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Введение

В современных экономических условиях, характеризующихся динамичностью развития, возрастает значение эффективности управления хозяйствующими субъектами. От качества принимаемых управленческих решений во много зависят результаты хозяйственной деятельности. Анализ финансово - хозяйственной деятельности  является одной из функций системы управления организацией и играет важную роль в обосновании управленческих решений.
Целью  выполнения курсового проекта по анализу финансово - хозяйственной деятельности предприятия является освоение методов качественного и количественного анализа внешней финансовой отчетности предприятия. В процессе курсового проектирования студенты получают практические навыки финансового анализа, позволяющего охарактеризовать платежеспособность анализируемого объекта, финансовое состояние и финансовую устойчивость, эффективность деятельности, тем самым снизить неопределенность, связанную с принятием экономических решений.
Курсовое проектирование предусматривает использование знаний, полученных студентами при изучении дисциплин "Экономический анализ", "Бухгалтерский учёт", "Финансовый менеджмент", "Статистика", "Финансы предприятий".
В курсовом проекте рассматриваются как теоретический, так и практический материал. Практические расчеты представлены в каждом разделе, сопровождаются оформлением формул и таблиц. Исходной информационной базой практических расчетов является финансовая отчетность предприятия, представленная в приложении.








































Раздел 1. Задание по курсовому проектированию

Анализ финансово-хозяйственной деятельности заключается в применении аналитических инструментов и методов к показателям финансовых документов с целью выявления существенных связей и характеристик, необходимых для принятия управленческих решений. С целью структурирования аналитических процедур анализа финансово-хозяйственной деятельности предприятие рассматривается как самостоятельный имущественно - хозяйственный комплекс, который может быть охарактеризован с позиции имеющегося у него экономического потенциала. В научной литературе известны различные подходы к определению этого понятия, в частности, Ковалев В.В. предлагает понимать под экономическим потенциалом способность предприятия достигать поставленные перед ним цели, эффективно используя имеющиеся у него материальные, трудовые и финансовые ресурсы [3]. Для формализованного описания экономического потенциала можно основываться на бухгалтерской отчетности, представляющей - собой некоторую модель коммерческой организации. В этом случае выделяются две стороны экономического потенциала: имущественное положение коммерческой организации (имущественный потенциал) и ее финансовое положение.
Имущественное положение характеризуется величиной, составом и состоянием активов, которыми владеет и распоряжается коммерческая организация для достижения своей цели. Достаточно подробная характеристика имущественного потенциала в динамике приводится в активе баланса (форма № 0710001). Он изменяется с течением времени за счет различных факторов, главным из которых являются достигнутые за истекший период финансовые результаты, приведенные в отчете о прибылях и убытках (форма № 0710002). Характеристика финансового положения может быть выполнена как с позиции краткосрочной, так и с позиции долгосрочной перспективы. В первом случае говорят о ликвидности и платежеспособности организации, во втором случае - о ее финансовой устойчивости.
Логика проведения углубленного анализа финансово-хозяйственной деятельности предприятия строится на оценке состояния и динамики имущественного и финансового положения предприятия за счет достигнутых финансовых результатов (см. рис. 1).
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Обозначения:
ЭП0 , ЭП1 – экономический потенциал коммерческой организации на начало и конец отчетного периода соответственно;
ИП0, ИП1 – имущественное положение коммерческой организации на начало и конец отчетного периода соответственно; 
ФП0, ФП1 – финансовое положение коммерческой организации на начало и конец отчетного периода соответственно; 	
ФР – финансовые результаты, достигнутые за отчетный период. 

Рис. 1.  Логика анализа финансово-хозяйственной
 деятельности предприятия [3]

Основываясь на представленной схеме, выделены пять этапов выполнения курсового проекта. 
Первый этап необходим для получения общего представления о деятельности предприятия, поэтому носит название экспресс анализа.  Начиная со второго этапа выполнения курсового проекта, проводится углубленный анализ финансово-хозяйственной деятельности предприятия, включающий  анализ имущественного потенциала, финансового положения и результативности деятельности предприятия. Эти этапы обеспечивают логическую взаимосвязь показателей финансово-хозяйственной деятельности предприятия и полноту анализа. Пятый этап выполнения курсового проекта является заключительным и позволяет сделать обобщающий вывод о состоянии и динамики экономического потенциала предприятия за счет достигнутых финансовых результатов и определить направления совершенствования финансово-хозяйственной деятельности предприятия.
 Таким образом, курсовой проект по анализу финансово-хозяйственной деятельности состоит из следующих пунктов:
1. Экспресс анализ финансовой отчетности 
1.1. Выявление больных статей отчетности и ознакомление с ключевыми индикаторами
1.2. Обобщенный анализ  структуры и динамики активов предприятия и источников их формирования
2. Анализ имущественного потенциала предприятия
2.1. Построение агрегированного баланса
2.2. Расчет и анализ показателей сравнительного аналитического баланса
3. Анализ финансового положения предприятия
3.1. Оценка ликвидности баланса 
3. 2. Анализ финансовой устойчивости на основе абсолютных показателей
3.3. Анализ финансового положения на основе относительных показателей
4. Анализ результативности деятельности предприятия 
4.1. Анализ факторов формирования прибыли и рентабельности продаж 
4.2. Анализ показателей деловой активности
4.3. Оценка эффективности использования активов
4.4. Факторный анализ рентабельности собственного капитала
5. Заключение о результатах и динамике  финансово-хозяйственной деятельности предприятия

Исходной информационной базой курсового проекта и сквозного примера, представленного в пособии, является внешняя финансовая отчетность предприятия: бухгалтерский баланс (форма № 0710001) и отчет о прибылях и убытках (форма № 0710002) (см. приложение 1).

















































Раздел 2. Описание этапов выполнения курсового проекта

1. Экспресс анализ финансовой отчетности

Цель экспресс-анализа – получение оперативной, наглядной и простой оценки финансового состояния предприятия и  динамики его развития. Он состоит  из следующих этапов: просмотр отчета по формальным признакам; ознакомление с заключением аудитора и с учетной политикой предприятия; выявление «больных» статей отчетности и их оценка в динамике; расчет ключевых индикаторов; чтение пояснительной записки; общая оценка имущественного и финансового положения; формулирование выводов по результатам анализа. В условиях ограниченности информационной базы анализа в курсовом проекте необходимо выполнить только следующие этапы экспресс-анализа: 

1.1. Выявление больных статей отчетности и ознакомление с ключевыми индикаторами

Больные статьи отчетности отражают  явные недостатки работы предприятия и делятся на две группы:
I.  Свидетельствующие о крайне неудовлетворительной работе предприятия в отчетном периоде и сложившимся плохом финансовом положении: 
- «Непокрытые убытки прошлых лет» (форма № 0710001);  
- «Чистый убыток» отчетного и прошлого периода   (форма № 0710002);
- «Кредиты и займы, непогашенные в срок» (форма № 0710005); 
- «Кредиторская задолженность просроченная» (форма № 0710005). 
II.  Свидетельствующие об определенных недостатках в работе организации: «Дебиторская задолженность просроченная» (форма № 0710005). 
Значимость сумм по этим статья в отношении устойчивости финансового положения зависит от  их удельного веса в валюте баланса. Однако, они характеризуют проблемы в работе предприятия со своими покупателями и о возможной угрозе потери финансовой устойчивости. 
Ознакомление с ключевыми индикаторами сводится к составлению сводных таблиц, отражающих динамику объема реализации, прибыли, активов.
Общая оценка динамики основных показателей базируется на оценке динамики активов предприятия путем сопоставления темпов прироста активов с темпами прироста финансовых результатов.
Оптимальным является следующее сочетание:

, 			                                 (1)

где  – темпы прироста активов, %, 
      В0,  В1 – величина активов или валюта баланса (форма № 0710001)  на начало и конец периода соответственно, руб.,

      – темпы прироста выручки от продаж, %,
      N0, N1- выручка от продаж (форма № 0710002) на начало и конец периода соответственно, руб.,

      – темпы прироста чистой прибыли, %, 
      P0, Р1 – чистая прибыль (форма № 0710002)  на начало и конец периода соответственно, руб.
Приведенное соотношение (1) является «золотым правилом бизнеса», оно свидетельствует о повышении эффективности деятельности предприятия. Последнее неравенство означает, что объем реализации возрастает более высокими темпами, чем прирост активов, т.е. ресурсы коммерческой фирмы используются более эффективно.
Следующее неравенство означает, что прибыль возрастает опережающими темпами, что свидетельствует о снижении издержек производства и обращения.
Результаты анализа представлены в виде таблицы 1. 


Таблица 1 - Сопоставление темпов прироста активов с темпами прироста финансовых результатов
	Показатели
	Значение 2012 г., тыс. руб.
	Значение 2013 г., тыс. руб.
	Темпы прироста, %

	1. Величина активов
	2690
	2885
	7,2%

	2. Выручка от продаж
	3500,00
	4500
	28,6%

	3. Чистая прибыль
	200
	330
	65,0%



Проведенные расчеты свидетельствуют о том, что выполняется золотое правило 65,0 > 28,6 > 7,2. Происходит рост активов на 7,2% и  выручки на 28,6%.
Выручка растет быстрее, следовательно, ресурсы предприятия используются эффективно. 

1.2. Обобщенный анализ  структуры и динамики активов предприятия и источников их формирования

Общая оценка имущественного и финансового положения подразумевает изучение укрупненной структуры и динамики средств предприятия и источников их формирования.
Укрупнено активы предприятия состоят из внеоборотных и оборотных активов. Структура активов предприятия характеризует  удельный вес внеоборотных и оборотных активов в общей величине активов и коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов.
Удельный вес внеоборотных активов в общей величине активов  в процентном отношении рассчитывается по формуле:

, 					(2)
где F – величина внеоборотных активов на отчетную дату по остаточной стоимости (форма № 0710001), руб., 
     Е – величина оборотных активов  на отчетную дату (форма №  0710 001), руб. Удельный вес оборотных активов в общей величине активов рассчитывается аналогичным образом.
Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов рассчитывается по формуле: 

  						(3)
Значение коэффициента соотношения оборотных и внеоборотных активов в большей степени обусловлено отраслевыми особенностями. В ходе анализа следует обращать внимание на резкие изменения коэффициента, что характеризует изменение структуры активов и может отражать неблагоприятные тенденции.
Анализ динамики характеризуется изменением абсолютных величин и удельных весов активов предприятия и их составляющих. 
Пример укрупненного анализа структуры и динамики активов предприятия представлен в таблице 2.

Таблица 2 - Анализ укрупненной структуры и динамики активов предприятия
	Показатели
	Абсолютные величины, тыс. руб.
	Цепные изменения абсолютных величин, тыс. руб.
	Удельный вес в общей величине активов, %
	Цепные изменения удельных весов, %

	
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013

	1. Внеоборотные активы 
	1310
	1445
	1565
	135
	120
	50,1%
	52,3%
	52,1%
	2,2%
	-0,2%

	2. Оборотные активы 
	1306
	1319
	1441
	13
	122
	49,9%
	47,7%
	47,9%
	-2,2%
	0,2%

	Итого активов 
	2616
	2764
	3006
	148
	242
	100,0%
	100,0%
	100,0%
	-
	-

	Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов 
	1,00
	0,91
	0,92
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-



Из таблицы 2 видно, что в 2013 году активы состоят на 52,1% из внеоборотных, на 47,9% из оборотных. Значение коэффициента соотношения оборотных и внеоборотных активов в 2012 году уменьшился до 91%, а в 2013 году увеличился до 92%. Это свидетельствует о слабой мобильности активов. Наблюдается рост величины внеоборотных и оборотных активов, что свидетельствует о положительной динамике расширения деятельности предприятия.
Обобщенно источники средств делятся на собственные и заемные, которые рассчитываются по данным бухгалтерского баланса. 

Собственный капитал (ИС) = капитал и резервы (стр. 1300) + доходы будущих периодов (стр. 1530)

Заемные средства (З) = долгосрочные обязательства (стр. 1400) + краткосрочные обязательства (стр. 1500) – доходы будущих периодов (стр. 1530).
Предварительный анализ структуры и динамики пассивов предприятия включает расчет абсолютных величин, удельного веса собственного и заемного капитала в общей величине пассивов и изменение абсолютных величин и удельных весов. Расчеты показателей проводятся по аналогии с расчетами, которые осуществлялись при анализе активов. Пример укрупненного анализа структуры и динамики пассивов предприятия представлен в таблице 3.
Структуру пассивов характеризуют коэффициенты автономии (ка) и соотношения заемных и собственных средств (кз/с): 

, 						(4)

 						(5)


Нормальные ограничения для коэффициентов:  и  означают, что обязательства предприятия могут быть покрыты собственными средствами. Положительно оценивается рост коэффициента автономии и уменьшение коэффициента соотношения собственных и заемных средств, свидетельствующих об увеличении финансовой независимости предприятия.



Таблица 3 - Анализ укрупненной структуры и динамики пассивов предприятия
	Показатели
	Абсолютные величины, тыс. руб.
	Цепные изменения абсолютных величин, тыс. руб.
	Удельный вес в общей величине пассивов, %
	Цепные изменения удельных весов, %

	
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013

	1. Собств-й капитал
	1961
	2105
	2250
	144
	145
	75,0%
	76,2%
	74,9%
	1,2%
	-1,3%

	2. Заемные ср-ва
	655
	659
	756
	4
	97
	25,0%
	23,8%
	25,1%
	-1,2%
	1,3%

	Итого пассивов 
	2616
	2764
	3006
	148
	242
	100,0%
	100,0%
	100,0%
	-
	-

	Коэффициент автономии
	0,75
	0,76
	0,75
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Коэф-т соотношения заем. и соб.  средств 
	0,33
	0,31
	0,34
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-



На основе таблицы 3 следует, что обязательства предприятия могут быть покрыты собственными средствами. Это подтверждают полученные значения коэффициента автономии, равные 0,75 > 0,5 и коэффициента соотношения заемных и собственных средств – его значение менее 1. В среднем предприятие является финансово независимым. Однако в 2013 году наблюдается незначительное увеличение зависимости. Удельный вес собственного капитала в 2012 году увеличивается, а в 2013 году – уменьшается. При этом величина заемных средств, напротив, сначала снижается, потом увеличивается. Предприятие финансирует свои активы за счет собственных средств на 75%, которые на конец периода составляют 1961 тыс. руб., и за счет заемных средств на 25%, которые составили 655 тыс. руб. В целом наблюдается незначительные изменения структуры пассивов – собственный капитала уменьшился на 1,3%, а заемный – увеличился на 1,3%. По результатам экспресс-анализа делаем выводы: золотое правило выполняется; масштабы деятельности растут; ресурсы используются эффективно; структура активов стабильна; отраслевая специфика в анализируемом периоде не меняется. Финансовая независимость предприятия сохраняется, так как основной источник финансирования – собственные средства. Больных статей отчетности не наблюдается, предприятие получает прибыль. Уменьшение доли собственных средств сопровождается увеличением доли заемных средств, что ведет к увеличению финансовой зависимости.






2. Анализ имущественного положения предприятия
2.1. Построение агрегированного баланса

Для анализа имущественного положения предприятия осуществляется трансформация исходной бухгалтерской отчетности. Она заключается в представлении баланса в форме облегчающей расчет основных аналитических коэффициентов, обеспечивающего наглядность и пространственно-временную сопоставимость. Это достигается построением уплотненного (свернутого) баланса путем агрегирования некоторых однородных по составу элементов балансовых статей и их перекомпоновки.
Пример агрегированного баланса представлен в таблице 4. В скобках каждой укрупненной статьи или раздела баланса указаны строки баланса (форма № 0710001), которые необходимо включить в данную статью или раздел.

Таблица 4 - Агрегированный баланс (в тыс. руб.)
	Разделы и статьи баланса
	Значение статей, тыс. руб.

	
	2011
	2012
	2013

	1. Внеобротные активы (стр. 1100)
	1310
	1445
	1565

	2. Оборотные активы (стр. 1200)
	1306
	1319
	1441

	2.1. Запасы (стр. 1210, 1220)
	883
	921
	981

	2.2. Дебиторская задолженность и прочие оборотные активы (стр. 1230, 1260)
	80
	120
	140

	2.3. Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения (стр. 1240, 1250)
	343
	278
	320

	Баланс активов (стр. 1600)
	2616
	2764
	3006

	1. Собственный капитал (стр. 1300, 1530)
	1961
	2105
	2250

	2. Долгосрочные кредиты и займы (стр. 1400)
	0
	0
	0

	3. Краткосрочные обязательства (стр. 1510, 1520, 1540, 1550)
	655
	659
	756

	3.1 Краткосрочные кредиты  и оценочные обязательства (стр. 1510, 1540)
	390
	407
	497

	3.2. Кредиторская задолженность и прочие пассивы (стр. 1520, 1550)
	265
	252
	259

	Баланс пассивов (стр. 1700)
	2616
	2764
	3006





2.2. Расчет и анализ сравнительного аналитического баланса

Агрегированный баланс используют при проведении вертикального и горизонтального анализа. Вертикальный анализ показывает структуру средств предприятия и их источников, когда суммы по отдельным статьям и разделам берутся в процентах к валюте баланса. Необходимость проведения вертикального анализа обусловлена следующими факторами:
- переход к относительным показателям позволяет проводить межхозяйственные сравнения экономического потенциала и результатов деятельности предприятий, различающихся по величине используемых ресурсов и другим объемным показателям;
- относительные показатели в определенной степени сглаживают влияние инфляционных процессов, которые могут существенно искажать абсолютные показатели финансовой отчетности.
Горизонтальный анализ включает построение показателей динамики статей и разделов баланса в абсолютных и относительных величинах.
Цена одно процента изменения или удельный вес изменений по статьям к итоговому изменению баланса рассчитывается по формуле:

Ц=,							(6)

где  - абсолютное изменение валюты баланса, руб.
Сравнительный аналитический баланс объединяет результаты вертикального и горизонтального анализа баланс. Проведем сравнительный анализ в таблице 5 и по результатам анализа сравнительного аналитического баланса сделаем выводы о состоянии, структуре и динамике активов предприятия, источников их финансирования и их составляющих. 
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Таблица 5 - Сравнительный аналитический баланс 
	Группы статей
	Абсолютные величины, тыс. руб.
	Цепные изменение абсолютных величин, тыс. руб.
	Удельный вес в общей величине пассивов, %
	Цепные изменения удельных весов, %
	Удельный вес изменений статей к итоговому изменению баланса, %

	
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013
	2011
	2012
	2013
	2012
	2013
	2012
	2013

	1. Внеобротные активы
	1310
	1445
	1565
	135
	120
	50,1%
	52,3%
	52,1%
	2,2%
	-0,2%
	91,2%
	49,6%

	2. Оборотные активы 
	1306
	1319
	1441
	13
	122
	49,9%
	47,7%
	47,9%
	-2,2%
	0,2%
	8,8%
	50,4%

	2.1. Запасы 
	883
	921
	981
	38
	60
	33,8%
	33,3%
	32,6%
	-0,4%
	-0,7%
	25,7%
	24,8%

	2.2. Дебиторская задолженность и прочие оборотные активы 
	80
	120
	140
	40
	20
	3,1%
	4,3%
	4,7%
	1,3%
	0,3%
	27,0%
	8,3%

	2.3. Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения 
	343
	278
	320
	-65
	42
	13,1%
	10,1%
	10,6%
	-3,1%
	0,6%
	-43,9%
	17,4%

	Баланс активов 
	2616
	2764
	3006
	148
	242
	100,0%
	100,0%
	100,0%
	0,0%
	0,0%
	100,0%
	100,0%

	1. Собственный капитал 
	1961
	2105
	2250
	144
	145
	75,0%
	76,2%
	74,9%
	1,2%
	-1,3%
	97,3%
	59,9%

	2. Долгосрочные кредиты и займы 
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0%
	0,0%
	0,0%
	0,0%
	0,0%
	0,0%
	0,0%

	3. Краткосрочные обязательства 
	655
	659
	756
	4
	97
	25,0%
	23,8%
	25,1%
	-1,2%
	1,3%
	2,7%
	40,1%

	3.1 Краткосрочные кредиты  и оценочные обязательства 
	390
	407
	497
	17
	90
	14,9%
	14,7%
	16,5%
	-0,2%
	1,8%
	11,5%
	37,2%

	3.2. Кредиторская задолженность и прочие пассивы 
	265
	252
	259
	-13
	7
	10,1%
	9,1%
	8,6%
	-1,0%
	-0,5%
	-8,8%
	2,9%

	Баланс пассивов

	2616
	2764
	3006
	148
	242
	100,0%
	100,0%
	100,0%
	 
	 
	100,0%
	100,0%



Проверим, выполнение условий ликвидности: 2013: 265 > 651; 2012: 252 < 660; 2011: 259 < 685 – запасы больше, чем разница между собственным капиталом и внеоборотными средствами.

Величина внеоборотных активов в 2013 году увеличилась на 255 тыс. руб. и составила 1565 тыс. руб, в 2012 на 135 тыс. руб. и составила 1445 тыс. руб. Удельный вес внеоборотных активов в валюте баланса в 2013 году изменился и составил 52,1%, в 2012 году 52,3%. Величина оборотных активов в 2013 году увеличилась на 135 тыс. руб. и составила 1441 тыс. руб., в 2012 году  увеличилась на 13 тыс. руб. и составила 1319 тыс. руб., удельный вес составил 47,9% в 2012 и уменьшился на 0,2% в 2013 году. За рассматриваемый период 2011 - 2013 года величина активов возросла, как за счет вложения во внеоборотные активы, так и за счет вложения в оборотные активы. В 2012 году произошла незначительная иммобилизация активов, структура активов предприятия стабильна. Величина запасов в 2013 году увеличилась на 60 тыс. руб. и составила 981 тыс. руб., ее удельный вес составил 32,6 %, а  в 2012 году составил 33,3% . Высокая доля внеоборотных активов и большой удельный вес запасов и материалов может свидетельствовать о том, что данное предприятие производственное. 
Уровень дебиторской задолженности незначительный - 4,7 % от общей величины активов, и растет, следовательно, предприятие расширяет кредитование покупателей. Доля кредиторской задолженности сначала уменьшается, потом увеличивается. 
 В 2013 году большой резерв денежных средств, который составляет 320 тыс. руб. (10,6%), т.е. увеличился на 42 тыс. руб. за отчетный период. В 2012 году величина денежных средств была меньше и составляла 278 тыс. руб. или 10,1 % от валюты баланса, а в 2011 году - 343 тыс. руб. или 13,1% от валюты баланса. Степень обоснованности больших остатков денежных средств следует анализировать по отчету о движении средств, данная ситуация свидетельствует о несбалансированности денежных потоков. 
В 2013 году произошло увеличение активов. В 2012 году активы увеличились на 148 тыс. руб. 
Источник финансирования увеличения активов в 2012 году служил собственный капитал на 76,2% и на 23,8% краткосрочный заемный капитал (краткосрочные обязательства). Это говорит о том, что большая часть активов финансируется за счет собственных средств, что соответствует неликвидной структуре имущества. Удельный вес собственных средств в 2013 год сократился на 1,3 %, что свидетельствует о незначительном увеличении финансовой зависимости. 
Структура заемного капитала за рассматриваемый период мало изменилось. Предприятие не использует долгосрочное кредитование. 
Большая часть заемных средств привлекается в виде краткосрочных кредитов, доля которых увеличилась на 1,8% в 2013 году. Главным недостатком данного источника финансирование - использование только краткосрочного кредитования. Условие текущей ликвидности не выполняется. 

Подведем итоги по разделу 2:
1. Положительные:
    - величина активов возросла;
    - структура активов предприятия стабильна;
    - рискованного заемного капитала сократилось;
2. Отрицательные:
    - несбалансированность денежных потоков;
    - неликвидная структура имущества;
    - незначительное увеличение финансовой зависимости.  























3. Анализ финансового положения предприятия

3.1. Оценка ликвидности баланса

Анализ ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активам, сгруппированным по степени убывания их ликвидности, с обязательствами по пассивам, которые группируются по степени срочности их погашения.
Активы организации разделяются на следующие группы:
А1 - абсолютные и наиболее ликвидные активы – денежные средства организации и краткосрочные финансовые вложения (стр. 1250+1240);
А2 - быстро реализуемые активы – дебиторская задолженность и прочие оборотные активы (стр. 1230+1260). Ликвидность этой группы оборотных активов зависит от своевременности отгрузки продукции, оформления банковских документов, скорости платежного документооборота в банках, платежеспособности покупателей, форм расчетов и др.;
А3 - медленно реализуемые активы – запасы с учетом НДС и финансовые вложения в долгосрочные ценные бумаги (стр. 1210+1220+1170). Ликвидность этой группы оборотных активов зависит от продолжительность производственного процесса предприятия, ликвидности сырья и материалов и от конкурентоспособности продукции предприятия;
А4 - труднореализуемые активы – внеоборотные активы, т.е. основные средства, нематериальные активы, результаты исследований и разработок, поисковые активы, отложенные налоговые активы и прочие внеоборотные активы и вложения в уставные фонды других предприятий  за исключением долгосрочных финансовых вложений в ценные бумаги (стр. 1100-1170).
Пассивы баланса группируются по степени  срочности их оплаты:
П1 - наиболее срочные обязательства – кредиторская задолженность и прочие краткосрочные обязательства (стр. 1520+1550);
П2 - краткосрочные пассивы – краткосрочные заемные средства и оценочные обязательства (стр. 1510+1540);
П3 - долгосрочные пассивы – долгосрочные кредиты и заемные средства (стр. 1400);
П4 - постоянные пассивы – собственный капитал, находящийся в постоянном распоряжении предприятия, т.е. сумма статей по разделу «Капитал и резервы» за вычетом собственных акций, выкупленных у акционеров, увеличенный на сумму доходов будущих периодов (стр.1300+1530).
Для определения ликвидности баланса следует сопоставить итоги групп по активу и пассиву. Баланс считается абсолютно ликвидным, если имеют место следующие соотношения:

А1П1

А2П2					                                                                                                      (7 )

А3П3

А4П4
Выполнение первых трех неравенств с необходимостью влечет выполнение и четвертого неравенства, поэтому практически существенным является сопоставление итогов первых трех групп по активу и пассиву. Четвертое неравенство носит «балансирующий» характер и в то же время имеет экономический смысл: его выполнение свидетельствует о соблюдении минимального условия финансовой устойчивости – наличие у организации собственных оборотных средств. 
В случае, когда одно или несколько неравенств имеют  знак, противоположный  зафиксированному в оптимальном варианте, ликвидность баланса в большей или меньшей степени отличается от абсолютной. При этом недостаток средств по одной  группе активов компенсируется их избытком по другой, хотя компенсация имеет место лишь по стоимостной величине, поскольку в реальной платежной ситуации менее ликвидные активы не могут заместить более ликвидные.
Изучение соотношения этих групп активов и пассивов за несколько периодов (или хотя на начало и конец периода) позволит установить тенденции изменения в структуре баланса и его ликвидности. В частности, производится оценка меры несоответствия групп активов и пассивов:

,							(8)

где  – значение активов i-ой группы, руб.; 

      – значение пассивов i-ой группы, руб.
Результаты анализа оформим в виде таблиц 6, 7, 8.





Таблица 6 - Группировки активов и пассивов по группам (в тыс. руб.)
	Актив
	Пассив

	Группа
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	Группа
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.

	А1
	343
	278
	320
	П1
	265
	252
	259

	А2
	80
	120
	140
	П2
	390
	407
	497

	А3
	883
	1026
	1091
	П3
	0
	0
	0

	А4
	1310
	1340
	1455
	П4
	1961
	2105
	2250



Таблица 7 - Проверка условий ликвидности на начало и конец периода
	Состояние на конец 2011 г.
	Проверка условий ликвидности
	Состояние на конец 2012 г.
	Проверка условий ликвидности
	Состояние на конец 2013 г.
	Проверка условий ликвидности

	А1 > П1
	Выполняется
	А1 > П1
	Выполняется
	А1 > П1
	Выполняется

	А2 <  П2
	Не выполняется
	А2 < П2
	Не выполняется
	А2 < П2
	Не выполняется

	А3 > П3
	Выполняется
	А3 > П3
	Выполняется
	А3 > П3
	Выполняется

	А4 < П4
	Выполняется
	А4 < П4
	Выполняется
	А4 < П4
	Выполняется



Таблица 8 - Оценка меры несоответствия групп активов и пассивов
	Группы активов и пассивов
	превышение (+) или недостаток (-) в тыс. руб.
	превышение (+) или недостаток (-)
в %

	
	на конец 2011 г.
	на конец 201 2 г.
	на конец 2013 г.
	на конец 2011 г.
	на конец 201 2 г.
	на конец 2013 г.

	А1П1
	78
	26
	61
	29,43%
	10,32%
	23,55%

	А2П2
	-310
	-287
	-357
	-79,49%
	-70,52%
	-71,83%

	А3П3
	883
	1026
	1091
	 -
	- 
	- 

	А4П4
	-651
	-765
	-795
	-33,20%
	-36,34%
	-35,33%



Баланс неликвиден, так как краткосрочные кредиты не покрываются быстро реализуемыми кредитами в 2011-2013 годах (А2 < П2). У предприятия есть собственные оборотные средства (А4 < П4).                                    
Наиболее ликвидные активы больше чем наиболее срочные обязательства (А1 > П1).Данная ситуация свидетельствуете о достатке срочной ликвидности в размере (А1 – П1).
Таблица 8 показала, что в абсолютных величинах для 2 группы мера несоответствия растет как для пассивов, так и для активов.
 Ликвидность баланса понизилась за рассматриваемый период. По 3 группе нельзя судить, так как нет долгосрочных кредитов. 
Для повышения можно порекомендовать следующие мероприятия: 
- сократить А3 в пользу увеличения А2, т.е. сократить запасы, улучшить систему сбыта готовой продукции; 
- сократить краткосрочные П2 и П1 в пользу долгосрочных П3;  
- привлечь долгосрочные кредиты для реализации инвестиционного проекта по повышению эффективности использования оборотных активов.

3.2. Анализ финансовой устойчивости на базе абсолютных
показателей

Соотношение стоимости запасов и величины собственных и заемных источников их формирования является одним из важнейших факторов устойчивости финансового состояния предприятия. Рассмотрим обоснование данного принципа, с помощью которого строится методика анализа финансовой устойчивости предприятия. Для обоснования используется модель бухгалтерского баланса предприятия:

,				 (9)
где F – внеоборотные активы и долгосрочная дебиторская задолженность, руб.; 
     Z – запасы, включая НДС по приобретенным ценностям, руб.; 

      – краткосрочная дебиторская задолженность, руб.; 
     d – денежные средства и краткосрочные финансовые вложения, руб., прочие оборотные активы в зависимости от их роли в кругообороте присоединяются либо к запасам, либо к дебиторской задолженности; 

      – собственный капитал, руб.; 

      – долгосрочные обязательства, руб.; 

      – краткосрочный кредиты и займы, руб.;  

      – краткосрочная кредиторская задолженность и прочие краткосрочные обязательства и пассивы, руб.
Условие нормальной текущей ликвидности предприятия выглядит следующим образом: 

						 (10)
т.е. финансово устойчивое предприятие в состоянии погасить краткосрочные обязательства за счет денежных средств и ожидаемых в краткосрочной перспективе поступлений от дебиторов.
Для выяснения причин финансовой устойчивости предприятия введем абсолютный показатель ликвидности:

					 (11)
С помощью этого показателя условие нормальной текущей ликвидности предприятия записывается следующим образом: 

.							(12)
Из модели бухгалтерского баланса  (9) в результате перегруппировки показателей вытекает тождество:

. 			(13)
Левая часть представляет собой абсолютный показатель ликвидности, поэтому имеет место соотношение:

.					(14)
Следовательно, при выполнении условия нормальной текущей ликвидности предприятия соблюдается дополняющее его соотношение:

.					(15) 
После преобразования (15) получаем необходимое для финансовой устойчивости предприятия ограничение общей величины запасов долгосрочными источниками их формирования:

 		 			(16)


Таким образом, предприятие считается финансово устойчивым, если оно финансирует запасы за счет собственных оборотных средств  и долгосрочных займов ().
На основе ограничения (16) строится методика анализа финансовой устойчивости предприятия, которая сводится к анализу обеспеченности запасов источниками их формирования. Обобщающим показателем финансовой устойчивости является излишек или недостаток источников средств для формирования запасов, определяемый как разница величины источников средств и величины запасов. При этом имеется в виде обеспеченность определенными видами источников (собственными, заемными долгосрочными и краткосрочными), поскольку достаточность суммы всех возможных видов источников гарантирована тождественностью итогов актива и пассива баланса.
Для характеристики источников формирования запасов используется несколько показателей, отражающих различную степень охвата разных видов источников:

- наличие собственных оборотных средств, равное разницы величины собственного капитала () и суммы внеоборотных активов и долгосрочной дебиторской задолженности (F):

 						(17)

- наличие долгосрочных источников формирования запасов, полученное из предыдущего показателя увеличением на сумму долгосрочных обязательств ():

 						(18)

- общая величина основных источников формирования запасов, равная сумме долгосрочных источников (предыдущий показатель) и краткосрочных кредитов и займов  ():

 						(19)
Трем показателям наличия источников формирования запасов соответствуют три показателя обеспеченности запасов источниками их формирования:
- излишек (+) или недостаток (-) собственных оборотных средств, равный разнице величины собственных оборотных средств и величины запасов (Z):

 						(20)
- излишек (+) или недостаток (-) долгосрочных источников формирования запасов, равный разнице величины долгосрочных источников формирования  запасов и величины запасов:

 						(21)
- излишек (+) или недостаток (-) общей величины источников формирования запасов, равный разнице величины основных источников формирования  запасов и величины запасов:

						(22)
Эти показатели позволяют классифицировать финансовые ситуации по степени их устойчивости. 
1. 

Абсолютная устойчивость финансового состояния, встречающая редко и представляющая собой крайний тип финансовой устойчивости: излишек собственных оборотных средств или равенство собственных оборотных средств и запасов или из предыдущих условий



		                               					                              (23)


2. 

Нормальная устойчивость финансового состояния, гарантирующая платежеспособность: недостаток собственных оборотных средств  и излишек долгосрочных источников формирования запасов или равенство величин долгосрочных источников и запасов   или

 

										                (24)


3. 


Неустойчивое финансовое состояние, сопряженное с нарушением условия ликвидности 2, при котором, тем не менее, сохраняется возможность восстановления равновесия за счет пополнения реального собственного капитала и увеличения собственных оборотных средств,  а также  за счет дополнительного привлечения долгосрочных кредитов и заемных средств: недостаток собственных оборотных средств , недостаток долгосрочных источников формирования запасов , излишек общей величины основных источников формирования запасов или равенство величины основных источников и запасов :

 

										                (25)


4. 


Кризисное финансовое состояние, при котором предприятие находится на грани банкротства, т.к. в данной ситуации денежные средства, краткосрочные финансовые вложения, дебиторская задолженность и прочие оборотные активы не покрывают даже его кредиторскую задолженность и прочие краткосрочные пассивы: недостаток собственных оборотных средств , недостаток долгосрочных источников формирования запасов , недостаток общей величины основных источников формирования запасов :

 

										                (26)



Результаты анализа обеспеченности запасов источниками формирования сведем в таблицу 9.


Таблица 9 - Анализ обеспеченности запасов источниками (в тыс. руб.)
	Показатели
	Обозначение
	Значение показателя
	Цепные изменения

	
	
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2012 г.
	2013 г.

	1. Собственный капитал (табл. 4)
	

	1961
	2105
	2250
	144
	145

	2. Внеоборотные активы (стр. 1100) 
	F
	1310
	1445
	1565
	135
	120

	3. Наличие собственных оборотных средств (п.1-п.2)
	

	651
	660
	685
	9
	25

	4. Долгосрочные пассивы (стр. 1400) 
	

	0
	0
	0
	0
	0

	5. Наличие долгосрочных источников формирования запасов (п.3+п.4)
	

	651
	660
	685
	9
	25

	6. Краткосрочные кредиты и заемные средства (стр. 1510)
	

	350
	362
	430
	12
	68

	7. Общая величина основных источников формирования запасов (п.5+п.6)
	

	1001

	1022
	1115
	21
	93

	8. Общая величина запасов, включая НДС (стр. 1210+стр. 1220)
	Z
	883
	921
	981
	38
	60

	Продолжение таблицы 9

	9. Излишек (+) или недостаток (–) собст-х обор-х средств (п.3-п.8)
	

	-232

	-261
	-296
	-29
	-35

	10. Излишек (+) или недостаток (–) долгосрочных источников формирования запасов (п. 5-п.8)
	

	-232

	-261
	-296
	-29
	-35

	11. Излишек (+) или недостаток (–) общей величины источников формирования запасов (п. 7-п.8)
	

	118

	101
	134
	-17
	33

	12. Номер типа финансовой ситуации согласно классификации
	1 или 2 или 3 или 4
	3
	3
	3
	-
	-



Анализируемое предприятие находиться в неустойчивом финансовом положении, так как присутствует недостаток собственных оборотных средств и долгосрочных источников, предприятие не использует долгосрочное кредитование. В 2012 году величина собственных оборотных средств составила 660 тыс. руб., что на 9 тыс. руб. больше, чем в 2011 году. В 2013 году увеличилась  на 25 тыс. руб.  и составила 685 тыс. руб., финансовая устойчивость сократилась, так как недостаток долгосрочных источников увеличился с 232 до 261 тыс. руб.  в 2012, до 296 тыс. руб. в 2013 году. Причиной недостатка долгосрочных источников формирования запасов является увеличение запасов в 2012 году на 38 тыс. руб. и в 2013 году на 60 тыс. руб. Следовательно, в 2012 году расширение запасов финансировалось за счет краткосрочных кредитов, что привело к снижению финансовой устойчивости. Для восстановления равновесия финансовой устойчивости необходимо - либо снижать запасы, либо привлекать долгосрочные кредиты. 
 Рассчитаем tкр*12= -5,83 ≈ 6 месяцев - время наступления кризиса. 


3.3. Анализ финансового положения на базе относительных показателей

Наряду с абсолютными показателями финансовое положение характеризуют финансовые коэффициенты, которые делятся на следующие группы:
- коэффициенты ликвидности
- коэффициенты финансовой устойчивости 
- коэффициенты рыночной устойчивости
- коэффициенты платежеспособности 
В условиях ограниченности информационной базы анализа в курсовом проекте предлагается рассмотреть только первые две групп показателей.
Для оценки ликвидности предприятия используются три относительных показателя, которые различаются набором ликвидных активов предприятия, рассматриваемых в качестве покрытия краткосрочных обязательств.
1. Мгновенную ликвидность (платежеспособность) предприятия характеризует коэффициент абсолютной ликвидности. Он показывает, какую часть краткосрочной задолженности может покрыть предприятие за счет имеющихся денежных средств и краткосрочных финансовых вложений, быстро реализуемых в случае надобности. Краткосрочные обязательства включают: краткосрочные кредиты банков и прочие краткосрочные займы, краткосрочную кредиторскую задолженность, включая задолженность по дивидендам, резервы предстоящих расходов и платежей, прочие краткосрочные пассивы. Показатель рассчитывается по формуле:

, 					(27)
где d – денежные средства и краткосрочные финансовые  вложения (стр. 1240, 1250 б.), руб.; 

       – краткосрочные кредиты и займы (стр. 1510 б.), руб.; 

       – краткосрочная кредиторская задолженность и прочие краткосрочные обязательства (стр. 1520, 1550 б.), руб. 


Нормальное ограничение , распространенное в экономической литературе, означает, что каждый день подлежат погашение 20% краткосрочных обязательств предприятия, или, другими словами, что в случае поддержания остатка денежных средств на уровне отчетной даты краткосрочная задолженность, имеющая место на отчетную дату, может быть погашена за 5 дней. Учитывая неоднородную структуру сроков погашения, указанный норматив следует считать завышенным. Для получения более реалистичного нормального ограничения сроков погашения задолженности необходимо на основе данных аналитического учета определить средний срок погашения кредитов и средний срок погашения кредиторской задолженности. Тогда коэффициент абсолютной ликвидности должен быть не меньше величины, которая показывает долю краткосрочных обязательств, подлежащую ежедневной оплате:

,                                                                       (28)

где  - нормативное значение коэффициента абсолютной ликвидности, 

      - средний срок погашения краткосрочный кредитов, дни, 

      - средний срок погашения кредиторской задолженности, дни.
Основной фактор повышения уровня абсолютной ликвидности – равномерное и своевременной погашение дебиторской задолженности, сдерживание роста дебиторской задолженности запасов и внеоборотных активов. Для обоснования этого положения построим факторную модель коэффициента абсолютной ликвидности, используя ранее обоснованное тождество (5), вытекающее из модели бух баланса (1):

                        (29), 
где F – внеоборотные активы  и долгосрочная дебиторская задолженность; 
      Z – запасы (включая НДС по приобретенным ценностям); 

       – краткосрочная дебиторская задолженность за вычетом задолженности участников по взносам в УК; 
      d – денежные средства и краткосрочные финансовые вложения за вычетом собственных акций, выкупленных у акционеров;

       – реальный собственный капитал; 

       – долгосрочные займы и прочие финансовые обязательства, включая целевые финансирование и поступления долгосрочного характера; 

       – краткосрочный кредиты и займы, включая целевые финансирование и поступления краткосрочного характера;  

       – краткосрочная кредиторская задолженность и прочие краткосрочные обязательства и пассивы;

 (15) – излишек или недостаток долгосрочных источников формирования запасов, равный разнице величины долгосрочных источников формирования  запасов и величины запасов.



Перенесем величину дебиторской задолженности () в правую часть тождества (27) и затем поделим левую и правую части тождества на величину краткосрочных обязательств (+):

 			(30)
Из определения коэффициента абсолютной ликвидности и выражения 29 вытекает искомая факторная модель:

 			(31)
Из факторной модели 30 следует, что росту коэффициента абсолютной ликвидности способствует рост долгосрочных источников финансирования и снижение уровня внеоборотных активов, запасов, дебиторской задолженности и краткосрочных обязательств.
2. Коэффициент быстрой ликвидности (промежуточного покрытия) характеризует ликвидность предприятия  с учетом предстоящих поступлений от дебиторов. Он показывает, какую часть текущей задолженности предприятие может покрыть в ближайшей перспективе при условии полного погашения дебиторской задолженности:


, 					(32)

где  – краткосрочная дебиторская задолженность (стр. 1230 б.), руб.

Нормальное ограничение  означает, что денежные средства и предстоящие поступления от текущей деятельности должны покрывать текущие долги. Для повышения уровня текущей ликвидности необходимо способствовать росту обеспеченности запасов собственными оборотными средствами и долгосрочными кредитами и займами, для чего следует увеличивать собственные оборотные средства, привлекать долгосрочные кредиты и займы и обоснованно снижать уровень запасов.


Для изучения причин рост показателя построим факторную модель коэффициента быстрой ликвидности. Доля этого раздели левую и правую части тождества 27 на величину краткосрочных обязательств (+):

 		(33)
Из определения коэффициента  текущей ликвидности и выражения 31 вытекает искомая модель:

 			(34)
Из факторной модели 31 следует, что росту коэффициента текущей ликвидности способствует рост обеспеченности запасов долгосрочными источниками финансирования и снижения уровня краткосрочных обязательств. 
Рассмотрим связь коэффициента быстрой ликвидности и абсолютных показателей финансовой устойчивости предприятия. Классификации финансовых ситуаций, изложенной на предыдущих лекциях, соответствует динамика изменений именно коэффициента текущей ликвидности, наиболее точного отражающего текущую финансовую устойчивость предприятия.

Между показателем обеспеченности запасов долгосрочными источниками () и коэффициентом текущей ликвидности существует взаимно-однозначное соответствие, вытекающее из модели 32:



                                                                                                                                        (35)





Поэтому с помощью коэффициента быстрой ликвидности точно идентифицируется как нормальная устойчивость финансового состояния (), так и неустойчивое финансовое состояние (). Но для идентификации таких полярных финансовых ситуаций, как абсолютная устойчивость и кризисное финансовое состояние, расчета коэффициента быстрой ликвидности недостаточно. Для этой цели необходим расчет абсолютных показателей финансовой устойчивости ( ).
Коэффициент текущей ликвидности (покрытия) отражает прогнозируемые платежные возможности предприятия при условии погашения краткосрочной дебиторской задолженности и реализации имеющихся запасов:

 ,                                                                          (36)
где Z – величина запасов с учетом НДС (стр. 1210, 1220 б.)

Нормальное ограничение  показателя  – . Официально рекомендованный норматив для показателя следует считать несколько завышенным. Несомненно, что коэффициент покрытия должен быть больше единицы, однако  более конкретно норматив может быть определен лишь на основе статистической обработки обширного ряда данных отечественных и зарубежных компаний, имеющих тот же профиль деятельности, что и обследуемое предприятие. 
Уровень коэффициента покрытия непосредственно определяется наличием долгосрочных источников формирования запасов. Для повышения уровня коэффициента покрытия необходимо пополнять реальный собственный капитал предприятия и обоснованно сдерживать рост внеоборотных активов и долгосрочной дебиторской задолженности. Обоснуем это положение, построив факторную модель коэффициента покрытия. Для этого в тождестве 27 перенесем величину запасов (Z) в левую часть:

  		 (37)
И разделим левую и правую части тождества 37 на величину краткосрочных обязательств:

			 (38)
Из определения коэффициента покрытия и выражения 38 вытекает искомая факторная модель:

  			           (39)
Из факторной модели 39 следует, что росту коэффициента покрытия способствует рост долгосрочных источников финансирования запасов и снижения уровня краткосрочных обязательств. Соответственно рост долгосрочных источников запасов обусловлен ростом реального собственного капитала и долгосрочных кредитов и займов, а также снижением внеоборотных активов и долгосрочной дебиторской задолженности, что вытекает из определения долгосрочных источников: 

 			  	      (40)
В отличие от коэффициента абсолютной ликвидности и текущей ликвидности, показывающей мгновенную и текущую платежеспособность, коэффициент покрытия отражает прогноз платежеспособности на относительно отдаленную перспективу.
Различные показатели ликвидности дают не только разностороннюю характеристику платежеспособности предприятия при разной степени учета ликвидных активов, но и отвечают интересам различных внешних пользователей аналитической информации. Так, для поставщиков наиболее интересен коэффициент абсолютной ликвидности. Банк, кредитующий предприятие, больше внимания уделяет коэффициенту текущей ликвидности. Акционеры предприятия в большей мере оценивают платежеспособность предприятия по коэффициенту покрытия.
Результаты расчета коэффициентов сводятся в таблицу 10.

Таблица 10 - Анализ показателей ликвидности
	Показатель
	Нормальное ограничение
	Значение показателя
	Цепные изменения

	
	
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2012 г.
	2013 г.

	Коэффициент абсолютной ликвидности 
	0,2
	0,56
	0,45
	0,46
	-0,10
	0,01

	Коэффициент быстрой ликвидности
	1,0
	0,69
	0,65
	0,67
	-0,04
	0,02

	Коэффициент текущей ликвидности
	2,0
	2,12
	2,15
	2,09
	0,02
	-0,06



Сравним значения коэффициентов с нормальными ограничениями, оценим их динамику, сделаем  вывод о финансовом состоянии предприятия.
Значение коэффициента абсолютной ликвидности говорит о том, что мгновенная платежеспособность находиться на нормальном уровне. В 2013 году 46 % краткосрочных обязательств (при необходимости) могут быть немедленно погашены. 
Коэффициент быстрой ликвидности показывает прогнозируемую платежеспособность при условии своевременного поступления дебиторской задолженности. Коэффициент не соответствует нормативу в течении всего периода, это означает, что денежные средства и предстоящие поступления от текущей деятельности не покрывают текущие долги. Динамика коэффициента показывает уменьшение финансовой устойчивости в 2012 и в 2013 годах. 
Коэффициент текущей ликвидности соответствует нормативу в 2011 и в 2012 годах, в 2013 году - не соответствует. Это значит, что краткосрочных обязательств больше, чем текущих активов. То есть предприятие в ближайшее время не имеет реальной возможности восстановить платежеспособность.

Рассмотрим коэффициенты, отражающие структуру капитала и степень обеспеченности собственными средствами. Эти коэффициенты характеризуют финансовую устойчивость предприятия.
Коэффициент автономии или финансовой независимости отражает долю собственного капитала в общей величине источников формирования активов или какая часть активов формируется за счет собственного капитала: 

, 						(41)
где В – валюта баланса, руб. Устойчивость предприятия оценивается положительно, если значение коэффициента превышает 0,5.
Коэффициент финансового рычага (финансовый леверидж) рассчитывается как отношение заемного капитала к собственному: 

,						(42)
где З  - заемные средства, руб.
Коэффициент отражает финансовую активность предприятия по привлечению заемных средств и имеет нормативное ограничение меньше 1.
Коэффициент автономии и коэффициент финансового рычага отражают степень финансовой зависимости предприятия от заемных источников финансирования. При этом коэффициенты взаимосвязаны и нормальное ограничение коэффициента финансового рычага вытекает из нормального ограничения коэффициента автономии и наоборот:

						(43)

, 						(44)

так как , то получаем

, 					(45)
обратное значение показателя (45) составит

, 						(46)
после преобразования получаем:

.		      			            (47)
Коэффициент маневренности равняется отношение собственных оборотных средств к реальному собственному капиталу: 

. 						(48)
Он показывает, какая часть собственного капитала предприятия находится в мобильной форме, позволяющей свободно маневрировать капиталом, или долю собственного капитала, направленную на финансирование оборотных активов. Высокие значения коэффициента положительно характеризуют финансовое состояние, однако каких-либо устоявшихся в практике нормальных значений показателя не существует. В качестве усредненного показателя для оптимальных уровней коэффициента можно рассматривать значение 0,2, хотя во многом нормальное значение этого коэффициента зависит от ликвидности запасов предприятия и структуры активов. Чем больше удельный вес запасов в общей величине активов, тем больше собственного оборотного капитала должно быть вложено в их финансирование.
Коэффициент постоянного актива показывает долю собственного капитала, направленного на финансирование внеоборотных активов:

 . 						(49)
Коэффициент маневренности и постоянного актива в сумме дают 1, следовательно, нормативное ограничение коэффициента постоянного актива 0,8.
Коэффициент маневренности и постоянного актива отражают направления вложения собственного капитала предприятия во внеоборотные активы или в запасы. Эти коэффициенты также взаимосвязаны и в сумме дают 1, поэтому нормальное ограничение коэффициента постоянного актива вытекает из нормального ограничения коэффициента маневренности и наоборот:

						(50)

,						(51)

так как , то получаем

,					(52)
после преобразований получаем:

.						(53)
Коэффициент автономии источников формирования запасов показывает долю собственных оборотных средств в общей сумме основных источников формирования запасов:

.						(54)
Рост коэффициента отражает тенденцию к снижению зависимости предприятия от заемных источников финансирования хозяйственного кругооборота и поэтому оценивается положительно.
Достаточность собственных оборотных средств представляет коэффициент обеспеченности запасов собственными источниками, равный отношению величины собственных оборотных средств к стоимости запасов предприятия: 

.						(55)
Для промышленных предприятий нормальное ограничение показателя: 

. 					(56)

Кроме того, коэффициент обеспеченности запасов собственными источниками должен быть ограничен снизу значениями коэффициента автономии источников формирования запасов для того, что предприятия не оказалось на грани банкротства:, что вытекает из сформулированной классификации финансовых ситуаций по степени устойчивости:

,						(57)
после подстановки формул (54, 55), получаем

						(58)
после преобразований, получаем:

,						(59)
следовательно 


 или ,					(60)
что означает, что запасы предприятии обеспечены за счет общей величины основных источников формирования запасов и, следовательно, предприятие не находится в кризисном финансовом состоянии. 
Достаточность долгосрочных источников формирования запасов (собственных оборотных средств и долгосрочных кредитов и займов) оценивается коэффициентом обеспеченности запасов долгосрочными источниками, равного отношению величины долгосрочных источников формирования запасов к стоимости запасов предприятия: 

.

В соответствии с классификациями финансовых ситуаций по степени их устойчивости (см. формулы 23-26) предприятие является финансово устойчивым, если .
Анализ динамики коэффициентов автономии, финансового рычага, маневренности, автономии источников формирования запасов, обеспеченности запасов собственными источниками, обеспеченности оборотных активов собственными средствами за ряд смежных отчетных периодов позволяют выявить тенденции изменения финансовой устойчивости предприятия. 
Результаты расчетов оформим в виде таблицы 11. Коэффициенты автономии и финансового рычага рассчитаны в таблице 3, для расчета остальных коэффициентов используем данные таблицы 9 и бухгалтерского баланса.

Таблица 11 - Коэффициенты финансовой  устойчивости
	Показатель
	Нормальное ограничение
	Значение показателя
	Цепные изменения

	
	
	2011 г.
	2012 г.
	2013 г.
	2012 г.
	2013 г.

	Коэффициент автономии
	> 0,5
	0,75
	0,76
	0,75
	0,01
	-0,01

	Коэффициент финансового рычага
	< 1
	0,33
	0,31
	0,34
	-0,02
	0,02

	Коэффициент маневренности
	> 0,2
	0,33
	0,31
	0,30
	-0,02
	-0,01

	Коэффициент постоянного актива
	< 0,8
	0,67
	0,69
	0,70
	0,02
	0,01

	Коэффициент автономии источников формирования запасов
	-
	0,65
	0,65
	0,61
	0,00
	-0,03

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными источниками 
	> 0,6 - 0,8
	0,74
	0,72
	0,70
	-0,02
	-0,02

	Коэффициент обеспеченности запасов долгосрочными источниками
	
 
	0,74
	0,72
	0,70
	-0,02
	-0,02



В нашем случае коэффициенты соответствуют нормативным значениям, следовательно, предприятие является финансово независимым. За три  года динамика показывает небольшое снижение финансовой независимости от внешних источников финансирования. Однако данное снижение все равно находится в пределах нормы.
Коэффициент маневренности и коэффициент постоянного актива показывают направление использования собственного капитала. В сумме дают единицу. В 2011 году 33% собственного капитала направлено на финансирование оборотных активов или находится в мобильной форме. 
Коэффициент постоянного актива отражает, что в 2013 году 69% собственного капитала направлено на финансирование внеоборотных активов, имеет противоположную динамику с коэффициентом маневренности. 
Коэффициент автономии запасов отражает, что доля собственных оборотных средств предприятия сокращается в 2013 году. 
Коэффициент обеспеченности собственными источниками снижается, то есть меньше собственных источников направлено на формирование запасов. 
Предприятие не находится в зоне банкротства, так как коэффициент обеспеченности собственным источниками больше коэффициента автономии, что так же подтверждается расчетами в таблице 9.
Коэффициент обеспеченности долгосрочными источниками не соответствует нормативу в течении всего периода.. Это свидетельствует о финансовой неустойчивости предприятия. Снижение коэффициента говорит о снижении финансовой устойчивости. 
Для стабилизации финансовой устойчивости можно предложить следующие пути:
- снижение запасов; 
- привлечение долгосрочных заемных источников;
- изменение структуры финансирования, так как обеспечение собственными источниками находится в пределах нормы.
Структура баланса считается удовлетворительной.
Составим выводы:
1) Положительные стороны:
- наличие возможности восстановить платежеспособность;
2) Отрицательные стороны:
- недостаток обеспеченности запасов долгосрочными источниками;
- низкая платежеспособность;
- снижение финансовой устойчивости.






























4.   Анализ результативности деятельности предприятия

4.1. Анализ факторов формирования прибыли

Цель анализа прибыли – обоснование вариантов управленческих решений, реализация которых позволит обеспечить устойчивый рост финансовых результатов. Финансовые результаты деятельности предприятия за отчетный период характеризуются системой взаимосвязанных отчетных показателей. К ним относятся: валовая прибыль (убыток), прибыль (убыток) от продаж, прибыль (убыток) до налогообложения, чистая прибыль (нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода). В дальнейшем для  краткости слово «убыток» в некоторых случаях буде опускаться. Все перечисленные показатели содержатся в форме № 0710002  «Отчет о прибылях и убытках». Порядок расчета показателей прибыли представлен в таблице 12.
Для анализа факторов формирования прибыли используются факторные модели, содержащие показатели доходов и расходов предприятия.
Факторная модель валовой прибыли имеет следующий вид:

, 						(61)

где  – выручка от продажи товаров, работ услуг (без НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей), 

       – себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг.
Прибыль от продаж – наиболее важный фактор формирования чистой прибыли предприятия. Он даже может составлять более 100%, что буде компенсировано отрицательным удельным весом какого-либо другого фактора или нескольких факторов. Факторная модель показателя прибыли от продаж имеет следующий вид:

, 					(62)

где  – прибыль от продаж, 

      – валовая прибыль, 

      – коммерческие расходы, 

      – управленческие расходы.
Если заменить валовую прибыль на исходные показатели (выручки и себестоимости), то получиться четырехфакторная модель: 

.				(63)
Прибыль до налогообложения формируется за счет прибыли от продаж, полученной в результате основной деятельности предприятия и разницы прочих доходов и расходов. 
Чистая прибыль – важнейший финансовый показатель результативности деятельности предприятия. Чистая прибыль – источник роста благосостояния собственников и активов предприятия.
Расширенная факторная модель чистой прибыли имеет следующий вид:

,		(64)

где  - прочие доходы (стр. 2310 + 2320 + 2340 формы № 0710002), 

       - прочие расходы (стр. 2330 + 2350 формы № 0710002), 

      - расходы, связанные с налогообложением, учитывающие текущий налог на прибыль, отложенные налоговые активы и обязательства (стр. 2410 + 2430 – 2450 формы № 0710002).
Показатели рентабельности продаж определяются как отношение показателей прибыли к выручке от продажи товаров (без НДС, акцизов и аналогичных платежей). В качестве показателя прибыли могут использоваться: валовая прибыль, прибыль от продаж, прибыль до налогообложения,  чистая прибыль. Показатели рентабельности продаж показывают эффективность продаж предприятия в отчетном периоде с точки зрения получения прибыли.
Рентабельность продаж рассчитывается по формуле:

 , 			(65)

где  - прибыль, руб., 
      N - выручка от продажи товаров, работ услуг (без НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей), руб. 


	Показатель
	Условное обозначение
	Значение, тыс. руб.

	Абсолютное изменение, тыс. руб.
	Индекс показателя, %
	Удельный вес показателя в выручке, %
	Изменение удельного веса показателя в выручке, %

	
	
	2012 г.
	2013 г.
	
	
	в предыдущем периоде
	в отчетном периоде
	

	Выручка от продаж (стр. 2110)
	

	3500
	4500
	1000
	128,57%
	100,00%
	100,00%
	 

	Себестоимость проданных товаров (стр. 2120)
	

	2700
	3600
	900
	133,33%
	77,14%
	80,00%
	2,86%

	Валовая прибыль (стр. 2100)
	

	800
	900
	100
	112,50%
	22,86%
	20,00%
	-2,86%

	Коммерческие расходы (стр. 2210)
	

	126
	157
	31
	124,60%
	3,60%
	3,49%
	-0,11%

	Управленческие расходы (стр. 2220)
	

	309
	318
	9
	102,91%
	8,83%
	7,07%
	-1,76%

	Прибыль от продаж (стр. 2200)
	

	365
	425
	60
	116,44%
	10,43%
	9,44%
	-0,98%

	Прочие доходы (стр. 2310, 2320, 2340)
	

	47
	72
	25
	153,19%
	1,34%
	1,60%
	0,26%

	Прочие расходы (стр. 2330, 2350)
	

	27
	37
	10
	137,04%
	0,77%
	0,82%
	0,05%

	Прибыль до налогообложения (стр. 2300)
	

	385
	460
	75
	119,48%
	11,00%
	10,22%
	-0,78%

	Расходы, связанные с налогообложением (стр. 2410, 2430, 2450)
	

	185
	130
	-55
	70,27%
	5,29%
	2,89%
	-2,40%

	Чистая прибыль (стр. 2400)
	

	200
	330
	130
	165,00%
	5,71%
	7,33%
	1,62%


Таблица 12 - Анализ факторов формирования прибыли

Совокупные доходы составили в 2013 году 4572 тыс. руб., что на 1025 тыс. руб. больше, чем в 2012 году. Основным источником дохода является выручка от продаж. Выручка от продаж выросла на 1000 тыс. руб. и в 2013 году составила 4500 тыс. руб. Удельный вес прочих доходов незначителен и составляет 1,34% в 2012 году и 1,6% в 2013 году.
Совокупные расходы предприятия в 2013 году составили 4242 тыс. руб., что на 895 тыс. руб. больше, чем в предыдущем году. Структурное соотношение расходов изменилось незначительно. 
Изменения доходной части:
- валовая прибыль увеличилась на 100 тыс. руб.;
- прибыль от продаж увеличилась на 60 тыс. руб.;
- прибыль до налогообложения увеличилась на 75 тыс. руб.;
- чистая прибыль увеличилась на 130 тыс. руб.
Изменения расходной части:
- увеличение коммерческих расходов на 31 тыс. руб.;
- увеличение управленческих расходов на 9 тыс. руб.;
- увеличение прочих расходов на 10 тыс. руб.;
- снижение расходов, связанных с налогообложением на 55 тыс. руб.


4.2. Расчет показателей деловой активности

Деловую активность, проявляемую предприятием в процессе достижения целей  деятельности, отражают показатели оборачиваемости и средних сроков оборота. Показатели оборачиваемости активов и обязательств рассчитываются как отношения выручки от продаж  к показателям средних за отчетный период активов и обязательств предприятия. Для обеспечения сопоставимости показателей оборачиваемости с показателями рентабельности продаж выручку от продаж надо брать для расчета без НДС, акцизов и аналогичных платежей. Показатели оборачиваемости дополняют показатели средних сроков оборота активов или обязательств, определяемые как отношение продолжительности отчетного периода в днях к показателям оборачиваемости. 
Рассмотрим эти показатели:

1) коэффициент оборачиваемости активов предприятия ()

, 			(66)
где  N – выручка от продажи товаров в отчетном периоде без НДС, акцизов и аналогичных платежей, 


       – средняя  за отчетный период валюта баланса: , 

       – итог или валюта баланса на начало и на конец периода. 
Среднее значение активов можно посчитать точнее, как среднюю хронологическую величину, если учитывать итог баланса не только на отчетные даты, но и промежуточные даты отчетного периода.
Рост оборачиваемости активов в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом означает ускорению оборота активов и оценивается положительно при условии прибыльной деятельности предприятия. В случае отрицательной рентабельности продаж предприятия рост оборачиваемости активов приводит к ускорению убыточной деятельности.

2) средний срок оборота активов в днях ():

 , 				(67)
где Т – продолжительность отчетного периода в днях.
Снижение срока оборота активов означает ускорение оборота и наоборот. Средний срок оборота активов показывает продолжительность оборота в днях, оборачиваемость активов показывает количество оборотов за отчетный период. Следовательно, эти показатели в равной степени отражают деловую активность предприятия и поэтому для анализа выбирают один их этих показателей.
3) коэффициент оборачиваемости оборотных активов:


 ():, 				(68)

где  – среднее за отчетный период значение стоимости оборотных активов, рассчитываемое как среднее арифметическое (среднехронологическое). 

4) средний срок оборота оборотных активов в днях ():

 . 			      (69)
Снижение среднего срока оборота по сравнению с предыдущим периодом означает ускорение оборота оборотных активов и наоборот.

5) коэффициент оборачиваемости запасов ():

, 			(70)

где  – средняя за отчетный период стоимость запасов. 
Оборачиваемость запасов показывает скорость списания запасов в связи с продажей продукции по обычным видам деятельности. Рост оборачиваемости запасов свидетельствует об эффективности и экономии использования запасов. Снижение оборачиваемости запасов отражает опережающий рост запасов по отношение к себестоимости проданных товаров или более медленное снижение запасов по сравнению со снижением себестоимости. Причинами этого могут быть избыточные остатки готовой продукции или сырья, материалов и незавершенного производства. В случае снижения оборачиваемости запасов проводится тщательный анализ причин в области организации производства и маркетинговой политики предприятия. 

6) средний срок оборота запасов в днях ():

 .  				(71)

7) коэффициент оборачиваемости  дебиторской задолженности ():

, 			(72)

где  – средняя за отчетный период величина дебиторской задолженности. 
Рост оборачиваемости дебиторской задолженности может отражать улучшение платежной дисциплины покупателей и / или сокращение продаж с отсрочкой платежа, снижение наоборот. Динамика этого показателя в значительной степени зависит от принятой на предприятии учетной политики, устанавливающей принципы расчетов с покупателями, и от эффективности системы кредитного контроля, обеспечивающей своевременность поступлений оплаты от покупателей за отгруженные товары.

8) средний срок оборота дебиторской задолженности в днях (): 

.  				(73)

9) коэффициент оборачиваемости денежных средств и краткосрочных финансовых вложений():

, 			(74)

где  – средняя за отчетный период величина денежных средств и краткосрочных финансовых вложений.

10) средний срок оборота денежных средств и краткосрочных финансовых вложений в днях (): 

.				(75)
Снижение оборачиваемости и рост среднего срока оборота денежных средств и краткосрочных финансовых вложений свидетельствует о нерациональной организации работы предприятия, допускающего снижения оборота высоколиквидных активов, основное предназначение которых – обслуживание производственно-хозяйственного оборота предприятия. 
Рассмотрим основные показатели оборачиваемости и средних сроков оборота обязательств предприятия.

11) коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности ():

 , 			(76)

где  – средняя за отчетный период величина кредиторской задолженности, включая задолженность по выплате доходов, резервы предстоящих расходов и прочие краткосрочные обязательства. 
Рост оборачиваемости кредиторской задолженности может отражать улучшение платежной дисциплины предприятия в отношении с поставщиками, бюджетом, персоналом предприятия и прочими кредиторами и/или сокращение покупок с отсрочкой платежа. Снижение оборачиваемости – наоборот. 
12) средний срок оборота кредиторской задолженности в днях:

 .				(77)

13) коэффициент оборачиваемости кредитов и займов ():

 , 			(78)

где  – средняя за отчетный период величина кредитов и займов.
Динамика оборачиваемости кредитов и займов отражает изменение платежной дисциплины предприятия в отношениях с банками и прочими заимодавцами и изменения задолженности по кредитам и займам как по стоимостной величине, так и по срокам погашения кредитов и займов.
14) средний срок оборота кредитов и займов в днях:

 . 				(79)

15) коэффициент оборачиваемости всех обязательств  ():

 , 			(80)

где  – средняя за отчетный период величина обязательств предприятия, включающая кредиторскую задолженность и кредиты и займы.
16) средний срок оборота всех обязательств в днях:

 .		  	     (81)

Оборачиваемость краткосрочных обязательств должна оцениваться в сопоставлении с оборачиваемостью краткосрочной дебиторской задолженности. Предпочтительно, чтобы средний срок оборота (погашения) краткосрочных обязательств был не меньше среднего срока  погашения (оборота) краткосрочной дебиторской задолженности:  . Данное условие необходимо для обеспечения своевременного проведения расчетов с кредиторами за счет поступления от дебиторов. 
Для расчета показателей используем данные сравнительного аналитического баланса (табл. 5) и отчета о прибылях и убытках (приложение 1). 

Таблица 13 – Расчет показателей оборачиваемости и средних сроков оборота активов и обязательств предприятия
	Показатель
	Значение за 2012 г.
	Значение за 2013 г.
	Изменение

	1. Коэффициент оборачиваемости активов
	1,30
	1,56
	0,26

	2. Средний срок оборота активов, в днях
	280,53
	234,01
	-46,52

	3. Коэффициент оборачиваемости оборотных активов
	2,67
	3,26
	0,59

	4. Средний срок оборота оборотных активов, в днях
	136,88
	111,93
	-24,94

	5. Коэффициент оборачиваемости запасов
	3,88
	4,73
	0,85

	6. Средний срок оборота запасов, в днях
	94,07
	77,14
	-16,93

	7. Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности
	35,00
	34,62
	-0,38

	8. Средний срок оборота дебиторской задолженности, в днях
	10,43
	10,54
	0,12

	9. Коэффициент оборачиваемости денежных средств и краткосрочных финансовых вложений
	11,27
	15,05
	3,78

	10. Средний срок оборота денежных средств и краткосрочных финансовых вложений, в днях
	32,38
	24,25
	-8,13

	11. Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности
	13,54
	17,61
	4,07

	12. Средний срок оборота  кредиторской задолженности, в днях
	26,96
	20,72
	-6,23

	Продолжение таблицы 13

	13. Коэффициент оборачиваемости краткосрочных кредитов и займов 
	8,78
	9,96
	1,17

	14. Средний срок оборота кредитов и займов, в днях
	41,56
	36,66
	-4,90

	15. Коэффициент оборачиваемости краткосрочных обязательств
	8,78
	9,96
	1,17

	16. Средний срок оборота краткосрочных обязательств, в днях
	41,56
	36,66
	-4,90

	17. Продолжительность операционного цикла, в днях
	101,70
	86,70
	-15,00

	18. Продолжительность финансового цикла, в днях
	75,10
	67,60
	-7,50




В результате расчета показателей (таблица 13) наблюдается повышение величины коэффициентов оборачиваемости. При этом снизился средний срок оборота краткосрочных обязательств.
Рост коэффициентов оборачиваемости можно оценить положительно, так как предприятие получает прибыль, т.е. его деятельность прибыльна. Следовательно, увеличивается деловая активность предприятия, повышается эффективность использования запасов и денежных средств.
Отрицательным моментом является снижение оборачиваемости дебиторской задолженности, увеличение кредиторской задолженности.
Продолжительность операционного цикла сократилась на 15 дней за счет сокращения срока оборота запасов на 18 дней – положительная тенденция. Продолжительность финансового цикла сократилась на 7,5 дней за счет сокращения срока запасов - положительная тенденция. Однако, при этом наблюдается увеличение срока дебиторской задолженности и снижение срока кредиторской задолженности, что является отрицательным моментом.


4.3. Оценка эффективности использования активов предприятия

Цель оценки эффективности использования активов определении абсолютной и относительной экономии их использования, влияние факторов экстенсивности и интенсивности в использовании активов на прирост финансовых результатов. Методика оценки строится на расчете качественных показателей использования активов. 

К качественным показателям использования внеборотных активов относятся показатели фондоотдачи и фондоемкости. Фондоотдача определяется отношением выручки от продаж к среднегодовой стоимости основных производственных средств и показывает, сколько рублей выручки приходится на рубль стоимости основных производственных фондов ():

			(82)

 Фондоемкость является обратным показателю фондоотдачи и показывает сколько рублей стоимости оснонвых производственных фондов приходится на рубль выручки  ():

			    (83)

К качественным показателям использования оборотных активов относятся показатели оборачиваемости и коэффициент закрепления. Коэффициент закрепления  оборотных активов на 1 руб. выручки является обратным коэффициентом оборачиваемости оборотных активов ():

. 			(84)
Он показывает количество оборотных активов на 1 руб. реализованной продукции. На основе данных баланса  и таблицы 13 определим динамику этих показателей и результаты расчетов сведем в таблицу 14.

Таблица 14 - Оценка эффективности использования оборотных активов
		Показатели	
	Условные обозначения
	Значение 2012 г.
	Значение 2013 г.
	Абсолютное изменение

	Выручка, тыс. руб.
	N
	3500
	4500
	1000

	Средняя величина внеоборотных активов, тыс. руб.
	F
	1377,5
	1505
	128

	Средняя величина оборотных активов, тыс. руб.
	Е
	1312,5
	1380
	68

	Продолжение таблицы 14

	Фондоотдача
	

	2,54
	2,99
	0,45

	Фондоемкость
	

	0,39
	0,33
	-0,06

	Коэффициент оборачиваемости оборотных активов
	

	2,67
	3,26
	0,59

	Коэффициент закрепления
	

	0,38
	0,31
	-0,07



Для детализированной оценки эффективности использования активов необходимо выполнить следующие расчеты:
1. Определить прирост внеоборотных и оборотных активов на 1% прироста выручки или соотношение темпов прироста оборотных средств и выручки. Полученное соотношение показывает, насколько процентов прирастали оборотные активы  на каждый процент прироста выручки. Если весь прирост выручки принять за 100%, то можно определить долю экстенсивности и интенсивности в использовании оборотных активов.
Темпы прироста:
TF [image: ]240 : 2695= 12,8%
TE [image: ]75 :2552,5 = 6,8%
TE / TF = 0,53.
Следовательно, доли интенсивности и экстенсивности использования внеоборотных и оборотных активов примерно равны 53% и 47% соответственно.
2. 

Определить относительную экономию или перерасход внеоборотных () и оборотных активов () по следующим формулам:

,				(85)

, 				(86)

где  – индекс выручки.

 = 1505 – 1377,5 * (4500 / 3500) = -266,

 = 1380 – 1312,5 * (4500 / 3500) = -307,5.
Так как значения показателей отрицательные, то наблюдается экономия активов,  что означает увеличение фондоотдачи и высвобождение оборотных средств из оборота, уменьшение их авансирования. Высвобождение может быть абсолютным, когда можно сократить финансирование внеоборотных оборотных активов, т.е. сумма оборотных активов становится меньше, или относительным, когда уменьшается потребность в активах относительно темпов роста реализации продукции. 
3. Определить влияние интенсивности и экстенсивности в использовании оборотных активов на приращение выручки
Расчет можно выполнить методом абсолютных разниц. Формула двухфакторной мультипликативной модели выручки в зависимости от интенсивности и экстенсивности в использовании внеоборотных и  оборотных активов выглядит следующим образом: 

, 			(87)

			(88)
Влияние изменения величины активов на размер выручки (экстенсивный фактор) определяется по формуле:

 			(89)

, 			(90)


где ,  - абсолютное изменение величины внеоборотных и оборотных активов,  руб., 

      - значение коэффициента фондоотдачи в предыдущем периоде, 

      - значение коэффициента оборачиваемости в предыдущем периоде.
∆NF = 128 * 2,54 = 324,
∆NE = 68 * 2,67 = 180.
Влияние изменение коэффициента фондоотдачи и оборачиваемости на размер выручки (интенсивный фактор) определяется по формуле: 

			(91)

,			(92)


где ,  - величина внеоборотных и оборотных активов  в отчетном периоде, руб., 

      - изменение коэффициента фондоотдачи за период, 

      - изменение коэффициента оборачиваемости за период.
∆N[image: ][image: ] = 1380 * 0,45 = 621,
∆N[image: ][image: ] = 1380 * 0,59 = 814,2.
Сумма влияния факторов должна быть равна приросту выручки за отчетный период: 

			(93)

.		           (94)

 = 324 + 621 ≈ 1000,

 = 180 + 814,2 ≈ 1000.
Наблюдается экономия активов, что означает увеличение фондоотдачи и высвобождении оборотных средств из оборота, уменьшение их авансирования.
Большое влияние на увеличение выручки оказали интенсивные факторы.

	
4.4. Факторный анализ рентабельности собственного капитала

Показатель рентабельности собственного капитала отражает эффективность инвестиций с позиции собственников предприятия.
Рентабельность собственного капитала рассчитывается по формуле: 

, 			(95)

где  - среднее значение величины собственного капитала, руб. (см. табл. 4).
Построение факторной модели показателя рентабельности позволит определить факторы эффективности функционирования предприятия и оценить степень их влияния. Факторная модель собственного капитала известна как модифицированная модель фирмы «DuPont» и имеет следующий вид:					

, 			  (96)

где   – рентабельность продаж, рассчитанная по чистой прибыли, 

       – оборачиваемость всех активов предприятия, 

       - коэффициент автономии.
Модель  означает, что рентабельность собственного капитала равняется произведению трех факторов: рентабельности продаж, оборачиваемости всех активов и коэффициента автономии. Первый фактор отражает эффективность продаж, второй – эффективность использовании активов предприятия, третий – структуру источников предприятия. 
Для оценки количественного влияния каждого их факторов на изменение результативного показателя (рентабельности собственного капитала) необходимо применить метод факторного анализа, например, метод абсолютных разниц.
Изменение рентабельности собственного капитала в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом за счет соответствующего изменения эффективности продаж (коэффициента рентабельности продаж) определяется следующим образом:

 ,				(97)

 где  – изменение коэффициента рентабельности продаж в отчетном периоде по сравнению с предыдущим, 

       – значение коэффициента оборачиваемости активов в предыдущем периоде, 

       - значение коэффициента автономии в предыдущем периоде.
Изменение рентабельности собственного капитала в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом за счет соответствующего изменения эффективности использовании активов (коэффициента оборачиваемости активов) определяется следующим образом: 

,				(98)

 где  – значение коэффициент рентабельности продаж в отчетном периоде, 

       – изменение коэффициента оборачиваемости активов в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом, 

       - значение коэффициента автономии в предыдущем периоде.
Изменение рентабельности собственного капитала в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом за счет соответствующего изменения структуры капитала (коэффициента автономии) определяется следующим образом: 

,				(99)

 где  – значение коэффициента рентабельности продаж в отчетном периоде, 

       – значение коэффициента оборачиваемости активов в предыдущем периоде, 

       - изменение обратного значения коэффициента автономии в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом.
Общее изменение рентабельности собственного капитала в отчетном периоде по сравнению с предыдущим периодом равняется сумме частных изменений этого показателя: 

,				(100)

 где  – изменение коэффициента рентабельности собственного капитала в отчетном периоде по сравнению с предыдущим.

Таблица 15 - Исходные данные для проведения факторного анализа рентабельности собственного капитала
	Показатели
	Значение в предыдущем периоде
	Значение в отчетном периоде
	Изменение показателя

	Коэффициент рентабельности собственного капитала
	0,10
	0,15
	0,05

	Коэффициент рентабельности продаж
	0,11
	0,15
	0,03

	Коэффициент оборачиваемости активов
	2,67
	3,26
	0,59

	Коэффициент автономии
	0,76
	0,75
	0,01



Рассчитаем рентабельность:
0,03 * 2,67 * (1 / 0,76) = 0,114;
0,15 * 0,15 * (1 / 0,76) = 0,03;
0,15 * 3,26 * ((1 / 0,75) – (1 / 0,76)) = 0,009,
Проверка:   0,114 + 0,03 + 0,009 = 0,153

Таким образом, рентабельность собственного капитала увеличилась на 0,114 за счет увеличения эффективности продаж, увеличилась на 0,03 за счет роста эффективности использования активов. В результате снижения доли собственного капитала рентабельность собственного капитала увеличилась на 0,09%. Наибольшее влияние оказал экстенсивный фактор – рентабельность продаж. Это говорит о том, что использование активов не является эффективным. Следует отметить, что дальнейшее снижение доли собственного капитала для увеличения рентабельности собственного капитала недопустимо, т.к. предприятие является финансово неустойчивым.







5. Заключение о результатах и динамике  финансово-хозяйственной деятельности 
предприятия

Проведя анализ финансово-хозяйственной деятельности можно сделать следующее заключение: деятельность предприятия является прибыльной, но чистая прибыль уменьшилась за рассматриваемый период. 
Экспресс анализ финансовой отчетности показал Масштабы деятельности увеличиваются, что отражает рост активов и выручки. Выручка растет быстрее активов, следовательно, деловая активность растет, но нет экономии издержек, так как чистая прибыль снижается. С 2011 по 2013 год мобильность слабая.  Данную динамику подтверждает значение коэффициента соотношение оборотных и внеоборотных активов.  
Внеоборотные активы увеличиваются, а оборотные активы падают. За отчетный период наблюдается положительная динамика расширения деятельности - произошло увеличение внеоборотных активов. Обязательства предприятия могут быть покрыты собственными средствами, так как коэффициент автономии больше 0,5,а коэффициент соотношения заемных и собственных  средств меньше 1. Предприятие финансово независимое в 2012 году, но динамика коэффициентов также показывает увеличение финансовой зависимости в 2013 г. 
     Рекомендации: В 2013 году прошло увеличение производства(выручки), но увеличение себестоимости продукции в 1.5 раза в 2013 году повлекло уменьшение чистой прибыли. При данной стоимости затрат на изготовление продукции предприятие является не эффективным. Необходимо уменьшить затраты на изготовление путем поиска новых поставщиков или покупки альтернативных материалов по более низкой цене. Повышение цены продажи также положительно повлияет на рост прибыли.
Анализ имущественного положения  Величина внеоборотных и оборотных активов в 2013 году. За рассматриваемый период 2011-213 год величина активов возросла, как за счет вложения во внеоборотные так и оборотные активы, в 2012 году произошла незначительная иммобилизация активов, структура активов предприятия стабильна. Высокая доля внеоборотных активов и большой удельный вес запасов и материалов может свидетельствовать о том что данное предприятие производственное. 
Уровень дебиторской задолженности и растет, следовательно, предприятие расширяет кредитование покупателей. Доля кредиторской задолженности сначала уменьшается, потом увеличивается. 
Источник финансирования увеличения активов в 2012 году служил собственный. 
     Рекомендации: Необходимо привлечение долгосрочного кредитования для частичного погашения оборотных средств и уменьшения краткосрочных обязательств. Так как компания не соответствует нормам быстрой ликвидности. Также компании необходимо развивать продажу товаров в рассрочку, тем самым увеличивая дебиторскую задолженность компании
 Анализ финансового положения предприятия показал, что  Баланс не ликвиден, так как краткосрочные кредиты не покрываются быстро реализуемыми кредитами в 2011-2013 годах (А2<П2). У предприятия есть собственные оборотные средства (А4<П4).   Причиной роста недостатка долгосрочных источников формирования запасов является увеличение запасов. Следовательно, в 2012 году расширение запасов финансировалось за счет краткосрочных кредитов, что привело к снижению финансовой устойчивости. Для восстановления равновесия финансовой устойчивости необходимо - либо снижать запасы, либо привлекать долгосрочные кредиты. В нашем примере приближение к банкротству отсутствует, так тенденция увеличения запасов положительна.
Мгновенная платежеспособность находиться на нормальном уровне, что отражает значение коэффициента  абсолютной ликвидности. Значение коэффициента обеспеченности оборотных активов собственными средствами на 2011 год соответствует нормативному ограничению и свидетельствует о том, что предприятие является платежеспособным, а на 2013 год его платежеспособность низкая. Структура баланса считается удовлетворительной.
Рекомендации: Повысить ликвидность организации можно через ускорение оборачиваемости активов. А они зависят от производственного цикла. Сокращение цикла позволит менее ликвидным активам  быстрее превращаться в высоколиквидные. Это повышает способность организации рассчитываться по своим обязательствам. Для перехода в состояние нормальной устойчивости необходимо обоснованное снижение запасов сырья и готовой продукции или изменение структуры финансирования запасов, способствуя росту обеспеченности запасов собственными оборотными средствами и долгосрочными кредитами.
Анализ результативности деятельности предприятия показал, что  суммарный больше чем в предыдущем периоде. Преобладающим источником дохода является выручка от продаж. Совокупные расходы предприятия увеличились. Состав расходов практически не изменился, судя по изменению удельных весов в выручке. Произошло изменение следующих статей баланса:. Валовая прибыль, управленческие расходы , прибыль от продаж, прибыль до налогообложения. Рост остальных статей расходов: себестоимость продукции выросла. Это свидетельствует о неэффективности использования ресурсов и их перерасходе в отчетном периоде по сравнению с предыдущим. Расходы увеличились.
  Рекомендации: Несмотря на то, предприятие эффективно использует свои внеоборотные и оборотные актив, но предприятие находится в награни банкротства, можно сделать вывод в свою очередь об не эффективных условиях трудовых ресурсов. 
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Приложение 1
Формы
бухгалтерского баланса и отчета о прибылях и убытках
Бухгалтерский баланс
	на
	31 декабря
	20
	13
	г.
	Коды

	Форма по ОКУД
	0710001

	Дата (число, месяц, год)
	
	
	

	Организация
	
	по ОКПО
	

	Идентификационный номер налогоплательщика
	ИНН
	

	Вид экономической
деятельности
	
	по
ОКВЭД
	

	Организационно-правовая форма/форма собственности
	
	
	
	

	
	по ОКОПФ/ОКФС
	
	

	Единица измерения: тыс. руб. 
	по ОКЕИ
	384 (385)


Местонахождение (адрес)  



	
	
	На
	
	
	На 31 декабря
	На 31 декабря

	Пояснения 1
	Наименование показателя 2
	20
	13
	г.3
	20
	12
	г.4
	20
	11
	г.5

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	АКТИВ
	
	
	

	
	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	
	
	

	
	Нематериальные активы
	60
	80
	110

	
	Результаты исследований и разработок
	
	
	

	
	Нематериальные поисковые активы
	
	
	

	
	Материальные поисковые активы
	
	
	

	
	Основные средства
	1385
	1260
	1200

	
	Доходные вложения в материальные ценности
	
	
	

	
	Финансовые вложения
	110
	105
	

	
	Отложенные налоговые активы
	10
	
	

	
	Прочие внеоборотные активы
	
	
	

	
	Итого по разделу I
	1565
	1445
	1310

	
	II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	
	
	

	
	Запасы
	941
	901
	865

	
	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям
	40
	20
	18

	
	Дебиторская задолженность
	140
	120
	80

	
	Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)
	40
	58
	58

	
	Денежные средства и денежные эквиваленты
	280
	220
	285

	
	Прочие оборотные активы
	
	
	

	
	Итого по разделу II
	1441
	1319
	1306

	
	БАЛАНС
	3006
	2764
	2616


Форма 0710001 с. 2
	
	
	На
	
	
	На 31 декабря
	На 31 декабря

	Пояснения 1
	Наименование показателя 2
	20
	
	г.3
	20
	
	г.4
	20
	
	г.5

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	ПАССИВ
	
	
	

	
	III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ 6
	
	
	

	
	Уставный капитал (складочный капитал, уставный фонд, вклады товарищей)
	1600
	1600
	1600

	
	Собственные акции, выкупленные у акционеров
	(
	
	)7
	(
	
	)
	(
	
	)

	
	Переоценка внеоборотных активов
	120
	100
	100

	
	Добавочный капитал (без переоценки)
	
	
	

	
	Резервный капитал
	
	
	

	
	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	500
	380
	241

	
	Итого по разделу III
	2220
	2080
	1941

	
	IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	
	
	

	
	Заемные средства
	
	
	

	
	Отложенные налоговые обязательства
	
	
	

	
	Оценочные обязательства
	
	
	

	
	Прочие обязательства
	
	
	

	
	Итого по разделу IV
	
	
	

	
	V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	
	
	

	
	Заемные средства
	430
	362
	350

	
	Кредиторская задолженность
	259
	252
	265

	
	Доходы будущих периодов
	30
	25
	20

	
	Оценочные обязательства
	67
	45
	40

	
	Прочие обязательства
	
	
	

	
	Итого по разделу V
	786
	684
	675

	
	БАЛАНС
	3006
	2764
	2616



	Руководитель
	
	
	
	Главный
бухгалтер
	
	
	

	
	(подпись)
	
	(расшифровка подписи)
	
	(подпись)
	
	(расшифровка подписи)
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	20
	
	г.


Примечания
1. Указывается номер соответствующего пояснения к бухгалтерскому балансу и отчету о прибылях и убытках.
2. В соответствии с Положением по бухгалтерскому учету "Бухгалтерская отчетность организации" ПБУ 4/99, утвержденным Приказом Министерства финансов Российской Федерации от 6 июля 1999 г. № 43н (по заключению Министерства юстиции Российской Федерации № 6417-ПК от 6 августа 1999 г. указанным Приказ в государственной регистрации не нуждается), показатели об отдельных активах, обязательствах могут приводиться общей суммой с раскрытием в пояснениях к бухгалтерскому балансу, если каждый из этих показателей в отдельности несущественен для оценки заинтересованными пользователями финансового положения организации или финансовых результатов ее деятельности.
3. Указывается отчетная дата отчетного периода.
4. Указывается предыдущий год.
5. Указывается год, предшествующий предыдущему.
6. Некоммерческая организация именует указанный раздел "Целевое финансирование". Вместо показателей "Уставный капитал (складочный капитал, уставный фонд, вклады товарищей)", "Собственные акции, выкупленные у акционеров", "Добавочный капитал", "Резервный капитал" и "Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)" некоммерческая организация включает показатели "Паевой фонд", "Целевой капитал", "Целевые средства", "Фонд недвижимого и особо ценного движимого имущества", "Резервный и иные целевые фонды" (в зависимости от формы некоммерческой организации и источников формирования имущества).
7. Здесь и в других формах отчетов вычитаемый или отрицательный показатель показывается в круглых скобках.
Отчет о прибылях и убытках
	за
	
	20
	13
	г.
	Коды

	Форма по ОКУД
	0710002

	Дата (число, месяц, год)
	
	
	

	Организация
	
	по ОКПО
	

	Идентификационный номер налогоплательщика
	ИНН
	

	Вид экономической
деятельности
	
	по
ОКВЭД
	

	Организационно-правовая форма/форма собственности
	
	
	
	

	
	по ОКОПФ/ОКФС
	
	

	Единица измерения: тыс. руб. (млн. руб.)
	по ОКЕИ
	384 (385)



	
	
	За
	
	
	За
	
	

	Пояснения 1
	Наименование показателя 2
	20
	13
	г.3
	20
	12
	г.4

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Выручка 5
	4500
	3500

	
	Себестоимость продаж
	(
	-3600
	)
	(
	-2700
	)

	
	Валовая прибыль (убыток)
	900
	800

	
	Коммерческие расходы
	(
	-157
	)
	(
	-126
	)

	
	Управленческие расходы
	(
	-318
	)
	(
	-309
	)

	
	Прибыль (убыток) от продаж
	425
	365

	
	Доходы от участия в других организациях
	18
	9

	
	Проценты к получению
	22
	11

	
	Проценты к уплате
	(
	-6
	)
	(
	-7
	)

	
	Прочие доходы
	32
	27

	
	Прочие расходы
	(
	-31
	)
	(
	-20
	)

	
	Прибыль (убыток) до налогообложения
	460
	385

	
	Текущий налог на прибыль
	(
	-140
	)
	(
	-185
	)

	
	в т.ч. постоянные налоговые обязательства (активы)
	
	

	
	Изменение отложенных налоговых обязательств
	
	

	
	Изменение отложенных налоговых активов
	10
	

	
	Прочее
	
	

	
	Чистая прибыль (убыток)
	330
	200


Форма 0710002 с. 2
	
	
	За
	
	
	За
	
	

	Пояснения 1
	Наименование показателя 2
	20
	
	г.3
	20
	
	г.4

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	СПРАВОЧНО
	
	

	
	Результат от переоценки внеоборотных активов, не включаемый в чистую прибыль (убыток) периода
	
	

	
	Результат от прочих операций, не включаемый в чистую прибыль (убыток) периода
	
	

	
	Совокупный финансовый результат периода 6
	
	

	
	Базовая прибыль (убыток) на акцию
	0.3
	0.2

	
	Разводненная прибыль (убыток) на акцию
	
	



	Руководитель
	
	
	
	Главный
бухгалтер
	
	
	

	
	(подпись)
	
	(расшифровка подписи)
	
	(подпись)
	
	(расшифровка подписи)



	“
	
	”
	
	20
	
	г.


Примечания
1. Указывается номер соответствующего пояснения к бухгалтерскому балансу и отчету о прибылях и убытках.
2. В соответствии с Положением по бухгалтерскому учету "Бухгалтерская отчетность организации" ПБУ 4/99, утвержденным Приказом Министерства финансов Российской Федерации от 6 июля 1999 г. № 43н (по заключению Министерства юстиции Российской Федерации № 6417-ПК от 6 августа 1999 г. указанный Приказ в государственной регистрации не нуждается), показатели об отдельных доходах и расходах могут приводиться в отчете о прибылях и убытках общей суммой с раскрытием в пояснениях к отчету о прибылях и убытках, если каждый из этих показателей в отдельности несущественен для оценки заинтересованными пользователями финансового положения организации или финансовых результатов ее деятельности.
3. Указывается отчетный период.
4. Указывается период предыдущего года, аналогичный отчетному периоду.
5. Выручка отражается за минусом налога на добавленную стоимость, акцизов.
6. Совокупный финансовый результат периода определяется как сумма строк "Чистая прибыль (убыток)", "Результат от переоценки внеоборотных активов, не включаемый в чистую прибыль (убыток) периода" и "Результат от прочих операций, не включаемый в чистую прибыль (убыток) отчетного периода".
















Приложение 2
Условные обозначения
	В
	величина активов (пассивов) или валюта баланса

	N
	выручка от продаж

	P
	Прибыль

	F
	внеоборотные активы и долгосрочная дебиторская задолженность

	Е
	оборотные активы 

	ИС
	собственный капитал 

	З
	заемные средства

	Z
	запасы, включая НДС по приобретенным ценностям 

	

	краткосрочная дебиторская задолженность

	d
	денежные средства и краткосрочные финансовые вложения

	

	долгосрочные обязательства

	

	краткосрочный кредиты и займы

	

	краткосрочная кредиторская задолженность 

	

	собственные оборотные средства

	

	долгосрочные источники формирования запасов

	

	общая величина основных источников формирования запасов

	

	излишек или недостаток  собственных оборотных средств

	

	излишек или недостаток долгосрочных источников формирования запасов

	

	излишек или недостаток общей величины источников формирования запасов

	

	прибыль от продаж

	

	валовая прибыль

	

	себестоимость проданных товаров

	

	коммерческие расходы

	

	управленческие расходы

	

	чистая прибыль

	

	прочие доходы

	

	прочие расходы

	

	расходы, связанные с налогообложением

	Т
	продолжительность отчетного периода в днях

	ка
	коэффициент автономии 

	кз/с
	коэффициент соотношения заемных и собственных средств

	

	коэффициент абсолютной ликвидности

	

	коэффициент быстрой ликвидности

	

	коэффициент текущей ликвидности

	

	коэффициент финансового рычага

	

	коэффициент маневренности

	

	коэффициент постоянного актива

	

	коэффициент автономии источников формирования запасов

	

	коэффициент обеспеченности запасов собственными источниками

	

	коэффициент обеспеченности запасов долгосрочными источниками

	

	коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными средствами

	

	коэффициент оборачиваемости активов предприятия

	

	средний срок оборота активов в днях

	

	отдача внеоборотных активов

	

	коэффициент оборачиваемости оборотных активов

	

	средний срок оборота оборотных активов в днях

	

	коэффициент оборачиваемости запасов

	

	средний срок оборота запасов в днях

	

	коэффициент оборачиваемости  дебиторской задолженности

	

	средний срок оборота дебиторской задолженности в днях

	

	коэффициент оборачиваемости денежных средств 

	

	средний срок оборота денежных средств в днях

	

	коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности

	

	средний срок оборота кредиторской задолженности в днях

	

	коэффициент оборачиваемости кредитов и займов

	

	средний срок оборота кредитов и займов в днях

	

	коэффициент оборачиваемости всех обязательств  

	

	средний срок оборота всех обязательств в днях

	

	коэффициент закрепления  оборотных активов 

	

	относительная экономия или перерасход оборотных активов

	

	коэффициент рентабельности продаж 

	

	коэффициент рентабельности активов

	

	коэффициент рентабельности внеоборотных активов

	

	коэффициент рентабельности оборотных активов

	

	коэффициент рентабельности собственного капитала
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