НА ПЕРЕПУТЬЕ

Акционерное общество «Крона» было основано в 1990 г. Оно находится в северной части города Лесогорска и примыкает к трассе железной дороги Красноярск-Лесогорск. В настоящее время ОАО «Крона» осуществляет перевалку круглого лесоматериала с воды на железную дорогу, выгрузку и раскряжевку хлыстов, производство и поставку пиломатериалов, шпал и технологической щепы. Кусковые отходы используются на производство ТНП (хозяйственная доска, тарные досточки), а также на производство гидролизной щепы. В отопительный сезон большая часть отходов используется в качестве топлива для котельных предприятий.


Потребителями продукции ОАО «Крона» являются, во-первых, краевые предприятия, и главное из них - Красноярский ЦБК, который закупает основной объем технологической щепы. Во-вторых, продукция фирмы пользуется большим спросом у предприятий Среднеазиатского региона.


По мнению специалистов отдела маркетинга основными факторами, обеспечивающими стабильность объема продаж являются:


ненасыщенность рынка, связанная с постоянно возрастающими потребностями в пиломатериалах;


успешная ценовая конкуренция, которая стала возможной благодаря тщательному контролю за операционными расходами и масштабным закупкам лесоматериалов со значительными  скидками.

В настоящее время у ОАО «Крона» существует проблема неплатежей, которые увеличивают дебиторскую задолженность. Фирма пытается решить эту проблему через предоставление скидок в размере 10 % при условии оплаты в течение 10 дней с даты выставления счета-фактуры. Далее действует полная цена.

Важным фактором успешного функционирования фирмы являются поставщики. ОАО «Крона» закупает сырье у леспромхозов Ангаро-Енисейского региона, учитывая такие показатели, как стоимость сырья, количество древесины, стоимость транспортировки. Во многом сезонностью поставки материалов для переработки определена необходимость появления побочной формы деятельности в ОАО - создание сети розничных магазинов.

Основные конкуренты ОАО «Крона» - крупные лесоперерабатывающие комбинаты. Но они ориентируются в основном на экспорт своей продукции, т.е. по сути, занимают несколько другую нишу на рынке потребителей. С другой стороны, в настоящее время появляется множество мелких конкурентов в лице поставщиков их же продукции (леспромхозов), которые задумываются о дальнейшей переработке своей продукции и создают соответствующие производства. Таким образом, перед руководством ОАО «Крона» встала проблема - как развиваться, куда идти дальше, чтобы быть на шаг впереди своих конкурентов. Кроме того, для роста компании необходимы финансовые ресурсы. Это будут заемные средства, так как собственного капитала компании недостаточно для перспектив развития.

С точки зрения дальнейшего развития руководство компании рассматривает несколько вариантов. При этом принимает во внимание, что Центр занятости под новые рабочие места выделяет льготные кредиты – 10 % (срок 1 год), 15 % (срок 2 года).

1. Первая проблема региона, выделенная руководством ОАО «Крона», - необеспеченность района качественным хлебом (хлебозавод г. Лесогорска удовлетворяет потребность населения только на 70%). Поэтому администрация района заинтересована в появлении предприятий, занимающихся выпечкой качественного хлеба. Для этих целей может быть предоставлен льготный кредит в размере 20 млн. руб. Кроме этого, предоставляется здание для пекарни (площадь 600 кв. м.) с вариантами выкупа - 10 млн. руб. ( 50% от стоимости) или его аренды (2,4 млн. руб. - годовая арендная плата). Большая площадь здания позволит разместить в нем не только пекарню, но и офис или дополнительные производства (например, колбасный цех).

Для здания необходим ремонт, который займет 3 месяца и оценивается в 7 млн.руб. ОАО «Крона» истратило 175 тыс. руб. на заказ по исследованию рынка нового  продукта и составлению бизнес-плана для администрации города. 
Свободные денежные средства на этот срок можно использовать по нескольким вариантам:


Купить сахар по 20 руб. за 1 кг. в мае и продать в июле через свои магазины по 35 руб. за 1кг.;


Открыть депозит в банке на 3 месяца под 10 % годовых.

      2. Удорожание железнодорожных тарифов делает невыгодным для покупателей везти мокрый лес. Крупные конкуренты уже закупили сушильные камеры и отправляют на экспорт сухой лес. Перед ОАО «Крона»  встал вопрос приобретения сушильной камеры, чтобы на основе более качественного сырья изготавливать половую рейку. Мощных камер, которых требует объем производства фирмы, российские предприятия не выпускают. Поэтому ОАО «Крона» обратилось с предложением о лизинге оборудования в банк «БАЛТИНВЕСТ», который имеет большой опыт работы на данном рынке услуг. Банк предложил различные варианты (на условиях, что 30 % продукции будет поступать в Латвию):

	
	Показатели
	1-й вариант
	2-й вариант

	1
	Стоимость оборудования
	20млн. руб.
	50 млн.руб.

	2
	Возраст оборудования
	5 лет отслужило (период амортизации 10 лет)
	Новое оборудование (период амортизации 10 лет)

	3
	Срок договора
	2 года
	5 лет

	4
	Вид лизинга
	Выкуп по остаточной стоимости

	5
	Процент по кредиту
	18 % годовых
	18 % годовых

	6
	Комиссионный процент
	3 %
	3 %



Себестоимость 1 куб. м. половой рейки составляет 50 тыс. руб.


Оптовая цена продажи - 85 тыс. руб.


Производительность сушильной камеры 5 куб. м. за смену (8 часов)

Кроме лизинговой формы привлечения средств существует возможность получения кредита на период до 5 лет, годовая ставка – 20% Выплаты по кредиту осуществляются равными долями раз в полгода, выплаты процентов - ежеквартально.


По прогнозным оценкам рост цен на продукцию ОАО «Крона» составит:

	Вид продукции
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Хлеб
	12 %
	10 %
	5 %

	Половая рейка
	15 %
	10 %
	5 %



Рост цен на переменные затраты прогнозируется следующий:

	Вид продукции
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Хлеб
	15 %
	12 %
	10 %

	Половая рейка
	12 %
	8 %
	5 %


Вопросы для обсуждения при анализе ситуации:

1. Какие возможные варианты развития следует принять к рассмотрению руководством компании? (Сформируйте как можно больше альтернатив). 
2. Должны ли затраты на исследование рынка нового продукта включаться в инвестиционный анализ?
3. Следует ли включать в расчет эффективности проекта расходы по финансированию?

4. Рассчитайте инвестиционные критерии прогнозных проектов. Какой из рассматриваемых вариантов развития следует выбрать, опираясь на формализованные критерии оценки?

5. Какие неформализованные критерии необходимо учитывать, выбирая инвестиционную стратегию компании?

6. Должны ли менеджеры ОАО «Трэффи» согласиться на лизинговый контракт? Каков чистый эффект лизинга?
7. Предложите способы сравнения стоимости различных источников финансирования.
Приложение 1.
Агрегированный баланс  ОАО "Крона"

	Показатель
	2хх1 г.
	 
	2хх2 г.
	 
	2хх3 г.
	 
	2хх4 г.
	 

	 
	млн. руб.
	%
	млн. руб.
	%
	млн. руб.
	%
	млн. руб.
	%

	АКТИВ
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	1. Внеоборотные активы
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Нематериальные активы
	32
	100
	111
	347
	103
	92,79
	106
	103

	Основные средства
	41 222
	100
	37708
	91
	37591
	99,69
	35555
	95

	Незавершенное строительство
	25189
	100
	25043
	99
	22542
	90,01
	22554
	100

	Долгосрочные финансовые вложения
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Прочие внеоборотные активы
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	 

	 Итого по разделу 1
	66443
	100
	62903
	95
	60277
	95,83
	58256
	97

	2. Оборотные активы:
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Запасы и затраты
	39046
	100
	36263
	93
	39291
	108,35
	38143
	97

	НДС
	3804
	100
	4495
	118
	5988
	133,21
	1898
	32

	Дебиторская задолженность
	33089
	 
	38193
	122
	43603
	121,43
	34366
	68

	Краткосрочные фин. Вложения
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Денежные средства
	2629
	100
	1364
	52
	926
	67,89
	2365
	255

	Прочие оборотные активы
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Итого по разделу 2
	78568
	100
	80315
	102
	89808
	111,82
	76772
	85

	       Всего активов:
	145011
	100
	143218
	99
	150085
	104,79
	135028
	90

	       ПАССИВ
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	3. Собственный капитал
	114414
	100
	105980
	93
	93979
	88,68%
	89421
	95

	4. Долгосрочные пассивы
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	5. Краткосрочные обязательства, в т.ч.:
	30597
	100
	37238
	122
	56106
	150,67
	45607
	81

	 Займы и кредиты
	9105
	100
	14652
	161
	20455
	139,61
	29695
	145

	 кредиторская задолженность
	20396
	100
	22499
	110
	35565
	158,07
	14525
	41

	задолженность учредителям
	74
	100
	70
	95
	69
	98,57
	0
	0

	Доходы будущих периодов
	1022
	100
	17
	2
	17
	100
	1383
	8135

	Прочие краткосрочные обязательства
	0
	100
	0
	 
	0
	 
	0
	 

	Итого по разделу 5
	30597
	100
	37238
	122
	56106
	150,67
	45607
	81

	      Всего источников:
	145011
	100
	143218
	99
	150085
	104,79
	135028
	90


Приложение 2.
Мини-пекарни производительностью 1000 кг в смену

(цены приведены по состоянию на 1.01.2хх5 г.Лесогорска)

Основные затраты (капиталовложения)

	1. Приобретение оборудования
	6 млн руб.

	2. Транспортные расходы
	0,5 млн руб.

	3. Монтаж оборудования
	0,2 млн руб.

	ИТОГО
	6,7 млн руб.


Производственные расходы

1.
Стоимость расхода электроэнергии

за 1 час = 35 кВт*15 руб./кВт                     525 руб.

2.
Материальные затраты:

	Составляющие
	Расход
	Цена за ед., руб.
	Суммарные затраты, руб.

	Мука в/с
	61,25 кг
	15
	918,8

	Дрожжи прессованные
	0,92 кг
	40
	36,8

	Соль
	0,84 кг
	10
	8,4

	Вода
	36,1л
	3
	10,8

	Масло растительное
	0,1л
	60
	6,0

	Улучшитель БИК
	0,43 кг
	50
	21,5

	Стоимость продуктов за 1 час работы
	
	
	992,5


	3. Фонд оплаты труда

        ( 5 человек на 1 час работы) 
	970 руб.

	4.     Единый социальный налог
	388 руб.

	5.  Амортизация оборудования 

(годовая норма амортизации – 12,5 %) 
	17,4 руб.

	ИТОГО 
	2893 руб.

	Себестоимость 1 булки хлеба в/с (производительность – 112 булок хлеба за час) 
	 26 руб.

	Розничная цена 1 булки хлеба
	32 руб.


� Цены являются условными и предназначены для проведения расчетов и обоснования инвестиционных решений.





