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экономическая оценка инвестиционных затрат, связанных с расширением производства

По мере развития экономики каждое новое производство создает целый ряд предпосылок для создания других технологий и производств, вскрывает созидательную силу инвестиций, вызывает к жизни новые творческие возможности людей, что в свою очередь дает импульс для новых инвестиций. Инвестиции не только служат целям потребителей, но и создают их через новые технологии, новые товары, образуя разветвленные цепи новых услуг. Данная ситуация основывается на поиске новых способов изменения производственных процессов, их рационализации, улучшения технологий относительно потребляемых трудовых, материальных и энергетических ресурсов. Провозглашенная в Законе Украины “Об инновационной деятельности” концепция создания производственных систем нового поколения может быть реализована при условии создания соответствующих новых производственных мощностей [1; 2, с.31]. При этом для успешной инновационной деятельности предприятие может использовать различные способы улучшения результатов инвестиционных процессов, к числу которых относится вывод из баланса излишних производственных мощностей [3, с.129].
В практической предпринимательской деятельности постоянно возникают непредвиденные ситуации, связанные с неопределенностью спроса, поведения заказчиков и потребителей, возникновением новых технологий, нерегулярностью производственных циклов, активизацией действий конкурентов. В конечном счете реализация таких ситуаций отражается на величине прибыли. Настоятельная необходимость инвестирования производства с целью его выживания обычно приводит дальновидного предпринимателя к единственно правильному решению – немедленно вкладывать всю прибыль, остающуюся после уплаты налогов и обязательных платежей, в развитие своего производства, обновление и создание новых производственных мощностей. В зависимости от рыночной ситуации в силу необходимости предприятия, осуществляющие производственную деятельность, могут формировать инвестиционные процессы различной интенсивности и различных направлений. Важнейшими факторами при этом выступают собственные финансовые ресурсы и другие источники финансирования, определяющие возможности инвестирования. Естественно, что крупные предприятия, располагая значительными средствами, проявляют большую независимость к рыночной конъюнктуре. Это позволяет им осуществлять достаточно большие инвестиции как раз тогда, когда этого от них не ожидается – в периоды экономических спадов, – и, следовательно, позволяет сокращать объем вложений в периоды подъемов. 

Экономическое развитие субъектов хозяйственной деятельности характеризуется непрерывным обновлением процесса производства, которое в зависимости от условий его осуществления приводит к различным экономическим результатам [4, с. 136]. Необходимость оценки влияния инвестиций и инноваций на результативность всех этапов технологического процесса, а также на конечные результаты производства обусловлена их приоритетом над промежуточным результатом [5, с.31]. В таких ситуациях принятие управленческого решения основывается на анализе эффективности инвестиционной деятельности, измерение которой связано, прежде всего, с определением критериев и формированием соответствующих показателей эффективности. Как известно, критерии являются определяющей мерой вероятности познания сущности эффективности, в соответствии с которой осуществляется количественная оценка уровня эффективности [6]. Обоснованный и правильно выбранный критерий или их совокупность должны наиболее полно характеризовать сущность эффективности инвестиционной деятельности как экономической категории. Формируя систему показателей эффективности инвестиционной деятельности по расширению производства, целесообразно соблюдать определенные принципы, к числу которых можно отнести следующие: 

- обеспечение органической взаимосвязи критерия и конкретных показателей эффективности инвестиционной деятельности; 

- показатели должны отражать эффективность использования всех видов ресурсов; 

- показатели должны выполнять стимулирующую функцию в процессе использования резервов роста эффективности инвестиционной деятельности.

При оценке эффективности расширения производства помимо основных экономических показателей и критериев, основанных на использовании категории прибыли, необходимо учитывать социальные результаты инвестирования. Оценка эффективности инвестирования нового строительства и расширения действующего производства должна учитывать в объеме капитальных вложений ту их часть, которая необходима для создания объектов социальной инфраструктуры, а также потери от замораживания инвестиций. Принятие решения о целесообразности реализации таких инвестиций должно осуществляться на основе сопоставления показателей эффективности с аналогичными показателями соответствующих объектов [7, с. 76].
Экономическая сущность инвестиций в новое строительство как формы воспроизводства основных фондов, состоит в создании основных производственных фондов с помощью строительства новых предприятий с целью ввода производственных мощностей по выпуску новой продукции или продукции, производство которой уже осуществлялось в практике хозяйственной деятельности других предприятий, осуществляемое на новых площадях. В результате осуществления нового строительства вводятся в эксплуатацию новые предприятия с новыми производственными фондами, производственными площадями и мощностью, создаются новые рабочие места. Сущность расширения действующих предприятий, как разновидности реальных инвестиций, состоит в создании дополнительных к действующим производственным фондам новых основных фондов с целью увеличения существующей производственной мощности или выпуска новой продукции путем строительства новых или расширения действующих производственных подразделений. Определение экономической сущности и особенностей различных видов реальных инвестиций является важным аспектом для совершенствования планирования их воспроизводственной структуры, установления приоритетов в развитии тех или иных форм, которые обеспечивают улучшение результатов хозяйственной деятельности путем использования интенсивных факторов экономического роста.
Реализация процесса расширения производства требует измерения эффективности расширения производства в результате технического обновления производства. В качестве показателей оценки эффективности общепринятым является сопоставление показателей затрат и результатов. В современных условиях при использовании различных методов измерения экономической эффективности деятельности предприятия в процессе управления эффективностью основной проблемой остается обеспечение единства в подходе к формированию информационной базы для расчета показателей эффективности. Необходимая информационная база, которая обеспечивает адекватность экономической информации на разных уровнях управления, даст возможность получить сравнительную оценку экономической эффективности различных вариантов инвестирования расширения производственной мощности, а также сопоставление расчетных показателей эффективности между собой и соответствующими экономическими и финансовыми критериями. С этой целью может быть использована предлагаемая система показателей оценки экономической эффективности расширения производства, которая объединяет несколько блоков показателей, характеризующих процессы производственной и сбытовой деятельности предприятия, рис.1.
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Рост величины основного капитала во многом обусловлен изменениями объема производства. В этой связи при оценке процессов расширения или сокращения производства целесообразно рассматривать соотношение относительных величин изменения основного капитала и объема производства. Рассматривая математическое выражение величины приращения основного капитала, следует учитывать, что данное изменение должно принимать тот же математический знак, что и приращение объема производства, которое может быть как положительным, так и отрицательным. Однако в практических условиях каждое временное сокращение текущего объема производства отнюдь не ведет к немедленному уменьшению величины основного капитала, как и временный рост производства не влечет сразу же его увеличения. Поэтому взаимосвязь изменений основного капитала и объема производства следует рассматривать в долгосрочном периоде для условий расширения или сокращения объемов производства, которые сопровождаются или вызваны изменением физических объемов производственной мощности.

С учетом применения показателя производственной мощности изменение величины основного капитала может быть рассчитано по формуле:
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 – изменение величины основного капитала;
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– коэффициент производительности;
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 – коэффициент капиталоемкости продукции;
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) – изменение производственной мощности предприятия за сопоставимые периоды времени 
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Предлагаемый метод расчета является достаточно простым и удобным для предварительных оценок и в дальнейшем может быть дополнен показателями, учитывающими влияние других факторов, таких как процент на заемный капитал, затраты на замену оборудования, временной лаг между инвестициями и освоением мощностей. 
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 приращение основного капитала имеет положительный знак и уравнение соответствует периодам повышенной экономической активности, то есть в результате давления рыночной ситуации (повышенный спрос) на производственные мощности.

Зависимость величины прироста производственной мощности и объема инвестиций может быть представлена в виде уравнения: 
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Исследованиями установлено, что увеличение объемов производства и рост инвестиционных затрат связаны между собой непропорционально. Эта зависимость может быть выражена формулой:
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где 
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 – инвестиционные затраты при уровне использования производственной мощности, соответственно, 
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 – коэффициент соотношения роста инвестиционных затрат "затраты-мощность".

Коэффициент "затраты-мощность" характеризует степень роста удельных инвестиционных затрат производства по мере увеличения производственной мощности [8, с.85]. Для каждой отрасли или предприятия характер и величина данного коэффициента будут отличаться. Однако существует общая закономерность формирования величины коэффициента по отраслям промышленности. Рекомендациями ЮНИДО предусмотрено значение коэффициента "затраты-мощность" в пределах от 0,2 до 0,9. Так, в химической промышленности соотношение роста производственной мощности и затрат составляет 0,6 и известно как "правило шести десятых" [9]. На основе данных о величине инвестиционных затрат и производственной мощности, которая может быть введена в эксплуатацию при осуществлении соответствующих объемов инвестиций, для условий кондитерских предприятий, входящих в состав ЗАО ПО "Конти", эмпирически получены значения коэффициента "затраты-мощность", табл. 1.

Таблица 1 – Показатели инвестиционных затрат и производственной мощности на кондитерских предприятиях ЗАО ПО "Конти"

	Показатели
	Предприятия

	
	Горловская кондитерская фабрика
	Днепро-петровская кондитерская фабрика 
	Константи-новская кондитерская фабрика
	Донецкая кондитерская фабрика

	Производственная мощность, тыс.тонн
	21
	38
	47
	63

	Коэффициент роста производственной мощности
	-
	1,810
	1,237
	1,340

	Инвестиционные затраты, тыс. грн.
	380
	454
	497
	565

	Коэффициент роста инвестиционных затрат
	-
	1,195
	1,095
	1,137

	Коэффициент "затраты-мощность"
	-
	0,30
	0,42
	0,42


Средняя величина коэффициента "затраты-мощность" составит
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Данный показатель означает, что при наращивании производственной мощности необходимые инвестиционные вложения могут быть определены на основе темпов роста производственной мощности с учетом корректировочного коэффициента. Так, при планировании возможности увеличения производственной мощности на 40% (коэффициент превышения мощности составляет 1,4) экономически целесообразный рост инвестиционных затрат при 
[image: image18.wmf]k

=0,38 должен составлять только 14% (1,40,38 или 1,14).

Вопросам установления экономически рациональных соотношений затрат ресурсов и инвестиционных затрат уделяется достаточное внимание в исследованиях украинских, российских и других зарубежных авторов. Вопросам инвестиционной привлекательности предприятий, анализу их инвестиционных возможностей, совершенствованию инвестиционных процессов посвящены труды А.А.Садекова, Л.А.Омельянович, Л.В.Балабановой [10; 11; 12]. Вместе с тем остаются не исследованными ряд вопросов, связанных с оценкой инвестиционных затрат в расширение производства и обеспечение его гибкости. Как указывает Л.В.Фролова, формами капитальных инвестиций для условий расширенного производства являются следующие: техническое перевооружение, приобретение целостных имущественных комплексов, расширение действующих предприятий, новое строительство, реконструкция, модернизация, приобретение отдельных видов материальных или нематериальных активов [13, с.163-164]. 

Исследуя макроэкономический аспект инвестиционных процессов, В.И.Марцинкевич попытался оценить соотношение объемов инвестиционных затрат и затрат производственных ресурсов: "во всех странах основные производственные фонды, взятые по полной стоимости, превосходят ежегодные капиталовложения в 10-20 раз, годовой фонд оплаты живого труда – в 3-6 раз, общественный продукт – в 2-3 раза" [14, с.52]. Оценивая капиталовложения в промышленно-развитых странах мира, В.И.Марцинкевич установил, что их величина по отношению к основному производственному капиталу составляет: в США- 5,6%, в Японии – 9,8%, во Франции – 5,8%. При этом фонд оплаты труда к основному производственному капиталу составляет: в США- 29,3%, в Японии – 20,1%, во Франции – 21,4%.

Оценивая возможности предприятий по осуществлению инвестиционных процессов, Л.А.Омельянович отмечает, что "прибыльное предприятие, прибыль которого является реальным результатом его деятельности, а не плодом манипуляции с отчетностью, в состоянии генерировать достаточные денежные потоки для погашения обязательств и новых инвестиций" [15, с.74].

В структуре инвестиций в основной капитал собственные средства предприятий преобладают над привлеченными средствами на протяжении более 15 лет. Экономическая политика государства такова, что существенных изменений в ближайшее время не предвидится. Поэтому главным источником капитальных вложений при самофинансировании предприятия, как указывают российские исследователи, служат амортизационные отчисления и прибыль [16, с.32]. Вместе с тем норма прибыли на российских предприятиях кондитерской отрасли такова, что не позволяет концентрировать на одном предприятии в короткие сроки значительные средства для реализации инвестиционных проектов, а коммерческие банки, как правило, не берутся рассматривать инвестиционные проекты со сроком возврата более одного года [17, с.36]. Несмотря на сходные неблагоприятные условия инвестирования крупных проектов в Украине в целом, большинство кондитерских предприятий активно осуществляют инвестирование средств в расширение производства, приобретение высокопроизводительного оборудования, обладающего свойством гибкости. Так, кондитерская группа "Конти", один из крупнейших в Украине производителей кондитерских изделий, планирует в 2008-2009гг. инвестировать значительные средства в расширение производства. "В ближайшие два года мы планируем инвестировать 100 млн дол., около 70% из которых будут заемными, а 30% – собственными", – отмечает директор департамента экономики и финансов группы "Конти" Д.Колесник [18]. При этом руководством предприятия рассматривается возможность привлечения средств за счет выпуска еврооблигаций, кредитных нот или других инструментов [18].
Важным аспектом инвестиционных процессов является срок окупаемости инвестиций в основной капитал, который в значительной степени зависит от последующего использования вновь созданной и введенной в эксплуатацию производственной мощности. В международной хозяйственной практике срок окупаемости инвестиций в основной капитал составляет не более 3 лет. Если этот процесс осуществляется в течение более продолжительного времени, то экономический эффект вовсе отсутствует под влиянием растущей конкуренции и непрерывных инновационных процессов [14, с.83]. Одновременно для оценки эффективности инвестиционных процессов следует использовать как известные общепринятые в практической деятельности показатели приведенной стоимости, доходности, так и менее применяемые показатели, такие, как доходность за период владения активами, доход от прироста капитала, поток дивидендов [19, с.221-231]. Для условий ЗАО ПО "Конти" на основе данных о величине производственной мощности, объемах производства кондитерской продукции различного ценового сегмента получены зависимости прибыльности от уровня использования производственной мощности, рис. 2. 
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Рис. 2 – Зависимость нормы прибыли от цены 1 тонны кондитерской продукции и уровня использования производственной мощности

Полученные соотношения экономических показателей могут быть использованы для предварительной оценки эффективности использования производственной мощности, а также определения экономически целесообразных границ загрузки оборудования с учетом рыночной конъюнктуры и требуемой прибыльности. Данный подход может быть использован также при определении целесообразности инвестирования в расширение производства, расчете срока окупаемости на основе установления соотношений как предложенных, так и других экономических показателей.

Прогнозирование экономических показателей эффективности инвестиционных процессов на основе рассматриваемых зависимостей рекомендуется осуществлять на более длительный период времени, так как множество неучтенных факторов может оказать существенное влияние на достоверность оцениваемого результата. В то же время на протяжении длительного периода времени взаимосвязь объема спроса и предложения проявляется более явно.

Экономия инвестиционных затрат за счет оптимизации использования производственной мощности может быть значительной. При этом экономия имеет свои собственные определенные границы, при достижении которых начинает ощущаться влияние факторов рыночной конъюнктуры и условий производства. Для определения целесообразных уровней использования производственной мощности предприятиям необходимо оценивать соотношение прогнозируемого объема продаж и соответствующей производственной мощности предприятия. Для некоторых видов продукции, выпускаемой предприятием впервые, или которая является новой для данного рынка, начальная производственная мощность должна быть несколько выше спроса и объемов продаж на первом этапе с целью удовлетворения спроса на протяжении последующих нескольких лет. Однако такое планируемое неполное использование производственной мощности должно быть ниже уровня рентабельности.
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Рис. 1 – Система экономических показателей оценки экономической эффективности расширения производства
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