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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ
Актуальность темы исследования. Одним из «Основных на

правлений деятельности Правительства Российской Федерации на 
период до 2018 г.» является повышение устойчивости российских 
предприятий, что обусловлено усилением влияния негативных 
внешних факторов на темпы их экономического роста.

Как самостоятельная категория экономическая устойчивость 
сформировалась в рыночных условиях хозяйствования из-за слож
ности прогнозирования результатов деятельности и проявляется в 
способности предприятий успешно развиваться под действием не
благоприятных факторов.

Особенно остро проблема управления экономической устой
чивостью стоит перед капиталоемкими, в частности, горнорудными 
предприятиями, функционирующими под влиянием таких негатив
ных факторов, как высокий уровень износа основных фондов, несо
вершенство законодательства в области недропользования, истоще
ние минерально-сырьевой базы, спонтанные изменения на рынках 
минерального сырья, оборудования и материалов.

Горнорудные предприятия занимают существенное место в 
объеме промышленного производства страны (до 25%*), однако в 
последние годы наблюдается тенденция к снижению эффективности 
их деятельности. Это определяет повышенное внимание к поиску 
путей решения проблем функционирования горнорудных предпри
ятий, в том числе, за счет определения условий достижения и под
держания экономической устойчивости и совершенствования мето
дов ее оценки.

Сложность оценки экономической устойчивости объясняется 
' -а тгочной методологической проработкой проблемы и отсутст- 

-.г - единства мнений относительно определения сущности данной 
; . .. ;рии, что говорит о необходимости совершенствования теоре
тических и практических аспектов в области оценки экономической

Сайт правительства Российской Федерации. [Электронный ресурс] - Режим доступа: 
http://govemment.ru/info/761/

Сайт федеральной службы государственной статистики. [Электронный ресурс] - Режим доступа: 
http://www.gks.rU/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/enterprise/industrial/#
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устойчивости и об актуальности выбранной темы диссертационного 
исследования.

Степень разработанности проблемы. Исследованию ;сущ- 
ности, содержания, подходов к Оценке, методов и инструментов 
управления экономической устойчивостью предприятий посвящены 
работы Многих российских ученых, среди которых стоит выделить 
труды О.М. Белоцерковского, А.А. Богданова, Е.В. Броило, 
А.И. Кибиткина, Е.В. Корчагиной, М.А. Макаровой, О.В. Михалева, 
Э.Р. Мисхожева, А.В. Новиковой, С.Ю. Плешкова, И.Р. Пригожина, 
А.И. Романова, С.В. Соколова, А.И. Татаркина, С.В. Чикишева и 
других ученых.

Проблемы управления горными предприятиями на основе 
измерения и оценки эффективности их деятельности в рыночных 
условиях рассмотрены в исследованиях Ф.Д. Ларичкина, 
Н.Я. Лобанова, Т.В. Пономаренко, И.Б. Сергеева, В.А. Федосеева, 
А.Е. Череповицына и ряда других экономистов.

Теоретической и методической основой разработанного ме
тода оценки экономической устойчивости горнорудных предпри
ятий послужили положения, представленные в трудах 
А.М. Ляпунова, Р.Л. Жамбековой, М.Н. Козина, Н.Н. Погостинской, 
И.М. Сыроежина; С.В. Федосеева.

Несмотря на значительное количество выполненных иссле
дований, многие теоретические, методологические и методические 
аспекты оценки и обеспечения экономической устойчивости горно
рудных предприятий требуют Детализации и уточнения. В связи с 
этим представляется необходимой разработка и научное обоснова
ние метода оценки экономической устойчивости, позволяющего 
проводить анализ и планирование результатов деятельности горно
рудного предприятия в динамике, что определило выбор темы, цель 
и задачи диссертационной работы. f ’

Цель диссертационного исследования состоит в разработке и 
обосновании метода оценки экономической устойчивости россий
ских горнорудных предприятий на основе динамического подхода.

Основная научная идея заключается в том, что оценка эко
номической устойчивости горнорудных предприятий должна осно
вываться на анализе диналвйаьйаавияаааяеввдяпяеятаияности и учи- 
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тывать эффективность использования производственных ресурсов, 
что позволит определить зависимость экономического роста пред
приятий от спонтанных колебаний внешних факторов.

Основные задачи диссертационной работы:
• анализ существующих подходов к определению сущности, 

содержания и оценке экономической устойчивости промышленного 
предприятия;

• выявление и анализ факторов, оказывающих влияние на 
экономическую устойчивость российских горнорудных предпри
ятий;

• разработка метода оценки и анализа экономической устой
чивости горнорудных предприятий на основе динамического подхо
да;

• апробация предлагаемого метода оценки экономической 
устойчивости и разработка рекомендаций по ее повышению.

Предметом исследования являются теоретические и методи
ческие аспекты оценки экономической устойчивости российских 
горнорудных предприятий.

Объектом исследования выбраны крупные российские горно
рудные предприятия.

Методологической основой диссертационной работы явля
ются фундаментальные исследования отечественных и зарубежных 
авторов в области определения сущности и методов оценки эконо
мической устойчивости, системного анализа, стратегического пла
нирования, теории управления, технико-экономического и инвести
ционного анализа. Исследования выполнены с использованием ме
тодов системного анализа, элементов экономико-статистических и 
сравнительно-аналитических методов.

Информационную основу исследования составили офици
альные материалы Федеральной службы государственной статисти
ки, государственные комплексные и отраслевые программы, корпо
ративная, статистическая, финансовая и управленческая отчетность 
горнорудных предприятий, включая ОАО «Ковдорский ГОК», ОАО 
«Михайловский ГОК», ОАО «Стойленский ГОК», ОАО «Качканар
ский ГОК» и ОАО «Карельский окатыш».
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Защищаемые положения:
1. Экономическую устойчивость целесообразно рассматри

вать как динамическую характеристику деятельности предприятия, 
отражающую способность поддерживать экономический рост про
изводства и эффективность использования производственных ресур
сов под воздействием негативных факторов.

2. Оценка экономической устойчивости горнорудных пред
приятий должна базироваться на основе критерия, отражающего 
экономический рост производства через изменение добавленной 
стоимости, согласующегося с показателями эффективности исполь
зования основных средств, оборотных активов, кадровых ресурсов и 
объема добытой руды.

3. При выборе, обосновании и реализации инвестиционных 
проектов необходимо учитывать их влияние на экономическую ус
тойчивость горнорудного предприятия, что позволит повысить эф
фективность производственной деятельности в целом.

Научная новизна диссертационного исследования заключа
ется в следующем:

• предложен концептуальный подход к определению эконо
мической устойчивости горнорудного предприятия как способности 
поддерживать экономический рост производства и эффективность 
использования производственных ресурсов под воздействием нега
тивных факторов;

• разработан метод оценки и анализа экономической устой
чивости горнорудного предприятия, в основе которого лежит дина
мический критерий, отражающий экономический рост производства 
через изменение показателя добавленной стоимости;

• установлена взаимосвязь между повышением экономиче
ской устойчивости горнорудного предприятия и поддержанием рос
та эффективности производственной деятельности;

• разработан алгоритм оценки экономической устойчивости, 
позволяющий проводить анализ текущего состояния горнорудного 
предприятия и определять необходимость разработки управленче
ских решений, направленных на снижение зависимости от внешних 
факторов и совершенствование внутренних процессов;
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• предложено использовать для оценки экономической эф
фективности инвестиционных проектов показатели роста добавлен
ной стоимости и эффективности использования производственных 
ресурсов.

Полученные научные результаты соответствуют паспорту на
учной специальности 08.00.05 «Экономика и управление народным 
хозяйством (экономика, организация и управление предприятиями, 
отраслями, комплексами)»: пункты 1.1.2 Формирование механизмов 
устойчивого развития экономики промышленных отраслей, ком
плексов, предприятий и 1.1.13 Инструменты и методы менеджмента 
промышленных предприятий, отраслей, комплексов.

Достоверность и обоснованность научных положений, вы
водов и рекомендаций, содержащихся в диссертационной работе, 
подтверждается изучением и анализом научных публикаций по теме 
исследования, использованием значительного количества фактиче
ских данных (статистического материала, аналитических обзоров и 
официальных данных, представленных в корпоративных отчетах 
компаний, а также расчетов, выполненных автором самостоятельно). 
Убедительность выводов подтверждается обсуждением результатов 
исследования на международных научных конференциях и конкур
сах, а также публикациями в рецензируемых научных изданиях, ре
комендованных ВАК Минобрнауки России.

Практическая значимость работы. Авторские рекомендации 
и результаты апробации метода оценки экономической устойчиво
сти, полученные при разработке и анализе инвестиционного плана 
проекта создания усреднительного склада на ОАО «Ковдорский 
ГОК» могут быть использованы руководителями горнорудных 
предприятий и инвесторами при принятии управленческих решений.

Апробация диссертации. Основные результаты и идеи дис
сертационного исследования были представлены на научных конфе
ренциях в 2011-2014 г.г.: 10-ой международной конференции «Ос
воение минеральных ресурсов Севера: проблемы и решения» (ВГИ 
(филиал) ФГБ ОУ ВПО «Санкт-Петербургский государственный 
горный университет», 2011); 53th Students scientific session (Mining 
section) (Краковская горно-металлургическая академия, Польша, 
2012); III Международной научно-практической конференции «Ин
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новационные направления в проектировании горнодобывающих 
предприятий», (Национальный минерально-сырьевой Университет 
«Горный», г. Санкт-Петербург, 2013); Международной научно- 
практической конференции «Проблемы и механизмы инновацион
ного развития минерально-сырьевого комплекса России» (Нацио
нальный минерально-сырьевой Университет «Горный», г. Санкт- 
Петербург, 2013); Всероссийской научно-практической конферен
ции «Полезные ископаемые России и их освоение» (Национальный 
минерально-сырьевой Университет «Горный», г. Санкт-Петербург, 
2014) и других.

Публикации. По теме диссертации опубликовано 4 работы, в 
том числе в изданиях, рекомендованных ВАК Минобрнауки России, 
- 4 статьи.

Объем и структура работы. Диссертация состоит из введе
ния, трех глав, заключения, списка литературы, включающего 138 
наименований, изложена на 178 страницах машинописного текста и 
содержит 53 рисунок, 26 таблиц.

ОСНОВНОЕ СОДЕРЖАНИЕ РАБОТЫ
Основные результаты исследований отражены в следующих 

защищаемых положениях:
1. Экономическую устойчивость целесообразно рассмат

ривать как динамическую характеристику деятельности пред
приятия, отражающую способность поддерживать экономиче
ский рост производства и эффективность использования произ
водственных ресурсов под воздействием негативных факторов.

Различные сущностные трактовки экономической устойчиво
сти объясняют отсутствие единого подхода к ее оценке и анализу. 
Существующие подходы были разделены на статические и динами
ческие (рисунок 1).

Анализ деятельности горнорудных предприятий показал, что 
они подвержены влиянию внешних и внутренних факторов, которые 
оказывают, зачастую, непредсказуемое воздействие на результаты 
деятельности горнорудных предприятий. Так, в кризисном 2009 г., на 
предприятиях ОАО «Качканарский ГОК», ОАО «Карельский окатыш», 
ОАО «Ковдорский ГОК», ОАО «Михайловский ГОК», ОАО «Стой-
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ленский ГОК» наблюдалось падение выручки на 40-50% и чистой при
были на 50-90%*.
....-...—) Статические иодилы | [ Дииамические иолто.ты |----------

Рисунок 1 - Результаты сравнительного анализа статических и
динамических подходов к оценке экономической устойчивости

Исследование подходов к определению экономической устой
чивости показало отсутствие единого понимания сущности катего
рии (рисунок 2). Исходя из этого, предлагается определять экономи
ческую устойчивость горнорудного предприятия как способность 
поддерживать экономический рост производства и эффективность 
использования производственных ресурсов под воздействием нега
тивных факторов.

Классификация различий в определении экономической устойчивости предприятия

По отношению к | 

горизонту планирования^

-i • долгосрочная\ 

н ♦ краткосрочная ~

По характеру оценки

Ч -статическая

Ч - динамическая

По составу По форме

4 -многокомпонентная"

ч-частная категория

ч - относительная

- - абсолютная

Рисунок 2 - Классификация различий в определениях эконо
мической устойчивости предприятия

Рассчитано на основе данных корпоративной отчетности предприятий 
ОАО «Ковдорский ГОК», ОАО «Михайловский ГОК», ОАО «Стойленский 
ГОК», ОАО «Качканарский ГОК» и ОАО «Карельский окатыш».
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Использование статических показателей при оценке экономи
ческой устойчивости, несмотря на наличие определенных сильных 
сторон, не позволяет оценить экономический рост предприятия и 
тенденцию его развития.

В диссертации выделено три группы проблем, возникающих 
при использовании существующих подходов к оценке экономиче
ской устойчивости:

1) использование экспертных оценок в математических расче
тах и при обосновании ограниченного комплекса факторов, влияю
щих на экономическую устойчивость, вносит неопределенность в 
анализ, что делает вероятным получение результатов, неадекватных 
реальному состоянию предприятия;

2) сложность интерпретации и практического применения по
лучаемых результатов на предприятиях;

3) выделение подсистем (видов устойчивости), формирующих 
экономическую устойчивость, ограничивает сущность рассматри
ваемой категории необходимостью поддержания значений узкона
правленных показателей, зачастую, не имеющих прямого отношения 
к экономическим результатам деятельности предприятия, таких как: 
коэффициенты ликвидности; коэффициент постоянства кадров; 
ущербоемкость; оборачиваемость кредиторской задолженности.

Доказано, что экономическая устойчивость неразрывно связа
на с другими видами устойчивости (финансовой, технологической, 
социальной и прочими), но, при этом, она является самостоятельной 
научной категорией (рисунок 3).______________________ ___________

Рисунок 3 - Различия между экономической и финансовой ус
тойчивостью

Устойчивость Основные цели Оценка основана на

Экономическая 
устойчивость

Экономический 
рост предпри

ятия

Прирост инве
стиционного 

капитала

Поиск новых вариан
тов хозяйственной 

деятельности и путей 
совершенствования 

существующей

Поиск деловых 
партнеров и 
заключение 

сделок

Экономическом 
результате, созда
ваемом в процессе 

хозяйственной 
деятельности

Финансовая 
устойчивость

Развитие 
финансовых 
отношений

Прирост финан
совых ресурсов

Поиск новых источ
ников финансирова

ния

Взаимоотношения 
с финансовыми 
институтами и 

рынками

Финансовом со
стоянии предпри

ятия

В работе обосновано, что экономический рост горнорудного 
предприятия зависит от эффективности производственной деятель
ности. При этом, развитие в долгосрочной перспективе связано с 
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необходимостью повышения качества внутренних процессов пред
приятия и способностью адаптироваться к влиянию негативных 
внешних факторов (рисунок 4).

2. Оценка экономической устойчивости горнорудных 
предприятий должна базироваться на основе критерия, отра
жающего экономический рост производства через изменение 
добавленной стоимости, согласующегося с показателями эффек
тивности использования основных средств, оборотных активов, 
кадровых ресурсов и объема добытой руды.

Выявленные достоинства и недостатки применяемых методов 
оценки результатов деятельности горнорудных предприятий, све
денные в таблицу 1, обусловили необходимость поиска нового под
хода к оценке экономической устойчивости.

Таблица 1 - Анализ методов оценки горнорудных предприятий
Методы Достоинства Недостатки

На основе 
показателей 
финансовой 
отчетности

Наглядность, простота рас
чета и интерпретации. Воз
можность применения на 
любом предприятии.

Отражают исключительно фи
нансовые результаты операци
онной деятельности. Не учиты
вают интересы стейкхолдеров 
(кроме владельцев предпри
ятия). Не отражают развития 
предприятия.

На основе 
комплексов и 
систем пока
зателей (BSC, 
Tableu de Bord 

и др.)

Формализация и комплекс
ная характеристика развития 
предприятия через матрицы 
и стратегические карты. Оп
ределение целевых показате
лей развития предприятия. В 
определенной степени по
зволяют увязать оперативное 
и стратегическое планирова
ние.

Отсутствие связи с действую
щими системами учета резуль
татов деятельности. Значитель
ные расходы на совершенство
вание системы управления. 
Индивидуальны для каждого 
отдельного предприятия.

На основе 
показателей 
Value Based 
Management

Позволяют оценить практи
чески все аспекты деятель
ности предприятий. При 
расчете всех показателей 
учитываются интересы каж
дой из заинтересованных 
сторон.

Сложность расчета. Значитель
ные трудозатраты на внедрение 
и обучение персонала. Необхо
димость вносить значительное 
количество корректив (более 
150) в существующие отчеты о 
результатах деятельности.
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Для оценки экономической устойчивости горнорудных пред
приятий предлагается использовать показатель добавленной стои
мости (ДС), который позволяет отразить комплексный результат 
деятельности предприятия, а анализ его структуры может являться 
базой для разработки мероприятий по повышению качества внут
ренних процессов. Этот показатель сравнительно прост в расчете и 
сборе исходных данных, что позволяет пересчитывать его регуляр
но, без привлечения сторонних организаций.

Оценку экономической устойчивости предлагается проводить 
на основе расчета значения критерия, отражающего экономический 
рост производства через приращение добавленной стоимости про
дукции, создаваемой на горнорудном предприятии (формула 1).

Т MICУ(0=£^Ц->тах, (1)
г=1(1 + е/

где Уэ(?) - функция экономической устойчивости от времени, р.; 
t = 1..7 - количество периодов, за которые производится оценка; 
кДС' - абсолютный прирост добавленной стоимости, р.

Результаты анализа структурных элементов добавленной 
стоимости (на предприятиях ОАО «Качканарский ГОК», ОАО «Ка
рельский окатыш», ОАО «Ковдорский ГОК», ОАО «Михайловский 
ГОК», ОАО «Стойленский ГОК») показали ее высокую силу связи 
(по шкале Чеддока), с изменением чистой прибыли (рисунок 5), что 
коррелирует с коммерческими целями горнорудных предприятий. 
Поэтому, в качестве ограничения критерия экономической устойчи
вости предлагается рассматривать необходимость поддержания аб
солютного прироста чистой прибыли выше нуля.

Анализ российской и зарубежной практики показал, что в ус
ловиях нестабильной внешней среды перед предприятиями возни
кают проблемы обеспеченности производственными ресурсами и 
повышения эффективности их использования, что достигается за 
счет факторов, приведенных на рисунке 4.

В связи с этим предлагается дополнить ограничения критерия 
экономической устойчивости показателями эффективности исполь
зования производственных ресурсов (формулы 2-5):
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Рисунок 4 - Факторы, определяющие экономическую устойчивость горнорудных предприятий 



- отношение добавленной стоимости к среднегодовой стои
мости оборотных активов (формула 2);

R'oa >Rf~nOA, (2)

где R^AyR1 пОА - рентабельность оборотных активов в соответст-

Рисунок 5 - Зависимость между абсолютным приростом до
бавленной стоимости и абсолютным приростом чистой прибыли

- отношение добавленной стоимости к среднегодовой оста
точной стоимости основных средств (формула 3);

R'ОС >Rf~nOC, (3)

где R1 ос ,Rt-n ОС - рентабельность основных средств в соответст
вующих периодах, р./р.

- отношение добавленной стоимости к среднесписочной 
численности работников (формула 4);

П1>П{~п, (4)

где П1 ,П*~П - производительность труда в соответствующих пе
риодах, р./чел.

- отношение добавленной стоимости к объему добытой руды 
(формула 5);

Ц(^у > ДС* Пу, (5) 
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где ДС1 у.ДС1 пу - удельная добавленная стоимость в соответст
вующих периодах, т.р./т.

Изменение эффективности использования производственных 
ресурсов (3t) предлагается определять через отнесение количества 
выполненных неравенств п (формулы 2-5) к их общему числу - 4.

Проведение оценки экономической устойчивости осуществля
ется на основе сравнения состояний предприятия в нескольких ана
лизируемых периодах. В работе были выделены четыре состояния 
предприятия, в зависимости от значения критерия Уэ(0 и его огра
ничений (таблица 2).

Таблица 2 -Условия достижения экономической устойчивости
Изменение значе

ния показателя * 
экономической 
устойчивости

Изменение 
. чистой 

прибыли

Изменение эффектив
ности использования 

производственных 
ресурсов

Относительная 
характеристика состояния 

предприятия

Уэ(/)>Уэ(;-п) ДЧП>0
3t > 0,5 Экономически устойчивое- 

состояние
3t <0,5 Допустимая экономиче- 

ская устойчивость
Уэ(г)<Уэ(г-и) \ЧП>0

3t > 0,5
3t < 0,5 Низкая экономическая 

устойчивость
уэ(0>уэ(г-п) &ЧП<0

3t >0,5
3t < 0,5

Экономически неустойчи
вое состояниеУэ(0 < y3(t - п) &ЧП<0

3t > 0,5
3t <0,5

С практической точки зрения, достоинством предложенной 
модели является то, что она позволяет прогнозировать экономиче
скую устойчивость горнорудного предприятия на основе использо
вания ограниченного количества доступных показателей. Примене
ние при анализе горнорудных предприятий разработанной модели 
позволяет управлять экономической устойчивостью за счет повы
шения качества внутренних процессов предприятия и снижения за
висимости от влияния негативных внешних факторов.
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'аблица 3 -Исходные данные для оценки экономической устойчивости ОАО «Ковдорский ГОК» в 2004-2014гг. 

Год 

Исходные данные Показатели эффективности ис-
пользования ресурсов 

Изменение показателен по сравне-
1ИЮ с периодом (1-1) (1 - больше; 0 • 

меньше) 
Э, АЧП У(0,т.р. Год 

Д З Д 7 , т . р . ДС, т.р. У, чел ОС, т.р. дс'у, 
т.р./т. т.р./чел. 

К ' о с , 
т.р./т.р. 

Я^ОА, 
т.р./т.р. 

АДС, 
т.р./т. 

д я , 
т.р./чел. 

АКОС. 
т.р./т.р. т.р./т.р. 

Э, АЧП У(0,т.р. 

2004 4254284 1682304 6944558 15141 4742 1427153 4513612 458,7 1464,5 4,87 1,54 - - - - 4254284 
2005 1236943 470265 8181501 16000 4944 1606936 4865572 511,3 1654,8 5,09 1,68 1 1 1 I 1 1 5491228 
2006 -2530655 -920685 5650846 15460 4739 1763941,5 5726797 365,5 1192,4 3,20 0,99 0 0 0 0 2960573 
2007 3311154 554076 8962000 15430 4309 2015018 7406361 580,8 2079,8 4,45 1,21 1 1 1 1 1 1 6271727 
2008 15001045 9116860 23963045 15348 3960 3048605,5 9967414,5 1561,3 6051,3 7,86 2,40 1 1 1 1 1 1 21272772 
2009 -8387391 -7910379 15575654 16300 3903 3897687 9248677 955,6 3990,7 4,00 1,68 0 0 0 0 12885381 
2010 7467143 4470740 23042797 16600 3594 4251104 6145202,5 1388,1 6411,5 5,42 3,75 1 1 1 1 1 1 20352524 
2011 10904870 6699114 33947667 16200 3605 4747397 6764431 2095,5 9416,8 7,15 5,02 1 1 1 1 1 1 31257394 
2012 -7292855 -8188853 26654812 18100 3806 5587838,5 8258933 1472,6 7003,4 4,77 3,23 0 0 0 0 0 0 23964539 
2013 4572103 4770423 31226915 18300 3709 6567632 10308850 1706,4 8419,2 4,75 3,03 1 1 0 0 0,5 1 28536642 
2014 -5601420 -3254673 25625495 19000 3553 6916210,5 10999504,5 1348,7 7212,4 3,71 2,33 0 0 0 0 0 0 22935222 



3. При выборе, обосновании и реализации инвестицион
ных проектов необходимо учитывать их влияние на экономиче
скую устойчивость горнорудного предприятия, что позволит 
повысить эффективность производственной деятельности в це
лом.

Горнорудные предприятия регулярно принимают инвестицион
ные решения исходя из результатов оценки традиционных показателей 
эффективности проектов, что в рыночных условиях требует сопостав
ления с перспективой экономического роста предприятия, отражаемого 
в показателях экономической устойчивости.

Динамика значения критерия экономической устойчивости 
У(г) ОАО «Ковдорский ГОК» за период с 2004 по 2014 гг., рассчитан
ная на основе показателей, приведенных в таблице 3, представлена на 
рисунке 6. Анализ показал, что в последние три года (2012-2014 гг.) 
деятельность ОАО «Ковдорский ГОК» характеризуется относительно 
низким уровнем экономической устойчивость, в связи с влиянием 
таких негативных факторов, как: нестабильная конъюнктура цен на 
рынках железорудного сырья; постоянный рост материальных за
трат; сокращение доли предприятия на внутреннем рынке; спонтан
ные валютные колебания.

Оценка и анализ экономической устойчивости горнорудного 
предприятия, с точки зрения формирования инвестиционного портфе
ля, проводилась в соответствии с алгоритмом, представленным на ри
сунке 7. Были выделены следующие основные этапы анализа:

- сбор статистических данных;
- оценка экономической устойчивости предприятия;
- оценка эффективности использования производственных 

ресурсов;
- анализ факторов, оказавших влияние на изменение эконо

мической устойчивости;
- разработка управленческих решений;
- оценка и анализ влияния управленческих решений на эко

номическую устойчивость предприятия.
На основе использования алгоритма была обоснована необходи

мость реализации стратегического капиталоемкого проекта строитель
ства усреднительного склада мелкодробленой руды, который позволит 
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1 s
повысить экономическую устойчивость горнорудного предприятия 
ОАО «Ковдорский ГОК». Целесообразность реализации проекта дока
зана на основе сравнения показателей экономической устойчивости с 
учетом проекта и без него (таблица 4).

Норма дисконта принята на основе политики МХК^<Еврохим» 
- 10,7%. Динамика показателя ДУэ(г) при разных нормах дисконта 
представлена на рисунке 8.

Таблица 4 - Результаты анализа деятельности ОАО "Ковдор
ский ГОК" с учетом реализации проекта и без него______

Показатель Прирост показателя
ДУЭ(1) (е=10,7%) +1924997,4 т.р.

ДУэ(г) (е =27,27%) Ор.
^ОА +0,89 р./р.

&ROC +0,05 р./р.
Ы1 +87,8 т.р./чел.

ЬЦСу +20,12 р./т.

Ожидаемый эффект от строительства усреднительного склада 
мелкодробленой руды в натуральном выражении состоит в увеличе
нии объема производства апатитового и железорудного концентра
тов, соответственно, на 69,2 тыс.т. (+2,6%) и 86,1 тыс.т. (+1,5%) при 
сохранении текущих объемов добычи руды.
6000

-3000
—27,27% —

Рисунок 8 - Динамика показателя ДУЭ(О проекта строительства 
усреднительного склада при разных нормах дисконта, т.р.
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По результатам анализа предлагаемого проекта сделан вывод 
о том, что его реализация целесообразна, так как позволит повысить 
экономическую устойчивость предприятия и эффективность исполь
зования производственных ресурсов в долгосрочной перспективе.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Выполненные исследования позволяют сделать следующие 

выводы и рекомендации:
1. Существующие подходы к оценке экономической устой

чивости обладают рядом недостатков, наиболее характерными из 
которых являются, во-первых, использование экспертных оценок в 
математических расчетах вносит существенную неопределенность в 
результаты, во-вторых, недостаточная методологическая проработка 
показателей, используемых при оценке экономической устойчиво
сти. Это делает оценку экономической устойчивости, проводимую 
на основе существующих подходов, трудно применяемой на горно
рудных предприятиях.

2. Горнорудные предприятия подвержены влиянию значи
тельного количества факторов внешней и внутренней среды, кото
рые влияют на результаты их деятельности и определяют экономи
ческую устойчивость, выражающуюся в способности предприятия 
поддерживать экономический рост производства и эффективность 
использования производственных ресурсов под воздействием нега
тивных факторов. Для поддержания экономической устойчивости ее 
необходимо регулярно оценивать и использовать полученные ре
зультаты в качестве инструмента управления предприятием.

3. Исходя из необходимости применения комплексного под
хода, в работе предложен критерий экономической устойчивости, 
представляющий функцию от времени и характеризующий необхо
димость максимизации роста добавленной стоимости, которая явля
ется комплексной характеристикой экономических результатов дея
тельности предприятия, и минимизации роста материальных затрат. 
В качестве ограничений критерия предложены показатели эффек
тивности использования производственных ресурсов.

4. В рамках разработанного подхода предложен алгоритм 
оценки и анализа экономической устойчивости горнорудного пред
приятия, состоящий из следующих этапов: сбор статистических 
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данных; расчет показателей экономической устойчивости и эффек
тивности использования производственных ресурсов; факторный 
анализ; разработка мероприятий по повышению экономической ус
тойчивости; оценка влияния разработанных мероприятий на эконо
мическую устойчивость. Даны авторские рекомендации по его при
менению для руководителей горнорудных предприятий.

5. В целях поддержания экономической устойчивости ОАО 
«Ковдорский ГОК» была обоснована необходимость реализации 
проекта строительства усреднительного склада мелкодробленой ру
ды. Обоснование проекта проводилось на основе анализа предло
женных показателей экономической устойчивости, положительные 
результаты которого подтверждаются существующими методами 
оценки инвестиционных проектов. Разработанный алгоритм может 
быть использован на предприятиях отрасли.
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