вредных летучих примесей:

- примесей бензола в растворителях и разбавителях;

- свободных мономеров: хлоропрена и стирола в соответствующих латексах;

- формальдегида в мочевиноформальдегидных смолах.

Рецептуры клеев, красок и других составов, включающих продукты, содержащие бензол в виде примесей (ароматические углеводороды - толуол, ксилол, бензин, сольвент-нафта и др.), составляются с такими расчетом, чтобы количество бензола в летучей части не превышало 1 об%.

Производственный процесс в ООО «Лель» осуществляется с помощью следующих линий (таблица 27).

Таблица 27 -  Характеристика линий ООО «Лель»

	Секция
	Число поточных линий или групп
	Мощность, ед/см
	Организационная форма потока
	Ритм работы
	Количество моделей
	Способ запуска моделей в поток
	Способ передачи полуфабриката
	Величина транспортной партии
	Количество рабочих
	Площадь, м2

	
	
	Поточной линии
	Суммарной по потоку
	
	
	
	
	
	
	
	

	Заготовительная
	1
	82
	82
	Агре-гатный
	Свободный
	3
	Цикличный децентрализованный
	Бесприводные средства

По междустолью
	Пачки, 15 ед.
	5
	34

	Монтажно-отделоч-ная
	1
	82
	82
	
	
	3
	
	
	1 ед.
	10
	68


На рисунок 3 представлена схема  производственного процесса пошива обуви.


[image: image12]
Рисунок 3 – Схема пошива обуви в ООО «Лель»
Используемая технология пошива обуви – поточная, последовательная. Полная характеристика представлена в таблице 28.
Таблица 28- Особенности   производства в ООО ПФ «Лель»
	Элементы производственного процесса
	Характеристика

	1. Номенклатура продукции, выпускаемой за год
	Ограничена сериями

	2. Повторяемость выпуска
	Повторяется периодически

	3. Уровень технологической и функциональной специализации
	Средний

	4. Количество деталеопераций, выполняемых на одном рабочем месте 
	3-40

	5. Уровень межпроектовой и видовой унификации изделия и его элементов
	Средний

	6. Технологический процесс изготовления
	Подетальная, пооперационная

	7. Технологическое оборудование
	Универсальное, частично специальное

	8. Расположение оборудования
	Групповое или цепное

	9. Режущий и мерительный инструмент
	Универсальный, частично специальный

	10. Рабочие
	Средней квалификации

	11. Взаимозаменяемость
	Полная

	12. Коэффициент использования металлов
	0,55-0,75

	13. Уровень автоматизации производства
	0,45-0,65

	14. Трудоемкость и себестоимость изготовления единицы продукции
	Средняя

	15. Качество продукции
	Удовлетворительное

	16. Степень реализации основных принципов организации производства
	Средняя степень поточности производства


Покажем нормирование производственных операций (таблица 29).

Таблица 29 – Исходные данные по нормированию производственных операций на производство детских туфель и ботинок

	Показатели
	Величина показателя

	Количество операций по технологическому процессу
	2

	Норма времени на 1-ую станочную операцию:
	

	Время основное на детские туфли,  мин
	30

	На детские ботинки,  мин
	20

	Время вспомогательное на детские туфли,  мин
	15

	На детские ботинки,  мин
	10

	Время обслуживания рабочего места и отдых, % от опер. Времени
	10

	Норма времени на 2-ую станочную операцию 
	

	время основное на детские туфли,  мин
	22

	время основное на детские ботинки,  мин
	14

	время вспомогательное на детские туфли,  мин
	11

	время вспомогательное на детские ботинки,  мин
	7

	время обслуживания рабочего места и отдых, % от опер. времени
	7

	Норма времени на 3-ую станочную операцию
	

	время оперативное на детские туфли,  мин
	24

	время оперативное на детские ботинки,  мин
	16

	время обслуживания рабочего места и отдых,% от опер. времени
	7

	Время простоев оборудования, % от ном. фонда вр
	2

	Сменность работ
	2

	Плановый коэффициент выполнения норм,%
	107

	Средний коэффициент использования мощности по цеху, %
	98


По формуле: 

Т эф = (Т кал –Т вых,празд)*С* q*(1- в /100) 

Где С –  количество смен;

q –  продолжительность смены;

в –  процент простоя оборудования в ремонте.

Т эф = [(365 – (105+8)]*2*8*(1-2/100) =3951,4

Т эф =3951,4

Норма штучного времени по операциям определяется по формуле: 

 (2.2)T шт ij = 1/60(t осн ij + t всп ij) * (1 + y/100) 

Где t осн – время выполнения основных операций;

t всп  – время выполнения вспомогательных операций;

y –  время обслуживания рабочего места и отдых.

Операция детские туфли: 

tшт 1 = 1/60(30+15)*(1+10/100) = 0,8

tшт 2 = 1/60(22+11)*(1+ 7/100) = 0,6

tшт 3 = 1/60*24*(1+7/100) = 0,4

Операция детские ботинки: 

tшт 1 = 1/60(20+10)*(1+10/100) = 0,6

tшт 2 = 1/60(14+7)*(1+7/100) = 0,4 

tшт 3 = 1/60*16*(1+7/100) = 0,3

Определение количества оборудования по операциям: 

N = t шт ij* Q i/ T эф* R н 

N – количество станков;

Q i –  годовая программа по изделиям;

R н –  коэффициент выполнения норм.

R н -  = 107% = 1,07(дано)

1. Детские туфли: 

N1 = 0,8*350000/3951,4*1,07 = 67 (ед.)

N2 = 0,6*350000/3951,4*1,07 = 50 (ед.)

2. Детские ботинки: 

N1 = 0,6*280000/3951,4*1,07 = 40 (ед.)

N2 = 0,4*280000/3951,4*1,07 = 27 (ед.)

E1 дет.туфли = 67+50 = 117

E2 дет.ботинки = 40+27 = 67

Итого: Е 1,2= 184 (ед.)

Расчет производственной мощности: 

M i = Q i / R исп.мощн. 

Мдет.туфли = 350000/0,98 = 357142,9

Мдет.ботинки = 280000/0,98 = 285714,3 

 Основными поставщиками ООО ПФ «Лель» натуральных кож являются организации, осуществляющие деятельность в г. Кирове. 

Сотрудничество с данными организациями позволяет снизить  транспортные расходы, и ООО ПФ «Лель» имеет возможность в любой момент закупить любой размер партии сырья (таблица 30).

Таблица 30 - Поставщики сырья ПК ООО «Лель»
	Поставщики
	Объем поставок, тыс. руб.
	Удельный вес, %

	Натуральная кожа (м2)

	ООО «Артэкс» (Киров)
	8779
	51,0

	ООО «Краст» (Киров)
	6636
	39,8

	ООО «Богордский кожзавод» (Нижегородская обл.)
	758
	4,7

	ОАО «Вахруши – юфть» (Кировская обл.)
	432
	2,8

	Импортная (Италия)
	300
	1,7

	Всего
	16905
	100,0

	Подошва (пар)

	ОАО «Искож» (Киров)
	26800
	51,0

	ООО «МСУ» (Московская обл.)
	13700
	26,0

	ОАО «Комплект» (Москва)
	12300
	23,0

	Всего
	52800
	100,0

	Искусственные материалы (м2)

	ОАО «Искож» (Киров)
	3500
	42,0

	ЗАО «Искож» (Нефтекамск)
	2800
	33,5

	ОАО «Искож» (Йошкар - Ола)
	1950
	24,5

	Всего
	8250
	100,0


В частности, «Богородский кожзавод» предоставляет  возможность закупки сырья в кредит. В связи с отсутствием в г. Кирове производителей качественных подошв, то приходится их закупать у московских фирм. 

При выборе поставщика искусственных материалов руководство ООО  ПФ «Лель» основывается на предлагаемом ассортименте, поэтому закупки производятся, не только в Кирове, но в Нефтекамске и Йошкар-Оле.

В настоящее время деятельность ООО ПФ «Лель» осуществляется на основе концепции социально - ответственного сбыта (таблица 31).

Таблица 31 – Концепция сбыта в ООО ПФ «Лель»   

	Элемент концепции
	Характеристика концепции

	Основа 
	Исследование потребностей потенциальных и реальных покупателей

Выявление общественных интересов,

Стремление к их удовлетворению.

	Элементы сбытовой политики
	Транспортировка продукции - её физическое перемещение от производителя к потребителю;

Доработка продукции - подбор, сортировка, сборка готового изделия и прочее, что повышает степень доступности и готовности продукции к потреблению;

Хранение продукции - организация создания и поддержание необходимых её запасов;

Контакты с потребителями - действия по физической передачи продукции, оформлению заказов, организации платёжно-расчетных операций, юридическому оформлению передачи прав собственности на продукцию, информированию потребителя о продукции, а также сбору информации о рынке

	Ценовая стратегия
	Стратегия установления цен со скидками и зачетами. Установлены ступенчатые цены на разную продукцию.

	Ценовая тактика
	Устанавливаются гибкие цены; устанавливаются психологически привлекательные цены; цены устанавливаются по потребительским сегментам.


Таким образом, целью ценовой политики ООО ПФ «Лель» является  стабилизация продажи продукции на рынке. В качестве метода реализации ценовой политики выбран затратный метод. С точки зрения экономической эффективности выбранная ценовая политика является актуальной, так как  учитывает и расходы организации и норму прибыли. Сбыт в ООО ПФ «Лель» осуществляется отделом продаж (рис.4).

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Рисунок 4 – Организационная структура отдела продаж ООО ПФ «Лель»

На рисунке 5 представлен процесс сбыта в ООО ПФ «Лель».

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Рисунок 5 – Процесс сбыта продукции  в ООО ПФ «Лель»

Далее рассмотрим процедуру контролирования уровня дебиторской задолженности. Один из наиболее действенных методов внутреннего контроля за дебиторской задолженностью - метод первичной отчетности. 

Оперативный учет в ООО ПФ «Лель» ведется методом документальной сверки, в ходе которого осуществляется контроль за своевременностью и полнотой оплаты продукции покупателями должен экономист по расчетам с покупателями расчетного бюро финансового отдела. 

На основании банковских выписок и оправдательных документов указанный работник делает соответствующие отметки об оплате в регистрах (файлах) расчетов с покупателями. Также им ведется учет отказов от оплаты с указанием даты поступления отказа, его суммы и причин. 

Аналитический учет расчетов с покупателями ведется по каждому покупателю и каждому договору с учетом каждого предъявляемого к оплате счета и обеспечивает получение данных по возникновению задолженности, срокам и способам ее погашения.

Одновременно с занесением данных по оплате работником группы учета расчетов с дебиторами и кредиторами осуществляется бухгалтерский контроль методом сверки оплаченных сумм и числящейся задолженности. 

Периодический контроль регистров аналитического учета покупателей, проводимый главным бухгалтером организации методами документальной проверки, позволяет выявить превышение критического уровня дебиторской задолженности покупателя, неучтенноекпри санкционировании отгрузки, а также просроченную задолженность, по которой не приняты меры к взысканию.

Еще одним эффективным приемом контроля за дебиторской задолженностью в ООО ПФ «Лель» являются периодические сверки с покупателями. При этом ежемесячная выверка задолженности покупателей производится начальником расчетного бюро финансового отдела.

Для этого всем покупателям по установленному порядку направляются акты сверки, подписанные начальником финансового отдела и скрепленные печатью организации. Данные выверки проводятся независимо от выверки дебиторской задолженности, осуществляемой аппаратом бухгалтерии в целях бухгалтерского контроля в рамках проведения обязательной ежегодной инвентаризации имущества и финансовых обязательств организации. 
Ежемесячное выявление дебиторской задолженности покупателей, осуществляемая финансовым отделом, является методом дополнительного оперативного упреждающего контроля за платежной дисциплиной покупателей. 
Акты сверки содержат данные по календарному графику погашения задолженности покупателей на предстоящий период за отгруженную им продукцию, т.е. суммы оплаты по календарным датам с указанием оснований для оплаты, номера и даты выписки отгрузочных документов, даты совершенных отгрузок, номера и даты выписки соответствующих счетов-фактур, а также по согласованию с начальником договорно-правового бюро отдела сбыта данные по просроченной задолженности и суммы неустойки по просроченным счетам в соответствии с договорными условиями. 

Стимулирование сбыта в ООО ПФ «Лель» заключается в увеличение объемов продаж. Для этого в ООО ПФ «Лель» разработана карта постоянного покупателя.  Эта карта выдается каждому покупателю в случае первой покупке любой пары обуви. 

Далее, если покупатель совершает вторую покупку обуви, то скидка составляет 2%, если совершает третью покупку обуви, то  скидка составляет 3%, если совершает четвертую покупку обуви, то скидка составляет 5%. При этом сумма и дата покупки фиксируются в накопительной части карты.  При этом, если покупатель совершает четвертую покупку, то ему выдается номерная пластиковая «Карта постоянного покупателя», которая дающая право получения 5%-ной скидки при покупке любой пары обуви. 

Рекламная поддержка ООО ПФ «Лель», в основном, касается  оптовых покупателей и  осуществляется с помощью: брелоков, слип-браслетов, ручек  с логотипом, рюкзаков для обуви.

Для оценки инвестиционной привлекательности проведен анализ ассортиментной политики, который позволит выявить точки инвестирования в производство наиболее востребованных на рынке видов продукции.

Для этого воспользуемся методикой АВС и ХУZ анализа. Порядок проведения анализа АВС:

1)  формулирование цели анализа;
2)  идентификация объектов управления, анализируемых методом ABC;
3)  выделение признака, на основе которого будет осуществлена классификация объектов управления;

4)  оценка объектов управления по выделенному классификационному признаку;

5)  группировка объектов управления в порядке убывания значении признака:

6)  построения кривой ABC;
7)  разделение совокупности объектов управления на три группы: группу А, группу В и группу С.

Цель АВС - анализа - управление запасами ООО» ПФ «Лель». 

Рассчитаем долю отдельных позиций ассортимента в общем объеме запаса. Выстроим ассортиментные позиции в порядке убывания доли в общем запасе. Рекомендуемое распределение:

А – позиции, составляющие 75% стоимости запасов;

В – стоимости запасов составляющие 75 – 95% нарастающим итогом;

С – позиции, составляющие оставшиеся 5% в стоимости запасов, то есть  95 – 100%.

В таблице 32 представлены исходные для проведения АВС и XYZ– анализа  в ООО ПФ «Лель» по данной товарной категории.

Таблица 32 – Исходные данные для АВС и XYZ– анализа ООО ПФ «Лель»

	№
	Артикул и наименование
	Средний запас 
	1кв
	2кв
	3кв
	4кв

	1
	м. 1812 Сапожки школьные нат.мех
	22550
	10923
	1705
	11239
	1389

	2
	м. 1829 Сапожки школьные нат.мех
	4380
	1411
	166
	1451
	126

	3
	м.1835 Сапожки школьные нат.мех
	13410
	3745
	1350
	3873
	1223

	4
	м. 1836 Сапожки школьные нат.мех
	22540
	6203
	1010
	6383
	829

	5
	м. 1837 Сапожки школьные нат.мех
	19180
	3554
	2967
	3717
	2804

	6
	м. 1850 Сапожки школьные войлок
	24830
	5284
	4152
	5520
	3916

	7
	м. 1861 Сапожки школьные войлок
	7040
	1867
	1794
	1959
	1702

	8
	м. 1862 Сапожки школьные войлок
	17630
	4485
	1157
	4626
	1015

	9
	м. 1875 Сапожки школьные нат.мех
	13550
	2906
	1159
	3008
	1057

	10
	м. 2080 Сапожки школьные нат.мех
	1810
	629
	276
	652
	253

	11
	м. 2094 Сапожки школьные нат.мех
	8940
	3025
	1266
	3133
	1159

	12
	м. 2097 Сапожки школьные нат.мех
	10950
	3889
	1367
	4021
	1235

	13
	м. 2100 Сапожки школьные нат.мех
	21120
	6564
	5263
	6860
	4967

	14
	м. 2103 Сапожки школьные нат.мех
	26440
	8567
	952
	8805
	714

	15
	м. 2110 Сапожки школьные нат.мех
	5210
	1118
	445
	1157
	406

	16
	м. 2111 Сапожки школьные нат.мех
	26660
	12317
	2613
	12690
	2239

	17
	м. 2113 Сапожки школьные нат.мех
	19700
	6856
	1024
	7053
	827

	18
	м. 2117 Сапожки школьные нат.мех
	19640
	6369
	2665
	6595
	2439

	19
	м. 2121 Сапожки школьные нат.мех
	13020
	3519
	907
	3630
	797

	20
	м. 2122 Сапожки школьные нат.мех
	5590
	2201
	258
	2263
	197

	21
	м. 2130 Сапожки школьные нат.мех
	8300
	3153
	1661
	3274
	1540


Признаком, по которому происходит распределение ассортимента, является стоимость запасов.

Рассчитаем долю отдельных позиции ассортимента в общей стоимости запасов (таблица 33).

Таблица 33 – Расчет доли отдельных товарных позиций в общей стоимости запасов при методе АВС - анализ ООО ПФ «Лель»

	№ позиции ассортимента
	Средний запас по позиции
	Доля  позиции в общем запасе, %

	1
	22550
	7,216231

	2
	4380
	1,401645

	3
	13410
	4,291337

	4
	22540
	7,213031

	5
	19180
	6,137796

	6
	24830
	7,945854

	7
	7040
	2,252872

	8
	17630
	5,641781

	9
	13550
	4,336139

	10
	1810
	0,579219

	11
	8940
	2,860892

	12
	10950
	3,504112

	13
	21120
	6,758616

	14
	26440
	8,461071

	15
	5210
	1,667253

	16
	26660
	8,531473

	17
	19700
	6,304202

	18
	19640
	6,285001

	19
	13020
	4,166533

	20
	5590
	1,788857

	21
	8300
	2,656085

	Σ
	312490
	100


Выстроим ассортиментные позиции в порядке убывания доли в общем  запасе. Для каждой позиции рассчитаем долю нарастающим итогом.  Полученные результаты оформим в таблице 34.

Таблица  34 - АВС - анализ ООО ПФ «Лель»

	№ позиции в списке, упорядоченном по признаку доли в общих запасах
	Доля позиции в общей сумме запасов
	Доля нарастающим итогом
	Груп-па

	1
	2
	3
	4

	16
	8,531473
	8,531473
	А

	14
	8,461071
	8,531473
	А

	6
	7,945854
	16,99254
	А

	1
	7,216231
	24,9384
	А

	4
	7,213031
	32,15463
	А

	13
	6,758616
	39,36766
	А

	17
	6,304202
	46,12628
	А

	18
	6,285001
	52,43048
	А

	5
	6,137796
	58,71548
	А

	8
	5,641781
	64,85328
	А

	9
	4,336139
	70,49506
	А

	3
	4,291337
	74,8312
	А

	19
	4,166533
	79,12253
	В

	12
	3,504112
	83,28907
	В

	11
	2,860892
	86,79318
	В

	21
	2,656085
	89,65407
	В

	7
	2,252872
	92,31015
	В

	20
	1,788857
	94,56303
	В

	15
	1,667253
	96,35188
	С

	2
	1,401645
	98,01914
	С

	10
	0,579219
	99,42078
	С


Далее проведем на основании исходных данных. Для проведения этого анализа необходимо рассчитать коэффициент вариации  спроса по отдельным позициям ассортимента (V):
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Выстроим ассортиментные позиции в порядке возрастания коэффициента  вариации. Раздели анализируемый ассортимент на группы Х,Y, Z с учетом следующего алгоритма:

Х -  от 0 до 10%,

Y- от 10 до 25%,

Z – от 25% и выше.

В таблице 35 представлены результаты XYZ – анализа.

Таблица  35 - XYZ – анализ ООО ПФ «Лель»

	№ позиции по списку, упорядоченному по коэффициенту вариации
	Значение  коэффициента вариации
	Группа

	9
	10
	X

	8
	5,71094
	Х

	12
	9,5660817
	Х

	3
	11,1816
	Y

	19
	15,511474
	Y

	21
	17,465384
	Y

	4
	18,39114
	Y

	11
	19,328193
	Y

	5
	19,651123
	Y

	9
	20,912874
	Y

	18
	22,176138
	Y

	17
	25,370335
	Z

	6
	28,697213
	Z

	20
	32,046733
	Z

	7
	32,083702
	Z

	2
	40,556808
	Z

	15
	42,578544
	Z

	14
	44,493495
	Z

	13
	45,432033
	Z

	10
	48,423542
	Z

	1
	70,568063
	Z

	16
	87,043256
	Z


Составим матрицу АВС – XYZ – анализа (таблица 36).

Таблица 36 - Матрица интегрированного ABC- и XYZ-анализа ассортимента

	
	Х
	Y
	Z
	Уменьшение контроля за потребностью

←

	А
	Номера 
	8
	4,18,5,9,3
	16,14,6,1,13,17
	

	
	Характеристика 
	Высокий вклад в сбыт, высокая степень надежности прогноза вследствие стабильности
	Высокий вклад в сбыт, средняя степень надежности прогноза вследствие нестабильности потребления
	
	

	В
	Номера 
	12
	19,11,21
	7,20
	

	
	Характеристика 
	Средний вклад в сбыт, высокая степень надежности  прогноза в следствие  стабильности потребления
	Вyсредний вклад  в сбыт, средняя степень надежности прогноза в следствие  нестабильности потребления
	Средний вклад в сбыт, низкая степень надежности прогноза вследствие стохастического потребления
	

	С
	Номера 
	-
	-
	15,2,10
	

	
	Характеристика 
	-
	-
	Низкий вклад в сбыт, стохастического потребления
	

	Уменьшение точности прогнозирования

→
	


Самыми затратными запасами являются товарные позиции под номерами 8,4,18,5,9,3, 16,14,6,1,13,17. 

Товарные позиции под номерами 8, 4, 18, 5, 9, 3,  стоят в группах Х, Y, следовательно, построение графика поставок, усиление контроля над движением этих запасов может  дать положительный эффект.  

Товарные позиции под номерами 16,14,6,1,13,17 целесообразно заменить на аналогичные товарные позиции, но менее затратными с экономической точки зрения.  

Таким товарные позиции, как 15,2,10 являются самыми не затратными, но при этом  не обладают стабильным спросом. Для получения положительного эффекта по этим товарным категориям, необходимо разработать и реализовать активную маркетинговую политику по их позиционированию на рынке.

Остальные товарные категории обладают средним уровнем затратности и средним уровнем спроса со стороны покупателей.

Основными мероприятиями по совершенствованию деятельности являются мероприятия, связанные со сбытом.

Для этого предлагается система подарков для ребенка с логотипами «Лель». В качестве игрушек предлагаются пчелки (мальчик и девочка), которые нарисованы на карте покупателя. 

Второе мероприятие – это мероприятие, связанное с увеличением объемов продаж. Для этого предлагается открыть интернет магазин «Лель». Открытие интернет-магазина позволит расширить количественную сторону целевой аудитории, так как  появится возможность продажи обуви ООО ПФ «Лель» по всему миру с минимальной величиной затрат. Этим и объясняются плановые финансовые результаты от предлагаемых мероприятий. Таким образом, по результатам проведенного анализа было выявлено два наиболее востребованных направления инвестиций на предприятии ООО ПФ «Лель» - это производство спортивной детской обуви и открытие интернет магазина.
3.2 Характеристика инвестиционных проектов и обоснование выбора метода оценки его эффективности

Советом директоров ООО ПФ «Лель» поставлена главная задача на долгосрочный период - выпуск конкурентоспособной обуви,  удовлетворяющей потребностям всех групп населения России, имеющей  повышенный спрос на рынке и приносящей прибыль предприятию,  достаточную для его финансово – экономического развития.

В таблице 37 представлены реализованные последние инвестиционные проекты и методики их оценки ООО ПФ «Лель»

Таблица 37 - Виды инвестиционных проектов и методики их оценки ООО ПФ «Лель»

	Наименование проекта
	Методы оценки

	Салон «ЛЕЛЬ» в Нижнем Новгороде


	1) методы, основанные на дисконтировании

2) методы, основанные на учетных оценках 

	Выставка МОСШУЗ 2017


	


Для достижения увеличения объемов продаж необходимо  разнообразить  ассортимент предлагаемой обуви. ООО ПФ «Лель» всегда отличалась большим количеством выпускаемых видов и моделей обуви: от обуви для самых маленьких детей до обуви для пожилых людей  на любой сезон, от рабочей  до модельной обуви, но, изучив рынок обуви, выбрано  направление по освоению спортивной обуви, а именно лыжных ботинок. Это объясняется тем, что ряд российских предприятия по выпуску спортивной обуви закрыты, а данная продукция, с хорошим качеством и доступной ценой, стала дефицитом у покупателей. 

С целью увеличения рыночной доли, занимаемой  ООО ПФ «Лель», предлагается концепция товарного ассортимента ООО ПФ «Лель», которая  представлена в таблице 38.

Таблица 38 - Концепция товарного ассортимента ООО ПФ «Лель» 

	Этап
	Направление
	Виды обуви
	Период реализации

	1
	Спортивная  обувь для зимних видов спорта
	Лыжные  ботинки
	Ноябрь - февраль

	2
	Спортивная  обувь для занятия физкультурой в спортивном зале
	Обувь  для штангистов, борцовки, самбовки, гимнастические туфли (с улучшенными характеристиками)
	В течение года

	3
	Спортивная  обувь для летних видов спорта
	Футбольные  бутсы; беговая обувь; обувь для ходьбы; кроссовки
	Май - октябрь


Основным принципом реализации данной концепции является временная характеристика видов спорта. Поэтому спортивную обувь для зимних видов спорта предполагается выпускать и продавать в период: ноябрь – февраль, для продажи спортивной обуви, предназначенной для летних видов спорта, предполагается период – май – октябрь, а обувь для занятия  физкультурой в спортивном зале предполагается реализовывать в течение всего года. Ведущим видом обуви на первом этапе является производство и реализация лыжных ботинок.

Для увеличения скорости товарооборота предлагается проект по стимулированию сбыта. Для этого предлагается система подарков для ребенка с логотипами «Лель». В качестве игрушек предлагаются пчелки (мальчик и девочка), которые нарисованы на карте покупателя. Кроме того,  предлагается открыть интернет-магазин «Лель». 
Создание интернет-магазина будет осуществляться силами ООО «Палакс» (https://palax.info/price/sozdanie-saytov). 

В таблице 39 представлена  стоимость разработки сайта зависит от ваших целей, требований, пожеланий и рассчитывается после заполнения опросного листа.

Таблица 39 - Стоимость разработки сайта

	Показатель 
	Сайт 
одностраничник
	Корпоративный 
сайт
	Интернет
магазин
	Уникальный
проект

	Стоимость
	от 35 000 рублей
	от 60 000 рублей
	от 80 000 рублей
	от 150 000 рублей

	Для чего?
	Продажа 
1 товара/услуги
	Презентация преимуществ 
компании, увеличение 
продаж товаров/услуг
	Увеличение 
продаж товаров
	Решение
уникальной задачи

Разработка нетипового проекта начинается с написания технического задания

	Удобная CMS
	+
	+
	+
	+

	Адаптация под устройства 
с маленькими экранами
	+
	+
	+
	+

	Слайдер с баннерами
	+
	+
	+
	+

	Стартовое наполнение
	+
	+
	+
	+

	Форма обратной связи
	+
	+
	+
	+

	Каталог товаров (услуг)
	+
	+
	+
	+

	Новости
	+
	+
	+
	+

	Отзывы
	+
	+
	+
	+

	Вопрос-ответ (FAQ)
	+
	+
	+
	+

	Фотогалерея
	+
	+
	+
	+

	Поиск
	-
	+
	+
	+

	Регистрация на сайте
	-
	-
	+
	+

	Личный кабинет
	-
	-
	+
	+

	Корзина
	-
	-
	+
	+

	Онлайн-оплата
	-
	-
	+
	+

	Сроки
	14 дней
	21 день
	28 дней
	32 дня


Таким образом, для ООО ПФ «Лель» актуальным является полноценный интернет-магазин. 

Инвестиции для открытия интернет-магазина составят: 
(80000+150000)/2 = 115000 руб.
Расходы на его работы составят 50% от стоимости, то есть 57500 руб.

Игрушки – сувениры будут заказываться у АО «Сувенир» (Киров, Нововятский р-н, слобода Луговые, ул. Фабричная, д.12).

Планируется, что ежегодно будут заказываться 10 000 ед. игрушек, по 5000 ед каждого пола. Цена одно штуки – 100 руб., тогда величина расходов составит 100 * 10000 = 1000000 руб.
 Общая величина инвестиций составит 115000+57500+1000000 = 1172500 руб.

Далее проведем оценку инвестиций. Для этого опрелым метод для проведения оценки бальным методом (таблица 40).

Таблица 40 -  Выбор метода оценки инвестиционного проекта
	Название метода н его краткое описание
	Преимущества метода
	Недостатки метода
	Кол-во преимущес-тв
	Кол-недостатков
	Итоговый балл

	Метод простой (бухгалтерской) нормы прибыли. 
	Метод прост для понимания и включает несложные расчеты
	Не учитывается: не денежный характер некоторых видов затрат и связанная с этим налоговая экономика; доходы от ликвидации старых активов, заменяемых новыми возможность реинвестирования получаемых доходов и временная стоимость денег. Метод не дает возможности судить о предпочтительности одного из проектов, имеющих одинаковую простую бухгалтерскую норму прибыли, но разные величины средних инвестиций.
	1
	2
	-1

	Дисконтный метод окупаемости проекта.
	Метод позволяет судить о ликвидности и рискованности проекта
	Метод игнорирует денежные поступления после истечения срока окупаемости проекта. 
	1
	1
	0

	Метод чистой текущей стоимости. 
	Метод ориентирован на достижение главной цели

финансового менеджмента увеличение достояния акционеров
	Метод не объективно отражает влияние изменения стоимости недвижимости и сырья на чистую текущую стоимость 
	1
	1
	0

	Метод внутренней ставки рентабельности.


	Метод в целом не очень

сложен для понимания и хорошо согласуется с приумножением достояния акционеров. Метод дает более правильную оценку ставки

реинвестирования и снижает проблему множественности ставки рентабельности
	Метод предполагает сложные вычисления.
Метод не решает

проблему множественности внутренней ставки рентабельности
	2
	2
	0


Для оценки проектов выбираем те методы, у которых баллов максимально количество. Это  дисконтный метод окупаемости проекта, метод чистой текущей стоимости метод внутренней ставки рентабельности.
3.3 Экономическое обоснование эффективности инвестиционного проекта

Для производства лыжных ботинок  достаточно того оборудования, которое имеется при условии дополнения некоторых матриц, резаков и лекал разного вида. 
В настоящее время производственная мощность ООО ПФ «Лель» составляет 120 тыс. пар обуви.
При этом фактическая производственная мощность составляет 57,4% производственных мощностей, то есть  25 тыс. пар спортивной обуви и 43 тыс. пар обуви остального ассортимента. 
При увеличении выпуска спортивной обуви до 40 тыс. пар и  до 60 тыс. пар остальных видов обуви в год  загрузка  оборудования увеличится до 80%. 
Таким образом, для решения локальной задачи (производство лыжных ботинок) целесообразно выделить несколько единиц технологического оборудования в отдельный участок без переналадки всего оборудования. 

В связи с этим для производства лыжных ботинок предлагается организовать стационарное помещение под цех.
Для этого можно воспользоваться свободным производственным помещением, что приведет к экономии капитальных затрат. Так как свободных производственных площадей в ООО ПФ «Лель» достаточно, то целесообразно сдавать данные площади в аренду, а полученные средства использовать на приобретение сырья и другие переменные издержки, возникающие в процессе производства новых моделей обуви. 
Предполагается объем выпуска спортивной обуви в дальнейшем увеличить до 60 тыс. пар в год, то есть на 40 тыс. пар в год больше по сравнению с первоначальными условиями.
Проведем экономическое обоснование данного проекта, предварительно рассчитав себестоимость. Полная себестоимость изделия складывается  из следующих затрат:

С = М + Зо + Зд + Осн + Зэкс + Зоц + Зоз + Зпр + Зк,      (3)

где М  - затраты на основные материалы, руб., Зо – основная зарплата производственных рабочих, руб., Зд – дополнительная зарплата производственных рабочих, руб., Осн – отчисления на социальные нужды, руб., Зэкс – расходы на содержание и эксплуатацию оборудования; Зоц – общецеховые расходы, руб., Зоз – общезаводские (общехозяйственные) расходы, руб., Зпр – прочие производственные расходы, руб., Зк – коммерческие расходы, руб.

Расчет количества и стоимости материалов на 100 единиц изделий приведен в таблице 41.

Таблица  41 – Затраты на основные и вспомогательные материалы

	Наименование сырья (ДИ – деталь использования)
	Ед.изм.
	Кол-во
	Цена,

руб.
	Стоимость,  руб.

	Готовые детали

	Задник формованный фас.8БН
	пар
	100,000
	2,80
	280,00

	Подошва ф.1053 ботинки лыжные
	пар
	100,000
	36,67
	3 667,00

	Итого готовые детали
	
	
	
	3 947,00

	Вспомогательные материалы

	Иглы машинные 0320-33-100
	шт.
	3,000
	1,67
	5,01

	Иглы машинные 0320-33-110
	шт.
	3,000
	2,50
	7,50

	Иглы машинные 0320-33-120
	шт.
	2,000
	1,67
	3,34

	Нитрокраска цветная
	кг
	0,100
	37,50
	3,75

	Масло машинное
	кг
	0,090
	2,23
	0,20

	Нитки машинные№44 ЛХ
	к/200
	7,400
	2,80
	20,72

	Нитки машинные№65 ЛХ
	к/200
	18,500
	3,52
	65,12

	Проволока Степль
	кг
	0,085
	40,00
	3,40

	Текс машинный №9 вор.авт
	кг
	0,312
	14,42
	4,50

	Дихлорамин
	кг
	0,010
	83,68
	0,84

	Клей НТ 25%
	кг
	4,620
	68,36
	315,82

	Клей резиновый
	кг
	3,080
	48,42
	149,13

	Клей полиуретановый
	кг
	4,620
	105,83
	488,93

	Краска для клеймения черная
	кг
	0,010
	54,17
	0,54

	Крой коробочный 
	шт.
	100,000
	8,93
	893,00

	Тесьма отделочная шир.11мм
	м/п
	22,000
	1,94
	42,68

	Петли У-100 черные
	шт.
	2 800,000
	0,70
	1 960,00

	Заклепки
	щт
	200,000
	1,18
	236,00

	Холнитены 24 черненые
	шт.
	2 800,000
	0,32
	896,00

	Шнурки дл.130 см
	пар
	100,000
	3,33
	333,00

	Итого вспомогательные материалы
	 
	
	
	5 429,49

	Всего материалы
	 
	
	
	19 300,18

	Транспортно-заготовительные расходы
	 
	1%
	
	193,0018

	Итого
	 
	
	
	19 493,18


Функции по ремонту и обслуживанию оборудования выполняет его наладчик, поэтому дополнительных расходов по статье заработная плата в смете по эксплуатации оборудования не будет. Калькуляцию на содержание и эксплуатацию оборудования представим в таблице 42.

Таблица 42- Затраты на содержание и эксплуатацию оборудования

	Наименование статей
	Сумма, тыс.руб.

	Амортизация оборудования
	62

	Стоимость электроэнергии
	32

	Стоимость инвентаря и инструментов
	10

	Ремонт оборудования
	372

	Итого
	476


Затраты на  содержание помещений – это постоянные затраты, которые учтены по основному виду деятельности, соответственно, в проекте не учитываются.
Надо отметить, что на спортивную обувь идут более дешевые виды кожи, но не менее качественные. За счет этого увеличивается рентабельность производства и рентабельность продаж. Поскольку выделенный участок составляет одну треть от производственной мощности, то из общего числа работников выделены 20 человек основных рабочих.  Для оплаты труда основных производственных рабочих применяется бригадная форма оплаты труда. Работа ведется в одну смену по  9 часов  с перерывом в один час. Премия выдается рабочим, отработавшим без прогулов  весь месяц. Зарплата распределяется между членами бригады в соответствии с отработанным временем каждого рабочего на основании табеля, который ведет бригадир. Заработная плата зависит от нормы выработки, которая рассчитывается по формуле:

З осн р =  Р бр * N выр +П р,
где
З осн р – зарплата основная рабочих, Р бр–коллективная сдельная расценка, N выр–бригадная норма выработки за месяц, Пр - премия.

Приведем расчет заработной платы для рабочих за год. В бригаде по 10 рабочих, коллективная сдельная расценка 35 рублей за пару произведенной продукции, объем дополнительного  выпуска составит 40 тыс. пар в год. На основании этих данных рассчитаем  дополнительный фонд заработной платы основных рабочих за год -  1 400 тыс. руб. Отчисления на социальные нужды - 364 тыс. руб. Премия выплачивается из прибыли, поэтому в расчете себестоимости не учитывается. Расчет заработной платы обслуживающему персоналу производится по тарифной  системе (таблица 43).
Таблица 43- Заработная плата обслуживающего персонала

	Должность
	Размер оклада, руб.
	Длительность  рабочего дня

	Наладчик
	4 500
	4 часов

	Уборщица
	1 000
	4 часа

	Диспетчер
	5 000
	1/3 смены

	Контролер
	4 000
	1/3 смены

	Кладовщик
	4 000
	1/3 смены

	Водитель
	3 500
	1/3 смены

	Всего
	22 000
	-


Зарплата вспомогательных рабочих рассчитывается по формуле:

З осн вр i = Оi / Др * До i,
                                 
где
З осн вр i  -
зарплата i –того вспомогательного рабочего,  Оi - оклад i –того вспомогательного рабочего, Др - рабочих дней в месяце, ДоI - отработанное количество дней i –того вспомогательного рабочего в месяце.

Рассчитаем заработную плату вспомогательных рабочих за месяц (21 рабочий день) на основе данных табеля учета рабочего времени. Получим:

Зосн вр1 = 4000 / 21 * 21 =4000 руб.

Зосн вр2 = 1000 / 21 * 21 = 1000 руб.

Зосн вр3 = (5000 / 21 )/3* 21 =1667 руб.

Зосн вр4 = (4000 / 21 )/3* 21 =1333 руб.

Зосн вр5 = (4000 / 21 )/3* 21 =1333 руб.

Зосн вр6 = (3500 / 21 )/3* 21 =1167 руб.

Зосн вр = Зосн вр1 +  Зосн вр2 +  Зосн вр3 +  Зосн вр4 +  Зосн вр5 +  Зосн вр6 = 10 500 руб.

Таким образом, фонд заработной платы обслуживающего персонала за год  с учетом районного коэффициента составит: 10500 * 12 * 1,15% = 144 900 руб. Отчисления на социальные нужды: 157 500 *30%  = 43 470 руб.

Заработная плата ИТР рассчитывается также по тарифной системе. При расчете важно учесть тот момент, что ИТР обслуживают все производство, в связи с этим на себестоимость выпускаемой продукции будет отнесена  только одна третья часть рабочего времени, то есть 1 369 800 * 1/3 = 456 600 руб. Непосредственно фонд заработной платы представим в таблице 44.
Таблица 44 -   Фонд заработной платы ООО ПФ «Лель»

	Категория

работающих
	Основная и дополнительная заработная плата
	Отчисления на социальные нужды
	Итого расходы на оплату труда

	Основные рабочие
	1400000
	364000
	1 764 000

	Вспомогательные рабочие
	157500
	40 950
	198 450

	ИТР
	456600
	118 716
	575 316

	Итого
	2014100
	523 666
	2 537 766


Норма амортизации по основным средствам предполагается в размере 4%, а стоимость амортизируемого имущества составляет 1550000 руб., следовательно, годовая сумма амортизации составит:

4% *  1 550 тыс. руб. = 62 тыс. руб. 

Кроме того, стоимость инвентаря и инструментов составляет 5 тыс. руб. Планируется обновлять инструмент  и инвентарь два раза в год, следовательно, годовая сумма расходов составит 10000 руб. 

Любой производственный процесс сопровождается потреблением электроэнергии, следовательно, необходимо рассчитать данный аспект в ООО ПФ «Лель». 
Фонд  работы оборудования в год  составляет 1920 часов; потребляемая мощность всего оборудования нового участка составляет 16кВ/ч, стоимость  1 кВ/ч равна 1 руб. 4 коп. 
Таким образом, годовые затраты на электроэнергию составляют: 16 кВт/час * 1920 час * 1,04 руб./кВт = 32 тыс. руб. Затраты на ремонт оборудования по данным ООО ПФ «Лель» планируются в размере  2% от стоимости оборудования. 
Тогда размер этих расходов в год составит:  2% * 12 *  1 550   тыс. руб. = 372 тыс. руб.

Общепроизводственные расходы включают в себя следующие статьи: затраты на заработную плату ИТР, цеховые  и прочие  производственные расходы. Расчет цеховых и прочих расходов представим в таблице 45.
Таблица  45 - Калькуляция цеховых и прочих расходов
	Наименование затрат
	Формула
	Расчет
	Размер расходов месяц, руб.
	Размер расходов в год, руб.

	Затраты на заработную плату вспомогательных рабочих с отчислениями на социальные нужды
	З осн вр i = Оi / Др * До i                                           где З осн вр i  - зарплата i –того вспомогательного рабочего,  

Оi - оклад i –того вспомогательного рабочего, Др - рабочих дней в месяце,

ДоI - отработанное количество дней i –того вспомогательного рабочего в месяце.

Размер отчислений на социальные нужды – 30% от заработной платы.
	10500 * 12 *1,15% 

157 500 *30%  


	16538
	198 450

	Амортизация зданий и сооружений


	Амортизационные отчисления = норма амортизации * стоимость здания
	1,2%  *  180 тыс. руб. 
	2 160
	25920

	Содержание зданий и сооружений
	Зосв = К * Ц,    

где  К – количество электроэнергии, потребляемое за год, кВт/ч; Ц – цена за 1 кВт/час.                                    
	1920 *1,04 руб. * 30 кв. м 


	59 900
	718800

	Затраты на отопление
	3,8% от общей величины затрат
	0,038*73000 
	2 800
	33600

	Затраты на водоснабжение
	З вод. = q * Q * S см. * Ц,   

Где,  q – количество основных рабочих, чел.; Q – количество воды, потребляемое одним человеком за смену; S см. – количество смен в году; Ц – стоимость единицы объема воды.                                          
	20 чел. * 0,005м3 * 20 см. * 11 мес. *   

 * 15,59 руб. 


	343
	4116

	Затраты на вспомогательные материалы
	3% от стоимости зданий
	3% * 180 тыс. руб. 


	5400
	64800

	Затраты на содержание инвентаря
	1% от стоимости зданий
	1% * 180 тыс. руб.


	1 800
	21600

	Затраты на текущий ремонт зданий
	3% от стоимости зданий
	3% *180 тыс. руб.


	5 400
	64800

	Прочие затраты
	-
	4 тыс. руб.
	4000
	48000

	Итого
	-
	
	98341
	1 180 092


Общехозяйственные расходы представляют собой затраты на общие нужды всего предприятия: затраты на связь, затраты на хозяйственные нужды, заработная плата управляющему персоналу с отчислениями на социальные нужды.  
Возьмем третью часть от суммы этих расходов, т.е. пропорционально объему производства участка:

1 180 092 / 3 = 393 364 (руб.)

 Коммерческие расходы целесообразно увеличить, т.к. планируется увеличить затраты на рекламу и продвижение товара. Так как объем производства увеличивается на 33%, следовательно, затраты на рекламу увеличатся также на 33%.  

Данный вид расходов рассчитывается, как процентная величина, взятая от производственной себестоимости. Калькуляцию себестоимости лыжных ботинок на 2017 – 2018 гг. приведем  в таблице 46. 
Таблица 46 – Смета затрат  лыжных ботинок, руб.

	Наименование статей
	2017 г.
	2018 г.

	Материалы и комплектующие изделия 
	1 949 300
	2 144 200

	Основная заработная плата производственных рабочих
	1 400 000
	1 540 000

	Отчисления на социальные нужды
	364 000
	400 400

	Расходы по содержанию и эксплуатации оборудовании и транспортных средств
	476 000
	523 600

	Цеховые расходы
	1 180 092
	1 298 101

	ИТОГО цеховая себестоимость
	5 369 392
	5 906 301

	Общезаводские (общехозяйственные) расходы
	393 364
	432 700

	ИТОГО производственная себестоимость
	5 762 756
	6 339 001

	Коммерческие расходы
	1 901 709
	2 091 870

	ИТОГО полная себестоимость
	7 664 465
	8 430 871


Необходимо отметить, что при планировании себестоимости  лыжных ботинок на 2017 г. заложен уровень инфляции 8%, а также планируемый темп роста спроса на продукцию в размере 2%, следовательно, плановые затраты на 2018 г. формируются с учетом  увеличения  затрат 2017 г. на 10%. 

При разработке стратегии ОООО ПФ «Лель» акцент сделан на потребителей, которые являются организациями, которые прямо или косвенно связаны с лыжным спортом. 
Потенциальный рынок таких покупателей (организаций) лыжных  ботинок в г. Кирова  состоит из 270 спортивных  организаций. 

В производственную программу заложен принцип: каждая организация приобретет в среднем по 37 пар. 
Данное количество обеспечит лыжными ботинками  группу лиц в рамках такой организации, а также  создаст небольшой резерв на случай каких-либо непредвиденных ситуаций. 

Тогда  производственная программа выглядит следующим образом:

Во – первых, производство лыжных ботинок для организаций:

81 * 37 = 2 997 (пар),

Во – вторых, производство лыжных ботинок  для  учебных заведений:

183 * 37 = 6 771 (пар),

В – третьих, производство лыжных ботинок для населения:

10 000 – 2 997 – 6 771 = 232 (пары)

Производство лыжных ботинок для населения объясняется тем, что  достаточно сложно определить  величину спроса на лыжные ботинки со стороны  покупателей – физических лиц. 

Поэтому было принято решение о производстве небольшого (пробного) объема  лыжных ботинок, которые непосредственно будут реализовываться через розничный рынок.

В 2017 г. планируется произвести 10 000 пар лыжных ботинок. Следовательно, плановая себестоимость единицы продукции составит 766 руб. 45 коп. С учетом того, что в 2018 г. планируется увеличить объем производства на 2 %, то годовой объем производства составит 10 200 пар обуви, а себестоимость пары  - 826 руб. 56 коп.

При установлении цены на лыжные ботинки  в качестве метода выбран затратный метод. 

Себестоимость единицы увеличивается на уровень рентабельности, который в ООО ПФ «Лель» планируется на уровне 11%, то есть  размер ставки рефинансирования, увеличенной на 1%.

В 2017 г. планируется установить рыночную цену на пару лыжных ботинок  в размере 850 руб., следовательно, плановый объем выручки составит 8 500 000 руб. 
В 2018 г. планируется увеличить цену на 10%, то есть новая цена – 930 руб. за пару ботинок. Тогда плановая выручка на 2018 г. составит 9 486 000 руб. 
Для определения экономической выгоды необходимо очистить плановую выручку от налога на добавленную стоимость и от налога на прибыль  (таблица  47). 

Таблица  47 - Определение объема выручки от реализации спортивной обуви

	Наименование показателя
	2017 г.
	2018 г.

	Годовой объем выпуска, пар
	10 000
	10 200

	Рыночная цена 1 пары, руб.
	950
	1050

	Планируемый объем выручки, руб.
	9 500 000
	10 659 000

	Налог на добавленную стоимость (18%), руб.
	1 710 000
	1 918 620

	Выручка от продажи товаров, без НДС, руб.
	7 790 000
	8 740 380

	Полная себестоимость реализованной продукции, руб.
	7 664 465
	8 430 871

	Прибыль до налогообложения, руб.
	125 535
	309 509

	Налог на прибыль, руб.
	25107
	61901,8

	Чистая прибыль, руб.
	100 428
	247 607


Таким образом, в 2017 г. планируется получить чистой прибыли от нового мероприятия в размере 100428 руб., а в 2018г.  – 247607  руб. 
Для обоснования предложений совершенствования сбыта ООО ПФ «Лель» представлен план объемов продаж методом абсолютного прироста (таблица 48).
Таблица 48 – План объемов продаж ООО ПФ «Лель», пар.

	Номенклатура
	План 

	Весна - лето
	123521

	Девичья
	5083

	Дошкольная
	38050

	Малодетская
	19244

	Мальчиковая
	3268

	Нач. школа
	8025

	Школьная
	42559

	Ясельная
	7292

	Зима - осень
	209106

	Девичья
	23850

	Дошкольная
	48172

	Малодетская
	30636

	Мальчиковая
	20229

	Нач. школа
	32068

	Школьная
	53476

	Модельная обувь
	675

	Итого 
	332627


При средней цене пары обуви 1150 руб. дополнительная выручка составит: 1150 * 332627/1000 = 382521 тыс. руб.

При себестоимости одной игрушки 241,91 руб. дополнительные расходы составят: 
332627*241,91 руб. = 180468,48тыс. руб.

Далее покажем расчет финансовых результатов от интернет – магазина (таблица 49).

Таблица 49 – Финансовые результаты от интернет-магазина ООО ПФ «Лель»
	Показатели
	В месяц
	В год

	Количество продаж, пар
	260
	3120

	Средняя цена, руб.
	950
	950

	Выручка, руб.
	247000
	2964000

	Аренда склада, руб.
	30000
	360000

	Телефонные номера + аренда сервера + on-line чат + Интернет + хостинг, руб.
	11350
	136200

	Продвижение руб./мес.
	7500
	90000

	ФОТ (1 сотрудник) с учетом взносов во внебюджетные фонды, руб.
	19500
	234000

	Итого расходов, руб.
	68350
	820200

	Прибыль от продаж, руб.
	178650
	2143800


Таким образом, дополнительный доход от интернет-магазина в первый год составит 2144 тыс. руб. Для реализации проекта по совершенствованию сбыта в ООО ПФ «Лель» потребуются текущие расходы в сумме 820200 руб. 
Далее рассчитаем минимальную выручку и запас финансовой прочности (Таблица 50).

Таблица 50 – Расчёт минимальной выручки и запаса финансовой прочности, руб.

	Наименование статей
	2017 г.
	2018 г.

	Постоянные расходы 
	1 233 364
	1 356 700

	Переменные расходы
	3 851 009
	4 236 070

	Плановая прибыль
	2454114
	4907423

	Минимальная выучка
	1830536,7
	1654893,8

	Запас финансовой прочности
	84,49
	92,96


Оба проекта обладают достаточным уровнем финансовой прочности. С целью оценки эффективности инвестиционного проекта необходимо определить величину чистого дисконтированного дохода, то есть общей величины чистой прибыли, скорректированной на коэффициент дисконтирования.  В свою очередь коэффициент дисконтирования рассчитан по формуле сложных процентов.

Кд = 1 : (1+r) n,

где    r - процентная ставка;

n - количество периодов, лет.

При расчете дисконтирования учитывается процентная ставка равная 20% или 1,7% в месяц.
В результате коэффициент дисконтирования за первый год  деятельности соответствует:

Кд1 = 1 : (1+0,20) = 0,83

Коэффициент дисконтирования за второй год деятельности составит:

Кд2 = 1 : (1+0,20)2 = 0,69

В таблице 51 представлен расчет коэффициента дисконтирования по месяцам.

Таблица 51  – Расчет коэффициента дисконтирования по месяцам

	Год
	Январь
	Февраль
	Март
	Апрель
	Май
	Июнь
	Июль
	Август
	Сен-тябрь
	Октябрь
	Ноябрь
	Декабрь

	2017 г
	1,034289
	1,051872
	1,069754
	1,08794
	1,106435
	1,125244
	1,144373
	1,163827
	1,183612
	1,203734
	1,2241974
	1,034289

	2018 г
	1,2450087
	1,266174
	1,287699
	1,30959
	1,331853
	1,354494
	1,377521
	1,400938
	1,424754
	1,448975
	1,4736078
	1,2450087


В таблице 52 представлен расчет чистого дисконтированного дохода по первому проекту.
 Таблица 52 – Расчет чистого дисконтируемого дохода по первому проекту 
	Показатели 
	0
	Январь
	Февраль
	Март
	Апрель
	Май
	Июнь
	Июль
	Август
	Сентябрь
	Октябрь
	Ноябрь
	Декабрь
	итого 

	2017 г

	Чистая прибыль, руб.
	-
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	8369,00
	100428

	Коэффициент дисконтирования
	-
	0,983284169
	0,966847757
	0,9506861
	0,9347946
	0,9191687
	0,903804
	0,8886962
	0,8738409
	0,8592339
	0,8448711
	0,8307484
	0,8168618
	-

	Чистый дисконтированный доход, руб.
	-
	8229,105211
	8091,54888
	7956,2919
	7823,2959
	7692,523
	7563,9361
	7437,4986
	7313,1746
	7190,9288
	7070,7265
	6952,5334
	6836,3161
	90157,879

	Инвестиции, руб.
	1172500

	Чистый дисконтированный доход нарастающим итогом, руб.
	-
	-1164270,89
	-1156179,35
	-1148223,1
	-1140399,8
	-1132707,2
	-1125143,3
	-1117705,8
	-1110392,6
	-1103201,7
	-1096131
	-1089178,4
	-1082342,1
	-

	2018 г

	Чистая прибыль, руб.
	-
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	142920,00
	1715040

	Коэффициент дисконтирования
	-
	0,803207235
	0,789780959
	0,7765791
	0,7635979
	0,7508338
	0,738283
	0,725942
	0,7138072
	0,7018753
	0,6901429
	0,6786066
	0,67860661
	-

	Чистый дисконтированный доход, руб.
	-
	114794,3781
	112875,4947
	110988,69
	109133,42
	107309,16
	105515,4
	103751,62
	102017,33
	100312,02
	98635,226
	96986,456
	96986,4561
	1259305,7

	Чистый дисконтированный доход нарастающим итогом, руб.
	-
	-967547,722
	112875,4947
	110988,69
	109133,42
	107309,16
	105515,4
	103751,62
	102017,33
	100312,02
	98635,226
	96986,456
	96986,4561
	-

	Срок окупаемости
	
	1 год и 1 мес.


Динамика чистого дисконтированного дохода нарастающим итогом, по первому проекту представлена на рисунке  6
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Рисунок 6 -Динамика чистого дисконтированного дохода  по первому проекту

Таким образом, первый проект окупится за 1 год и 1 мес. Расчет чистого дисконтируемого дохода по второму проекту показан в таблице 53.

Таблица 53 – Расчет чистого дисконтируемого дохода по второму проекту 

	Показатели 
	0
	Январь
	Февраль
	Март
	Апрель
	Май
	Июнь
	Июль
	Август
	Сентябрь
	Октябрь
	Ноябрь
	Декабрь
	итого 

	2017 г

	Чистая прибыль, руб.
	-
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	20633,92
	247607

	Коэффициент дисконтирования
	-
	0,983284169
	0,966847757
	0,9506861
	0,9347946
	0,9191687
	0,903804
	0,8886962
	0,8738409
	0,8592339
	0,8448711
	0,8307484
	0,8168618
	-

	Чистый дисконтированный доход, руб.
	-
	20289,0036
	19949,85605
	19616,378
	19288,474
	18966,05
	18649,016
	18337,283
	18030,76
	17729,361
	17433
	17141,593
	16855,058
	222285,83

	Инвестиции, руб.
	1172500

	Чистый дисконтированный доход нарастающим итогом, руб.
	-
	-1152211
	-1132261,14
	-1112644,8
	-1093356,3
	-1074390,2
	-1055741,2
	-1037403,9
	-1019373,2
	-1001643,8
	-984210,82
	-967069,22
	-950214,17
	-

	2018 г

	Чистая прибыль, руб.
	-
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	142920
	1715040

	Коэффициент дисконтирования
	-
	0,803207235
	0,789780959
	0,7765791
	0,7635979
	0,7508338
	0,738283
	0,725942
	0,7138072
	0,7018753
	0,6901429
	0,6786066
	0,6786066
	-

	Чистый дисконтированный доход, руб.
	-
	114794,378
	112875,4947
	110988,68
	109133,41
	107309,17
	105515,41
	103751,63
	102017,33
	100312,02
	98635,223
	96986,455
	96986,457
	1259305,7

	Чистый дисконтированный доход нарастающим итогом, руб.
	-
	-835419,788
	-722544,293
	-611555,61
	-502422,2
	-395113,03
	-289597,62
	-185845,99
	-83828,668
	16483,35
	115118,57
	212105,03
	309091,49
	 -

	Срок окупаемости
	
	1 год и 8 мес.
	


Динамика чистого дисконтированного дохода  по второму  проекту представлена на рисунке 7.
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Рисунок 7 -Динамика чистого дисконтированного дохода  по второму  проекту

Таким образом, второй проект окупится за 1 год и 8 мес. Другими словами первый проект более инвестиционно-привлекателен. Далее рассчитаем  рентабельность инвестиций (таблица 54).
Таблица 54 - Расчёт  рентабельности инвестиций по проектам

	Показатели 
	Первый проект 
	Второй проект 

	Чистый дисконтированный доход, руб.
	1349464
	1481592

	Инвестиции, руб.
	1172500
	1172500

	Рентабельность инвестиций
	1,15
	1,26


Более рентабельным является второй проект. Реализация проектов позволит ООО ПФ «Лель» повысить уровень рентабельности деятельности предприятия до более чем 20% (таблица 55).

Таблица 55 - Совокупные технико-экономические показатели эффективности деятельности предприятия с учетом проекта
	Показатели
	2016 г.
	1 проект
	2 проект
	Совокупные результаты

	
	
	2017 г
	2018 г
	2017 г
	2018 г
	2017 г
	2018 г

	Выручка, руб.
	1050648
	7790000
	8740380
	2964000
	2964000
	11804648
	23509028

	Себестоимость продаж,  руб.
	865869
	7664465
	8430871
	820200
	820200
	9350534
	18601605

	Прибыль (убыток) от продаж, руб.
	184779
	125535
	309509
	2143800
	2143800
	2454114
	4907423

	Чистая прибыль, руб.
	147823
	100428
	247607
	1715040
	1715040
	1963291
	3925938

	Рентабельность продаж, %
	17,59
	1,61
	3,54
	72,33
	72,33
	20,79
	20,87


Таким образом, из полученной информации, следует, что предлагаемые инвестиционные проекты целесообразно принять. Это объясняется тем, что показатель срок окупаемости минимальный, а проект является рентабельным.

Заключение

Финансово-экономическая оценка инвестиционных проектов занимает центральное место в процессе обоснования и выбора возможных вариантов вложения средств в операции с реальными активами. В значительной степени она основывается на проектном анализе. 
Цель проектного анализа — определить результат проекта. 
В ходе исследования уточнено понятие «инвестиционного проекта», предложен авторский подход к их классификации; проведен анализ существующих методик оценки инвестиционных проектов с точки зрения возможности их использования на предприятиях обувной отрасли; предложен авторский подход к оценке инвестиционного проекта и апробирован на материалах предприятия ООО ПФ «Лель» г. Кирова.

ООО ПФ «Лель» - это производственно – коммерческое предприятие, основным видом деятельности которого выступает производство малодетской,  дошкольной, школьной обуви для девочек и мальчиков.

Деятельность ООО ПФ «Лель» характеризуется, как экономически эффективная, но с финансовой точки зрения предприятия находится в кризисе. Это объясняется замедлением оборачиваемости кредиторской задолженности.  

В ходе исследования разработана методика оценки инвестиционного проекта, которое апробирована на данных ООО ПФ «Лель». 
Оценку инвестиционного проекта предлагаются проводить в следующей последовательности:

1. Анализ инвестиционного климата обувной отрасли Кировской области.
2. Экономический анализ деятельности.
3. Финансовый анализ деятельности.
4. Анализ инвестиционной привлекательности предприятия.
5. АВС и XYZ– анализа.
6. Разработка инвестиционных проектов.
7. Выбор методики их оценки. 

8. Расчет финансовых результатов.
9. Расчёт минимальной выручки и запаса финансовой прочности. 
10. Расчет коэффициента дисконтирования по месяцам.
11. Расчет чистого дисконтируемого дохода по проекту. 
12. Расчёт  рентабельности инвестиций. 
13. Совокупные технико-экономические показатели эффективности деятельности предприятия с учетом проекта.
С целью совершенствования ООО ПФ «Лель» предложен проект, состоящий из мероприятий – модернизация производства, выпуск нового ассортимента, системы подарков для ребенка с логотипами «Лель» и открытие интернет - магазина «Лель». 
Реализация мероприятий позволит ООО ПФ «Лель» получить дополнительно выручку от продажи продукции и, как следствие, прибыль от продаж, кроме того, увеличить рыночную долю и уровень конкурентоспособности предприятия и, как следствие, улучшить финансовую и платёжные дисциплины. 
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Приложения
Организационное проектирование








Комплексное организационное проектирование предусматривает разработку системы  мероприятий по созданию новой или  совершенствованию  деятельности  существующей  организации  по основным направлениям 





Локальное  организационное проектирование осуществляется по одному из выбранных направлений работы организации





Совершенствование технологии управления  





Разработка проекта новой организации  





Рационализация организационной и функциональной  структур  





Рационализация технологии и  улучшение условий труда  





Совершенствование документационного обеспечения управления   





Рационализация  информационного обеспечения   





Оснащение рабочих мест  сотрудников  средствами ЭВМ  





Разработка орг. структур отдельных подразделений  





Проектирование рационального пространственного размещения  структурных подразделений организации  





Этап 1





Этап  2





Этап 3





Оценка общественной значимости проекта





Оценка социально – экономической эффективности





Оценка коммерческой эффективности 





Определение организационно – экономического механизма





Реализация проекта





1





2





3





4





7





5





6





8





9





10





1,2,4,7,10 – это машинно-ручные операции





3,5,6,8,9 – это ручные операции





Менеджеры по клиентам 





Руководитель группы продаж





Менеджеры по сбыту





Начальник отдела продаж 
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