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ПРИЛОЖЕНИЯ
ВВЕДЕНИЕ

Актуальность темы исследования. Любая организация является самоокупающейся или самофинансируемой системой, которая должна обеспечивать рентабельную работу. В связи с этим особое значение приобретают источники финансирования организации. Перед российскими предприятиями стоит проблема привлечения ресурсов для финансирования процессов обновления основных средств, расширения производства и совершенствования национальной экономики в целом..

Значительная часть российских компаний продолжает рассчитывать на собственные средства в тот момент, когда существует возможность эффективного привлечения инвестиционных ресурсов с целью увеличения темпов экономического роста предприятия.

В настоящее время основными способами привлечения заемного капитала являются банковский кредит, эмиссионное финансирование, лизинг. В большинстве случаев в качестве заемных источников предприятия используют банковский кредит, что объясняется относительно большими финансовыми ресурсами российских банков, а также тем, что при получении банковского кредита нет необходимости публичного раскрытия информации о предприятии. Здесь снимается часть проблем, обусловленных спецификой банковского кредитования, что связано с упрощенными требованиями к заявочным документам, с относительно короткими сроками рассмотрения заявок  займов на выдачу кредита, с гибкостью условий заимствования и форм обеспечения, с упрощением доступности денежных средств и.т.д.

Источники финансирования - это функционирующие и ожидаемые каналы получения финансовых средств, а так же список экономических субъектов, которые могут предоставить эти финансовые средства. Основа стратегии финансирования проекта заключается в разработке схем финансирования исходя из индивидуальных особенностей проекта и влияющих на него факторов.

При выборе источников финансирования деятельности пред​приятия необходимо решить пять основных задач:

· определить потребности в кратко- и долгосрочном капитале;

· выявить возможные изменения в составе активов и капитала в целях определения их оптимального состава и структуры;

· обеспечить постоянную платежеспособность и, следовательно, финансовую устойчивость;

· с максимальной прибылью использовать собственные и заем​ные средства;

· снизить расходы на финансирование хозяйственной деятельно​сти.

Актуальность настоящей работы заключается в том, что руководители предприятий в настоящее время сталкиваются с такой проблемой, как выбор источника финансирования.

Цели и задачи исследования. Целью выпускной квалификационной работы является оценка состояния формирования и использования источников финансирования исследуемой организации, а также разработка направлений повышения и пути оптимизации источников финансирования. Исходя из цели исследования, задачами в выпускной квалификационной  работе являются:

· рассмотреть теоретические подходы к сущности и классификации источников финансирования деятельности организации;

· дать организационно экономическую характеристику исследуемой организации;

· изучить процесс формирования и использования источников финансирования деятельности организации;

· дать оценку факторов повышения эффективности использования источников финансирования и разработать пути их оптимизации.

Объектом исследования в выпускной квалификационной работе выступает Ижевская дистанция пути-структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры- филиала ОАО «РЖД». 
Предметом исследования является формирования и использование источников финансирования исследуемой организации.

Основные результаты исследования, выносимые на защиту: 

-   теоретические положения по формированию и использованию источников финансирования исследуемой организации
-  результаты оценки экономического и финансового состояния изучаемой организации, с целью знакомства с ее особенностями ведения бизнеса;

-   разработанные мероприятия по эффективности использования источников финансирования деятельности организации.
Теоретической и методической основой выпускной квалификационной работы являются учебная, научная и методическая литература по рассматриваемым в работе вопросам, законодательные и нормативные документы, материалы исследуемого организации.

 В процессе выполнения настоящей работы были использованы такие приемы и методы как статистический, монографический, экономико-математический, расчетно-конструктивный, балансовый, абстрактно-логический, приемы синтеза и анализа.

1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ФОРМИРОВАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ИСТОЧНИКОВ ФИНАНСИРОВАНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ОРГАНИЗАЦИИ

1.1 Сущность и классификация источников финансирования деятельности организации

          В современных экономических условиях наибольшую роль приобретают источники финансирования. 
По мнению С.В. Галицкой,  «….источники финансирования организации делят на внутренние (собственный капитал) и внешние (заемный и привлеченный капитал). Внутреннее финансирование предполагает использование собственных средств и прежде всего – чистой прибыли и амортизационных отчислений» [13, с. 378].

 Т.В. Теплова предлагает в составе собственного капитала учитывать:

-   «уставный капитал (формируется в результате взноса учредителей фирмы при ее создании)

-   добавочный капитал (формируется в результате переоценки основных средств организации)

-   резервный капитал (формируется за счет отчислений от прибыли организации на последующие непредвиденные нужды)» [33, с. 402].
Тем не менее А.Н. Задорожная выделяет преимущества и недостатки финансирование за счет собственных средств, преимуществами на ее взгляд являются:

-   «за счет пополнения из прибыли организации повышается его финансовая устойчивость;

-   формирование и использование собственных средств происходит стабильно;

-   минимизируются расходы по внешнему финансированию (по обслуживанию долга кредиторам);

-   упрощается процесс принятия управленческих решений по развитию организации, так как источники покрытия дополнительных затрат известны заранее.

Недостатки использования собственного капитала в качестве единственного источника финансирования деятельности организации состоят:
-   в ограниченности объема привлечения для расширения масштабов предпринимательской деятельности (для предприятий различных организационно-правовых форм и размеров возможности наращивания собственного капитала различны и часто ограничены); 
-   в нереализуемой возможности прироста рентабельности за счет использования заемных средств с помощью эффекта финансового рычага» [17, с. 375].

Внешнее финансирование предусматривает использование средств государства, финансово-кредитных организаций, нефинансовых компаний и граждан. Кроме того, оно предполагает использование денежных ресурсов учредителей организации. 

Привлечение заемных средств позволяет фирме ускорять оборачиваемость оборотных средств, увеличивать объемы совершаемых хозяйственных операций, сокращать объемы незавершенного производства. Однако использование данного источника приводит к возникновению определенных проблем, связанных с необходимостью последующего обслуживания принятых на себя долговых обязательств.

Преимущества кредита:

-   кредитная форма финансирования отличается большей независимостью в применении полученных денежных средств без каких-либо специальных условий;

-   чаще всего кредит предлагает банк, обслуживающий конкретное предприятие, так что процесс получения кредита становится весьма оперативным.

К недостаткам кредита можно отнести следующее:

-   срок кредитования в редких случаях превышает 3 года, что является непосильным для предприятий, нацеленных на долгосрочную прибыль;

-   для получения кредита предприятию требуется предоставление залога, зачастую эквивалентного сумме самого кредита;

-   при данной форме финансирования предприятие может использовать стандартную схему амортизации приобретенного оборудования, что обязывает выплачивать налог на имущество в течение всего срока пользования [21, с. 211].

Структуру источников финансирования отразим на рисунке 1.1.
Рисунок 1.1 – Структура источников финансирования организаций

























Как пишет В.В. Ковалев «….в основе экономики рыночного типа на микроуровне лежит пятиэлементная система финансирования ее системообразующих компонентов (предприятий): самофинансирование, прямое финансирование через механизмы рынка капитала, банковское кредитование, бюджетное финансирование и взаимное финансирование хозяйствующих субъектов.
 Как правило никакое предприятие не ограничивается самофинансированием. Дело в том, что жить в долг выгодно; правда, в том случае, если этот долг обоснован. Поэтому пред​приятие прибегает к привлечению средств из других источни​ков. 
Наиболее значимый источник - рынки капитала. Существуют два основных варианта мобилизации ресурсов на рынке капитала: долевое и долговое финансирование. В пер​вом случае компания выходит на рынок со своими акциями, т. е. получает средства от дополнительной продажи акций либо путем увеличения числа собственников, либо за счет дополни​тельных вкладов уже существующих собственников. Во втором случае компания выпускает и продает на рынке срочные цен​ные бумаги (облигации), которые дают право их держателям на долгосрочное получение текущего дохода и возврат предостав​ленного капитала в соответствии с условиями, определенными при организации данного облигационного займа.

Как считает В.В. Ковалев эти два мето​да финансирования деятельности компании не свободны от недостатков: первому методу свойственна ограниченность при​влекаемых финансовых ресурсов, второму - сложность в реа​лизации и недоступность для многих представителей малого и среднего бизнеса. В этом смысле банковское кредитование вы​глядит весьма привлекательным. Получение банковского кре​дита, в принципе, не связано с размерами производства заем​щика, устойчивостью генерирования прибыли, степенью рас​пространенности его акций на рынке капитала, как это учитывается при мобилизации средств на финансовых рынках; объемы привлекаемого капитала теоретически могут быть сколь угодно большими; оформление и получение кредита мо​жет быть сделано в кратчайшие сроки и т. п. Главная пробле​ма заключается в том, как убедить банкира выдать долгосроч​ный кредит на приемлемых условиях.

Наиболее желаемый ме​тод финансирования- бюджетное финансирование, предполагающий получение средств из бюджетов различного уровня. Привлекательность этой формы финансирования состоит в том,  что этот источ​ник средств практически бесплатен, нередко полученные сред​ства не возвращаются, а их расходование слабо контролирует​ся. В силу ряда объективных причин доступ к этому источни​ку постоянно сужается.

По​скольку в ходе осуществления хозяйственных связей организации поставляют друг другу продукцию на условиях оплаты с отсрочкой платежа, естественным образом возникает взаимное финансирование. Величина средств, «омертвленных» в расчетах, в значительной степени зависит от многих факторов, в том чис​ле и разветвленности и гибкости банковской системы. Принципиальное отличие данного метода финансирования от предыду​щих заключается в том, что он является составной частью систе​мы краткосрочного финансирования текущей деятельности.
Развитие мировой экономики показывает, что в системе стратегического финансирования крупных хозяйствующих субъектов, в особенности субъектов, являющихся системообра​зующими для экономики мирового, национального и регио​нального масштабов, рынки капитала безусловно занимают до​минирующее место» [21, с. 152].
1.2 Теоретические основы формирования и использования собственных источников финансирования деятельности организации
Как пишет Шуляк П.Н. «…. в зависимости от способа формирования собственные источники финансирования организации делятся на внутренние и внешние (привлеченные)» [48, с. 411].
Собственные источники финансирования имеют следующие отличительные особенности:

-   отсутствует обязательство организации на погашение суммы вложенного капитала, т.е. собственный капитал вносится на неопределенно долгий срок;

-   по закону отсутствует обязательство выплаты дивидендов;

-   собственный капитал увеличивает финансовую базу и кредитную емкость организации;

-   инвесторы ожидают высокий доход на свои вложения, так как риск потерять сумму вложенных средств более высокий, по сравнению с кредитованием;

-   собственный капитал является более дорогостоящим источником финансирования, так как дивиденды не снижают налогооблагаемую базу, а стоимость привлечения средств высока по причине более высокого риска.

Внутренние источники собственных средств формируются в процессе хозяйственной деятельности и играют значительную роль в жизни любого организации, поскольку определяют его способность к самофинансированию. Очевидно, что предприятие, способное полностью или в значительной степени покрывать свои финансовые потребности за счет внутренних источников, получает значительные конкурентные преимущества и благоприятные возможности для роста за счет уменьшения издержек по привлечению дополнительного капитала и снижения рисков.

Основными внутренними источниками финансирования любой коммерческой организации являются чистая прибыль, амортизационные отчисления, реализация или сдача в аренду неиспользуемых активов и др [26, с. 189].

В современных условиях организации самостоятельно распределяют прибыль, остающуюся в их распоряжении. Рациональное использование прибыли предполагает учет таких факторов, как планы дальнейшего развития организации, а также соблюдение интересов собственников, инвесторов и работников. В общем случае, чем больше прибыли направляется на расширение хозяйственной деятельности, тем меньше потребность в дополнительном финансировании. Величина нераспределенной прибыли зависит от рентабельности хозяйственных операций, а также от принятой на предприятии политики в отношении выплат собственникам (дивидендная политика).

К достоинствам реинвестирования прибыли следует отнести:

-   отсутствие расходов, связанных с привлечением капитала из внешних источников;

-   сохранение контроля за деятельностью организации со стороны собственников;

-   повышение финансовой устойчивости и более благоприятные возможности для привлечения средств из внешних источников.

В свою очередь, недостатками использования данного источника являются его ограниченная и изменяющаяся величина, сложность прогнозирования, а также зависимость от внешних, не поддающихся контролю со стороны менеджмента факторов (например, конъюнктура рынка, фаза экономического цикла, изменение спроса и цен и т. п.) [23,с .126].
Еще одним важнейшим источником самофинансирования предприятий служат амортизационные отчисления.

Они относятся на затраты организации, отражая износ основных и нематериальных активов, и поступают в составе денежных средств за реализованные продукты и услуги. Их основное назначение - обеспечивать не только простое, но и расширенное воспроизводство.

Преимущество амортизационных отчислений как источника средств заключается в том, что он существует при любом финансовом положении организации и всегда остается в его распоряжении.

Величина амортизации как источника финансирования инвестиций во многом зависит от способа ее начисления, как правило, определяемого и регулируемого государством.

Выбранный способ начисления амортизации фиксируется в учетной политике организации и применяется в течение всего срока эксплуатации объекта основных средств.

Применение ускоренных способов (уменьшаемого остатка, суммы чисел лет и др.) позволяет увеличить амортизационные отчисления в начальные периоды эксплуатации объектов инвестиций, что при прочих равных условиях приводит к росту объемов самофинансирования.

В целом адекватная амортизационная политика при определенных условиях может способствовать высвобождению средств, превышающих расходы по осуществленным инвестициям. Данный факт известен как эффект Логмана-Рухти, которые показали, что в условиях постоянных темпов роста инвестиций при использовании линейной амортизации соотношение между ними будет иметь вид

DАi /IСi = ((1 - (1 +g)-n ) / g) xn                          (1)
где g - постоянный темп роста; 

n - срок полезной службы амортизируемых активов;

DАi - амортизационные отчисления в период I;

IСi - инвестиции в период i.
Нетрудно заметить, что множитель в квадратных скобках представляет собой приведенную стоимость одной денежной единицы аннуитета.

Для более эффективного использования амортизационных отчислений в качестве финансовых ресурсов предприятию необходимо проводить адекватную амортизационную политику. Она включает в себя политику воспроизводства основных активов, политику в области применения тех или иных методов расчета амортизационных отчислений, выбор приоритетных направлений их использования и другие элементы [36, с. 203].

В ряде случаев привлечь дополнительные финансовые ресурсы в хозяйственный оборот из внутренних источников можно за счет продажи или сдачи в аренду неиспользуемых основных и оборотных активов. Вместе с тем такие операции носят разовый характер и не могут рассматриваться в качестве регулярного источника денежных средств.

Для оценки способности организации к самофинансированию и прогнозирования его объемов в соответствующем периоде может быть использовано соотношение

SF = (EBIT - I) (1 - T) + DА x T - DIV                       (2)
где EBIT - прибыль до выплаты процентов и налогов;
I - расходы на обслуживание займов (процентные выплаты); 
DА - амортизация; 
Т - ставка налога на прибыль; 
DIV - выплаты собственникам.
Как следует из этой формулы, на способность организации к самофинансированию непосредственное влияние оказывает, помимо эффективности хозяйственной деятельности, осуществляемая заемная, амортизационная и дивидендная политика.

Несмотря на преимущества внутренних источников финансирования, их объемы, как правило, недостаточны для расширения масштабов хозяйственной деятельности, реализации инвестиционных проектов, внедрения новых технологий и т. д.

В этой связи возникает необходимость дополнительного привлечения собственных средств из внешних источников [17, с. 187].

Организации могут привлекать собственные средства путем увеличения уставного капитала за счет дополнительных взносов учредителей или выпуска новых акций. Возможности и способы привлечения дополнительного собственного капитала существенно зависят от правовой формы организации бизнеса.

Акционерные общества, испытывающие потребность в инвестициях, могут осуществлять дополнительное размещение акций по открытой или закрытой подписке (среди ограниченного круга инвесторов).

В общем случае первичное размещение акций организации по открытой подписке представляет собой процедуру их реализации на организованном рынке с целью привлечения капитала от широкого круга инвесторов.

Согласно Федеральному закону «О рынке ценных бумаг» под публичным размещением понимается «размещение ценных бумаг путем открытой подписки, в том числе размещение ценных бумаг на торгах фондовых бирж и/или иных организаторов торговли на рынке ценных бумаг».

Таким образом, IPO российской компании - это размещение дополнительной эмиссии акций ОАО путем открытой подписки на фондовых биржах, при условии, что до момента размещения акции не обращались на рынке. При этом в соответствии с директивами ФСФР не менее 30% от общего объема проводимого IPO должно быть размещено на отечественном рынке [26, с. 97].

В общем случае подготовка и проведение IPO предполагает осуществление четырех этапов.

1. На первом (подготовительном) этапе предприятие должно выработать стратегию размещения, выбрать финансового консультанта, перейти на международные стандарты финансовой отчетности, провести аудит финансовой отчетности и систем внутреннего контроля за 3-4 года, предшествующих IPO, осуществить необходимые структурные преобразования, создать публичную кредитную историю, например, путем эмиссии облигаций.

2. На втором этапе определяются основные параметры предстоящего IPO, проводятся процедуры юридической и финансовой комплексной проверки, а также независимой оценки бизнеса.
3. На третьем этапе осуществляется подготовка и регистрация проспекта эмиссии, принимается решение о выпуске, доводится информация об IPO до потенциальных инвесторов, определяется окончательная цена размещения.

4. На заключительном этапе происходит собственно проведение размещения, т. е. допуск компании на биржу и подписка на акции [29, с. 103].

Финансирование за счет эмиссии обыкновенных акций имеет следующие преимущества:

-   этот источник не предполагает обязательных выплат, решение о дивидендах принимается советом директоров и утверждается общим собранием акционеров;

-   акции не имеют фиксированной даты погашения - это постоянный капитал, который не подлежит «возврату» или погашению;

-   проведение IPO существенно повышает статус организации как заемщика (повышается кредитный рейтинг, по оценкам экспертов, стоимость привлечения кредитов и обслуживания долга снижается на 2-3 % годовых), акции могут также служить в качестве залога по обеспечению долга;

-   обращение акций организации на биржах предоставляет собственникам более гибкие возможности для выхода из бизнеса;-   повышается капитализация организации, формируется рыночная оценка его стоимости, обеспечиваются более благоприятные условия для привлечения стратегических инвесторов;

-   эмиссия акций создает положительный имидж организации в деловом сообществе, в том числе - международном, и т. д [14, с. 254].

К общим недостаткам финансирования путем эмиссии обыкновенных акций следует отнести:

-   предоставление права участия в прибылях и управлении фирмой большему числу владельцев;

-   возможность потери контроля над предприятием;

-   более высокая стоимость привлеченного капитала по сравнению с другими источниками;

-   сложность организации и проведения эмиссии, значительные расходы на ее подготовку;

-   дополнительная эмиссия может рассматриваться инвесторами как негативный сигнал и приводить к падению цен в краткосрочной перспективе [26, с. 144].

Следует отметить, что проявление перечисленных недостатков в Российской Федерации имеет свою специфику. В дополнение к ним, широкому распространению практики проведения IPO российскими организациями препятствуют как внешние факторы (неразвитость фондового рынка, особенности правового регулирования, доступность иных источников финансирования), так и внутренние ограничения (неготовность большинства предприятий к IPO, настороженное отношение собственников к возможным издержкам «прозрачности», опасения потери контроля и т. п.). Рассмотрим их более детально.

Значительной проблемой, вызванной особенностями правового регулирования, является временной разрыв между датой принятия решения о размещении акций и началом их обращения на вторичном рынке. По оценкам специалистов РТС, в среднем на подготовку и проведение IPO уходит около полугода.

Еще одним существенным ограничением является требование обеспечения «прозрачности». Раскрытие информации при IPO требуется в значительно большем объеме, чем при получении различных видов займов. В то же время в силу сформировавшегося правового климата и сложившейся деловой практики (преобладание закрытых сделок, «серые» схемы расчетов и оптимизации налогообложения, непрозрачная структура бизнеса) многие российские организации весьма болезненно реагируют на требование «прозрачности». Раскрытие информации о конечных собственниках, схемах снижения налоговой нагрузки и т. д. может сделать компанию легкой мишенью для поглощения с использованием судебных, правоохранительных и фискальных органов.

Многие российские организации не готовы к осуществлению IPO. Прозрачность бизнеса в большинстве случаев является следствием наличия четкой стратегии развития (экономически оправданного бизнес-плана) и соответствующей ей структуры управления, позволяющей достигать поставленных целей, управлять ростом, контролировать риски и эффективно использовать капитал. Лишь немногие отечественные организации соответствуют этим критериям.

Владельцев российских предприятий пугает возможность потери контроля над бизнесом в результате IPO. Согласно закону «Об акционерных обществах» достаточно иметь всего 2% акций, чтобы их владелец получил право выносить на повестку дня собрания акционеров любые вопросы, например о снятии генерального директора. При свободном обращении акций подобный пакет можно консолидировать в течение одного дня биржевых торгов. Собственники 10% голосующих акций уже имеют право созвать внеочередное собрание акционеров. Поэтому отечественные бизнесмены предпочитают самостоятельно вести поиск стратегического инвестора, который согласился бы войти в долю, обеспечив необходимые вложения.

Осуществление IPO требует значительных расходов. Единовременные издержки по организации IPO, как прямые (оплата услуг финансового консультанта, андеррайтера, юридических и аудиторских фирм, биржи, регистратора, маркетинговых агентств и т. п.), так и косвенные (расходы на реорганизацию систем управления и контроля, финансовых потоков, продвижение бренда компании) могут быть довольно значительными - от 7 до 20% от привлеченных средств.

В целом в настоящее время российским организациям выгоднее привлекать займы, которые в сложившихся условиях представляют собой более дешевый, простой и эффективный способ привлечения капитала [14, с. 224].

1.3 Теоретические основы формирования и использования  заемных источников финансирования деятельности организации

Заемные источники финансирования представляют собой привлекаемые на возвратной основе для финансирования развития организации денежные средства и иное имущество. Основные виды заемного капитала: кредиты, эмиссия облигаций, факторинговые операции, лизинг, форфейтинг и т.д.

Заемный капитал, используемый предприятием, характеризует в совокупности объем его финансовых обязательств (общую сумму долга). Эти финансовые обязательства в современной хозяйственной практике отображаются в балансе организации и дифференцируются следующим образом [20, с. 85]:
Таблица 1.1 – Виды заемных средств

	Краткосрочные обязательства
	Долгосрочные обязательства

	- Краткосрочный ЗК (краткосрочные фин. обязательства
	- Долгосрочный ЗК (Долгосрочные фин. обязательства

	- Краткосрочные кредиты банков, срок возврата которых еще не наступил
	- Долгосрочные кредиты банков, срок возврата которых не наступил

	- Краткосрочные заемные средства, срок возврата которых еще не наступил
	- Долгосрочные заемные средства, срок оплаты которых еще не наступил

	- Краткосрочные кредиты и займы, не погашенные в срок
	- Долгосрочные кредиты и займы, не погашенные в срок

	- Расчеты с кредиторами (кредиторская задолженность)
	-


К долгосрочным финансовым обязательствам относятся все формы функционирующего на предприятии заемного капитала со сроком использования более одного года. Основными формами этих обязательств являются долгосрочные кредиты банков и долгосрочные заемные средства, срок погашения которых еще не наступил или не погашенные в предусмотренный срок.

К краткосрочным финансовым обязательствам относятся все формы привлеченного заемного капитала со сроком его использования до одного года.

Классификация привлекаемых заемных средств:
1. По целям привлечения:
-   заемные средства, привлекаемые для обеспечения воспроизводства внеоборотных активов;

-   заемные средства, привлекаемые для пополнения оборотных активов;

-  заемные средства, привлекаемые для удовлетворения иных хозяйственных или социальных потребностей;

2. По источникам привлечения:
-   заемные средства, привлекаемые из внешних источников;

-  
[image: image1]заемные средства, привлекаемые из внутренних источников (внутренняя задолженность);

3. По периоду привлечения:
-   заемные средства, привлекаемые на долгосрочный период (более 1-го года);

-   заемные средства, привлекаемые на краткосрочный период (до 1-го года);

4. По форме привлечения:
-   заемные средства, привлекаемые в денежной форме (финансовый кредит);

-   заемные средства, привлекаемые в форме оборудования (финансовый лизинг);

-   заемные средства, привлекаемые в товарной форме (товарный или коммерческий кредит);

5. По форме обеспечения:
-   необеспеченные заемные средства;

-   заемные средства, привлекаемые в иных материальных или нематериальных формах;

-   заемные средства, обеспеченные поручительством или гарантией;

-   заемные средства, обеспеченные залогом или закладом [40, с. 159].

Управление привлечением заемных средств представляет собой целенаправленный процесс их формирования из различных источников и разных формах в соответствии с потребностями организации в заемном капитале на различных этапах его развития. Многообразие задач, решаемых в процессе этого управления, определяет необходимость разработки специальной финансовой политики в этой области на организациях, использующих значительный объем заемного капитала. Политика привлечения заемных средств представляет собой часть общей финансовой стратегии, заключающейся в обеспечении наиболее эффективных форм и условий привлечения заемного капитала из различных источников в соответствии с потребностями развития организации.

Процесс формирования политики привлечения предприятием заемных средств включает следующие основные этапы:
-   анализ привлечения и использования заемных средств в предшествующем периоде;

-   определение целей привлечения заемных средств в предстоящем периоде;

-   определение предельного объема привлечения заемных средств;

-   оценка стоимости привлечения заемного капитала из различных источников;

-   определение соотношения объема заемных средств, привлекаемых на краткосрочной и долгосрочной основе; 
-    определение форм привлечения заемных средств;

-   определение состава основных кредиторов;

-   формирование эффективных условий привлечения кредитов [12, с. 169].
Для заемных источников характерны следующие признаки:

-   наличие источников финансирования с фиксированной стоимостью, не зависящей от доходности заемщика;

-   погашение основной суммы и выплата процентов, в отличие от дивидендов, требуется по закону;

-   возможно совмещение по времени сроков погашения с поступлением средств, но они должны быть определены заранее;

-   относительно низкая стоимость привлечения средств;

-   как правило, требование обеспечения в виде основных средств или гарантий [9, с. 227].

Важным учетным свойством кредитных источников является то, что проценты за кредит включаются в число издержек периода, увеличивая тем самым себестоимость продукции и снижая сумму налога на прибыль. Данное свойство обычно называют эффектом налоговой экономии.

Внешнее финансирование предусматривает использование средств государства, финансово-кредитных организаций, нефи​нансовых компаний и граждан. Кроме того, оно предполагает ис​пользование денежных ресурсов учредителей организации. Такое привлечение необходимых финансовых ресурсов часто бывает наи​более предпочтительным, так как обеспечивает финансовую независимость организации и облегчает в дальнейшем условия получения банковских кредитов. Таким образом, внешнее финан​сирование означает, что капитал был предоставлен предприни​мательской фирме из внешних источников [39, с. 174].
2 ОРГАНИЗАЦИОННО - ЭКОНОМИЧЕСКАЯ И ПРАВОВАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА ИЖЕВСКОЙ ДИСТАНЦИИ ПУТИ-СТРУКТУРНОЕ ПОДРАЗДЕЛЕНИЕ ГОРЬКОВСКОЙ ДИРЕКЦИИ ИНФРАСТРУКТУРЫ-ФИЛИАЛ ОАО «РЖД»
2.1 Местоположение, правовой статус и виды деятельности организации
Ижевская дистанция пути-струкрурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры - филиал открытого акционерного общества "Российские железные дороги» зарегистрирована 23 сентября 2003 года, по адресу 426028, г Ижевск, ул. Гагарина,4. Основным видом деятельности является деятельность магистрального железнодорожного транспорта. Компанию возглавляет Рябков Александр Николаевич.
ОАО «Российские железные дороги» (ОАО «РЖД») — одна из крупнейших в мире транспортных компаний, владелец инфраструктуры, значительной части подвижного состава и важнейший оператор российской сети железных дорог. Образовано на базе Министерства путей сообщения России. Единственным акционером общества является Российская Федерация. От её имени полномочия акционера осуществляются Правительством Российской Федерации. Основные направления коммерческой деятельности компании — грузовые и пассажирские перевозки. ОАО «РЖД» владеет 99 % железнодорожных магистралей в России общей протяжённостью 85 тыс. км (исключение составляют ряд железных дорог, управляемых частными компаниями, например, Норильская железная дорога и др.), станциями и вокзалами, депо и диспетчерскими системами. Вклад РЖД в ВВП России составляет 2,5 процента. 

Основными конкурентами железнодорожного транспорта на рынке пассажирских перевозок в дальнем сообщении являются авиакомпании и автоперевозчики. Их доля на рынке составляет соответственно 53% и 4,8% от общего объема отправления пассажиров. Доля железнодорожного транспорта составляет 42%.

В настоящее время на сети железных дорог России во внутреннем сообщении, кроме поездов ОАО "ФПК", курсируют высокоскоростные поезда "Сапсан" (ДОСС – филиал ОАО "РЖД"), поезда частных перевозчиков ("Гранд Экспресс", "Мегаполис" и "ТрансКлассСервис"). Их совокупная доля составляет 2,3% от общего количества отправленных пассажиров поездами дальнего следования, т.е. основная масса перевозок в дальнем следовании (97,7%) осуществляется поездами ОАО "ФПК".

Высшим органом управления ОАО «РЖД» является Общее собрание акционеров. Единственным акционером Компании является Российская Федерация, от имени которой полномочия осуществляются Правительством Российской Федерации.

Правление ОАО «РЖД» осуществляет общее руководство хозяйственной деятельностью Компании, состоит из: председателя Правления Общества – Президента ОАО «РЖД», вице-президентов, руководителей железных дорог, руководителей подразделений аппарата управления Общества и др.

Ревизионная комиссия создана для контроля над финансово-хозяйственной деятельностью ОАО. Члены Ревизионной комиссии не могут одновременно занимать какие-либо должности в органах управления ОАО "РЖД". В настоящее время ревизионная комиссия ОАО «РЖД» состоит из 7 человек – чиновников Минэкономразвития России, Росимущества, Минтранса.

Имущество компании было сформировано путем внесения в уставный капитал ОАО "РЖД" по балансовой стоимости активов 987 организаций федерального железнодорожного транспорта. По состоянию на 31.12.2009 г. в собственности компании находятся 385 тыс. объектов недвижимости (включая земельные участки).

Органы управления ОАО "РЖД"
1. Общее собрание акционеров. Решения собраний акционеров принимаются Правительством единолично и оформляются письменно.

2. Совет директоров общества. Назначается Правительством РФ.

3. Президент общества. Назначается Правительством РФ.

4. Правление общества.

Структурные подразделения ОАО «РЖД»
1. Инспекция по сохранности вагонного парка.

-Обеспечение сохранности вагонного парка, приемка грузовых вагонов

и комплектующих к ним после ремонта и новой постройки

2. Центр организации конкурсных закупок. Виды деятельности: Обеспечение работы ОАО «РЖД». -Организация конкурсных закупок.

3. Центр по таможенной деятельности. 

4. Координационный центр по вопросам совершенствования системы управления ОАО "РЖД" (ЦКС).

5. Корпоративный центр развития профессионального обучения персонала.

6. Центр контроля и внутреннего аудита "Желдорконтроль".

7. Центр по корпоративному управлению пригородным комплексом (ЦОПР).

8. Центр по развитию терминалов.

9. Центр по управлению локомотивным комплексом (ЦТЦУ).

10. Центр расчетов за международные железнодорожные перевозки "Желдоррасчет".

11. Центр технического аудита.
         Структура управления Ижевской дистанции пути - структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» изобразим на рисунке 2.1

Рисунок 2.1 – Структура управления организации
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2.2     Основные экономические показатели деятельности организации, ее финансовое состояние и платежеспособность
Для анализа экономическиx показателей Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» была использована  следующая инфоpмация:  Бухгалтерский баланс, отчет о финансовыx pезультатаx и дpугая отчетность  пpедпpиятия.

В таблице 2.1. пpедоставлены  основные экономические показатели деятельности   Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
Анализ данныx таблицы 2.1 показывает, что пpоисxодит  увеличение выpучки от оказания услуг на 29,3%. Себестоимость оказания услуг также  выpосла на 19,8 %. Чистая пpибыль в 2015 году по сpавнению с 2013годом увеличилась почти в два pаза и в 2015 году составила 119856 тыс. pуб.

Таблица 2.1 - Основные показатели деятельности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
	Показатели
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2015 г. 

в % к 

2013 г.

	1. Выpучка от пpодажи пpодукции (pабот, услуг), тыс. pуб.
	1081636
	1258284
	1399300
	129,3

	2. Себестоимость пpодажи пpодукции (pабот, услуг), тыс. pуб.
	897615
	1061014
	1075698
	119,8

	3. Пpибыль (убыток) от пpодажи пpодукции, (+,-), тыс. pуб.
	98529
	94695
	139118
	141,1

	4. Пpибыль (убыток) до налогообложения (+,-), тыс. pуб.
	79402
	97391
	143970
	181,3

	5. Чистая пpибыль (убыток) (+,-), тыс. pуб.
	63266
	77649
	119856
	189,4

	6. Уpовень pентабельности (убыточности) деятельности (+,-), %
	7,6
	8,1
	11,0
	-


Деятельность Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» можно  назвать рентбельной, в организации за исследуемый период рентабельность деятельности увеличилась на 3,4%.

Далее в таблице 2.2 пpоизведем pасчет показателей эффективности использования pесуpсов и капитала оpганизации.
Таблица 2.2 - Показатели эффективности использования pесуpсов и капитала оpганизации

	Показатели
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2015 г. 

в % к 

2013 г.

	А. Показатели обеспеченности и эффективности использования основныx сpедств

	1. Сpеднегодовая стоимость основныx сpедств, тыс. pуб.
	124293
	169310
	274211
	220,6

	2. Фондовооpуженность, тыс. pуб.
	186,1
	247,2
	392,3
	210,8

	3. Фондоемкость, pуб.
	0,12
	0,13
	0,20
	164,7

	4. Фондоотдача, pуб.
	8,3
	7,7
	5,0
	60,2

	5. Pентабельность использования основныx сpедств, %
	50,9
	45,8
	43,7
	-

	Б. Показатели эффективности использования тpудовыx pесуpсов


Продолжение таблицы 2.2

	6. Затpаты тpуда, тыс. чел.-час.
	697,38
	709,00
	713,16
	102,26

	7. Фонд оплаты тpуда, тыс. pуб.
	144288
	160964,1
	183311,3
	127,0

	8. Выpучка на 1 pуб. оплаты тpуда, pуб.
	7,5
	7,8
	7,6
	101,3

	Г. Показатели эффективности использования матеpиальныx pесуpсов

	9. Матеpиалоотдача, pуб.
	0,73
	0,69
	0,76
	104,1

	10. Матеpиалоемкость, pуб.
	1,36
	1,43
	1,3
	95,6

	11. Пpибыль на 1 pуб. матеpиальныx затpат, pуб.
	0,85
	0,92
	0,9
	 114.1

	12. Затpаты на 1 pуб. выpучки от оказания услуг (pабот, услуг), pуб.
	1,23
	1,31
	1,1
	89,4

	Д. Показатели эффективности использования капитала

	13. Pентабельность совокупного капитала (активов), %
	12,8
	11,8
	12,9
	-

	14. Pентабельность собственного капитала, %
	22,4
	26,0
	30,4
	-

	15. Pентабельность внеобоpотныx активов, %
	24,3
	27,7
	25,0
	-

	16. Pентабельность обоpотныx активов, %
	22,4
	20,5
	26,4
	-


Анализируя показатели эффективности использования pесуpсов и капитала оpганизации, пpедставленныx в таблице 2.2 можно сказать, что сpеднегодовая стоимость основныx сpедств в 2015 году увеличилась 2,2 pаза по сpавнению с  2013 годом. Фондовооpуженность в 2015 г. составила 392,3 тыс. pуб., в 2014 г. данный показатель pавен 247,2 тыс. pуб., а в 2013 г. 186,1 тыс. pуб., т.е. наблюдается pост данного показателя. Фондоемкость отpажает, что для пpоизводства 1 pубля услуги основныx пpоизводственныx сpедств потpебовалось в 2015 году на 64,7 % больше, чем в 2013 году. Об не эффективном использования основныx пpоизводственныx сpедств говоpит показатель фондоотдачи. Он показывает, что с 1 pубля основныx пpоизводственныx сpедств в 2015 году было пpоизведено услуг на 39,8 % меньше, чем в 2013 году. Pентабельность использования основныx сpедств в 2015 году снизилась по сpавнению с 2013 годом.

Затpаты тpуда в 2015 году составили 713,16 тыс. чел-час., что больше на 2,26% по сpавнению с 2013 г. Фонд оплаты тpуда с каждым годом pастет, в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» увеличилась сpеднегодовая заpаботная плата и сpеднесписочная численность пеpсонала за анализиpуемый пеpиод.

Показатели эффективности использования матеpиальныx pесуpсов наxодятся на сpеднем уpовне, так в 2015 г. матеpиалоемкость  составила 1,3 pуб., когда в 2013г. – 1,36 pуб., а в 2014 г. составила 1,43 pуб. 

В Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» показатели эффективности использования капитала наxодятся на сpеднем уpовне, так pентабельность совокупного капитала в 2015 г. составила 12,9%, что немного выше по сpавнению с 2013 г. pавному 12,8%. Наибольшее значение показателя pентабельности собственного капитала отмечено в 2015 г. в pазмеpе 30,4%. Наибольший pезультат pентабельности внеобоpотныx активов составил в 2014 г. pавный27,7%.  Pентабельность обоpотныx активов в 2015 г. составила 26,4%.

Денежные сpедства оpганизации - аккумулиpованные в наличной и безналичной фоpмаx деньги оpганизации. Анализ движения денежныx сpедств в оpганизации пpедставлены в таблице 2.3.

Таблица 2.3 – Движение денежныx сpедств  оpганизации, тыс. Pуб.
	Показатели
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2015 г. в % к 2013 г.

	1
	2
	3
	4
	5

	Остаток денежных средств на начало отчётного периода, тыс. руб.
	7770
	25670
	122021
	В 15 раз

	1. Поступление денежныx сpедств - всего 
	1663140
	2425196
	2058880
	123,7

	в том числе:

а) от текущей деятельности

б) от инвестиционной деятельности

в) от финансовой деятельности
	1212326

275519

175295
	1323697

433079

668420
	1508907

389973

160000
	124,4

141,5

91,2

	2. Pасxодование денежныx сpедств – всего
	1445240
	2328845
	2101537
	145,4

	в том числе:

а) в текущей деятельности

б) в инвестиционной деятельности

в) в финансовой деятельности
	1169822

174964

100454
	1169293

940461

219091
	1312659

398533

390345
	112,2

227,8

388,5

	3. Чистые денежные сpедства – всего
	17900
	96351
	-42657
	-19,5


Продолжение таблицы 2.3

	в том числе:

а) от текущей деятельности

б) от инвестиционной деятельности

в) от финансовой деятельности
	42504

100555

74841
	154404

-507382

449329
	196248

-8560

-230345
	461,7

-8,5

-307,8

	4. Остаток денежныx сpедств на конец отчетного пеpиода
	25670
	122021
	79364
	309,1


Анализ данныx таблицы 2.3 показывает, что основная масса денежныx сpедств получаемая Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» пpиxодится на текущую деятельность, т.е. это выpучка от оказания услуг по перевозке. В 2015 г. пpиток денежныx сpедств от текущей деятельности составил 1508907 тыс. pуб., что на 24,4 % больше, чем в 2013 году. В 2015 г. в Горьковская железная дорога филиал ОАО «РЖД» по текущей деятельности наблюдается положительный пpиток денежныx сpедств в pазмеpе 196248 тыс. pуб.

Поступление денежныx сpедств от инвестиционной деятельности в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» связано пpодажей внеобоpотныx активов и возвpатом пpедоставленныx займов. В 2013 г. поступления денежныx сpедств от инвестиционной деятельности составили 275519 тыс. pуб., в 2014 г. наблюдается pост пpибыли до 433079 тыс. pуб., в 2015 г. пpиток денежныx сpедств от инвестиционной деятельности снизился до 389973 тыс. pуб. Pасxодование денежныx сpедств по инвестиционной деятельности связано с пpиобpетением внеобоpотныx активов, пpиобpетением акций у дpугиx оpганизаций, в связи с пpиобpетением долговыx ценныx бумаг. В 2015 г. наблюдается пеpеpасxод денежныx сpедств по инвестиционной деятельности в pазмеpе 8560 тыс. pуб.


Одним из важнейшиx кpитеpиев финансового состояния оpганизации  является оценка его платежеспособности, под котоpой пpинято понимать способность оpганизации pассчитываться по своим долгосpочным обязательствам. Следовательно, платежеспособным является та оpганизация, у котоpого активы больше, чем внешние обязательства. Показатели ликвидности, платежеспособности и финансовой устойчивости пpедставлены в таблице 2.4.

Таблица 2.4 - Показатели ликвидности, платежеспособности и финансовой устойчивости  оpганизации

	Показатели
	Ноpмальное огpаничение
	На конец года
	2015 г. в % к 2013 г.

	
	
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	

	1. Коэффициент покpытия (текущей ликвидности)
	≥ 2
	2,4
	1,9
	1,7
	70,8

	2. Коэффициент абсолютной ликвидности
	≥ (0,2÷0,5)
	0,8
	1,0
	0,8
	100,0

	3. Коэффициент быстpой ликвидности (пpомежуточный коэффициент покpытия)
	≥ 1
	1,9
	1,6
	1,4
	73,6

	4. Наличие собственныx обоpотныx сpедств, тыс. pуб.
	​​​______
	192898
	-148163
	-55606
	28,8

	5. Общая величина основныx источников фоpмиpования запасов и затpат, тыс. pуб.
	______
	502336
	599874
	672588
	133,9

	6. Излишек (+) или недостаток 

(-), тыс. pуб.:

а) собственныx обоpотныx сpедств
	_______
	89521
	-72514
	-32558
	-

	б) общей величины основныx источников для фоpмиpования запасов и затpат
	______
	236952
	187215
	236587
	-

	7. Коэффициент автономии (независимости)
	≥ 0,5
	0,66 
	0,36
	0,49
	74,2

	8. Коэффициент соотношения заемныx и собственныx сpедств
	≤ 1
	0,33
	1,57
	0,81
	245,4

	9. Коэффициент маневpенности
	≥ 0,5
	0,57
	0,36
	0,1
	17,5

	10. Коэффициент обеспеченности собственными источниками финансиpования
	≥ 0,1
	2,8   
	1,6
	0,6
	21,4

	11. Коэффициент соотношения собственныx и пpивлеченныx сpедств
	≥ 1
	2,4
	4,3
	5,5
	229,1

	12. Коэффициент финансовой зависимости
	≤ 1,25
	0,22
	0,56
	0,39
	177,2


Анализ данныx таблицы 2.4 показал, что  в организации наблюдается стабильное положение коэффициента абсолютной ликвидности говорит об устойчивой и своевpеменной платёжеспособности пpедпpиятия.


[image: image3]В динамике коэффициента текущей ликвидности наблюдается отpицательная тенденция, за пеpиод с 2013 по 2015 год пpоизошло снижение этого коэффициента на 29,2 %, говоpит о том, что у организации недостаточно собственныx обоpотныx сpедств, котоpые могут быть использованы для погашения пpедпpиятием своиx обязательств. Изменение уpовня коэффициента текущей ликвиднос​ти может пpоизойти за счет увеличения или уменьшения суммы по каждой статье текущиx активов и текущиx пасси​вов.
За анализиpуемый пеpиод наблюдается снижение коэффициента автономии, что оценивается как отpицательный фактоp, в 2015 г. данный показатель составил 0,49. Коэффициент соотношения заемныx и собственныx, котоpый xаpактеpизует зависимость оpганизации от внешниx займов, в 2014 г. пpевысил допустимое значение и составил 1,57, в 2015 г. мы видим что Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  удалось снизить данный коэффициент до 0,81.

С 2013 г. в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» наблюдается снижение коэффициент маневpенности, котоpый показывает, какая доля собственныx сpедств наxодится в мобильной фоpме, котоpая позволяет свободно манипулиpовать ими, увеличивая закупки, изменяя номенклатуpу пpодукции. Данный показатель в 2015 г. составил 0,1. Когда в 2013 г. данный показатель был pавен 0,57.

Коэффицииент обеспеченности собственными источниками финансиpования наxодится на высоком уpовне во всеx анализиpуемыx годаx, т.е. данный показатель  показывает, в какой степени матеpиальные запасы имеют источником покpытия собственные обоpотные сpедства.

Коэффициент финансовой зависимости в 2015 г. составил 0,39, что говоpит о незначительной зависимости Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» от внешниx кpедитоpов. 
2.3 Оценка состояния финансовой работы и финансового контроля организации

Работа по совершенствованию и развитию внутреннего аудита и контроля в ОАО «РЖД» проводится в соответствии с Программой организационного развития холдинга «РЖД» до 2017 года, утвержденной в 2014 году и актуализированной в декабре 2015 года.

Функция внутреннего контроля и аудита в ОАО «РЖД» основана на современной организационно-методологической базе, разработанной в соответствии с лучшей мировой и отечественной профессиональной практикой, отвечает этическим нормам в области внутреннего аудита и контроля, принятым в современном российском и мировом деловых сообществах.

В 2015 году актуализированы и утверждены нормативные документы ОАО «РЖД» корпоративного и функционального уровня, учитывающие требования федерального законодательства и других нормативных правовых актов в части организации и проведения внутреннего аудита и контроля, в том числе:

      Положение о системе внутреннего контроля в холдинге «РЖД», разработанное с учетом рекомендаций Минфина России и применением положений концепции «Внутренний контроль. Интегрированная модель» модель СОSО (Сommittee of Sponsoring Orgаnizаtions). Документ определяет цели, задачи и функции, основные требования, функциональную структуру и распределение ответственности субъектов внутреннего контроля.
        Создание системы внутреннего контроля направлено на обеспечение разумной уверенности в достижении поставленных перед холдингом «РЖД» целей.

Система внутреннего контроля в ОАО «РЖД» определяется совокупностью объектов и субъектов. Объектами системы внутреннего контроля являются финансово-хозяйственная деятельность подразделений ОАО «РЖД» и его бизнес-процессы. Состав субъектов системы внутреннего контроля определяется организационной структурой ОАО «РЖД».

Основными задачами системы внутреннего контроля в холдинге «РЖД» являются:

-   обеспечение эффективности и результативности финансово-хозяйственной деятельности;

-   обеспечение сохранности активов и экономичного использования ресурсов;

-    выявление рисков и управление ими;

-   обеспечение достоверности и полноты бухгалтерской (финансовой) и иных видов отчетности;

-   соблюдение законодательства и нормативных правовых актов Российской Федерации и нормативных документов ОАО «РЖД».
          Положение об организации внутреннего аудита в холдинге «РЖД», разработанное в соответствии с Методическими указаниями по подготовке внутренних нормативных документов Росимущества и одобренными поручением Правительства Российской Федерации, которое устанавливает статус внутреннего аудита в Компании, определяет его цели, полномочия, ответственность и принципы работы, а также права доступа к документации, персоналу и активам в рамках подготовки и проведения аудиторских проверок.
Целями внутреннего аудита является предоставление независимой и объективной информации совету директоров и исполнительным органам управления о состоянии финансово-хозяйственной деятельности, надежности и эффективности систем управления рисками, внутреннего контроля и практики корпоративного управления в обществе и его дочерних обществах для сохранения финансовой устойчивости, повышения результативности и эффективности бизнес-процессов, совершенствования деятельности и достижения поставленных перед обществом целей.

В соответствии с требованиями нормативных документов Российской Федерации, международных профессиональных стандартов внутреннего аудита и учетом лучшей практики, в том числе по внедрению процессного подхода, а также изменений в организационно-распорядительных документах ОАО «РЖД» актуализирована Система внутрикорпоративных стандартов аудиторской деятельности холдинга «РЖД».

Совет директоров ОАО «РЖД» и Комитет по аудиту и рискам совета директоров ОАО «РЖД» определяют общие направления организации системы внутреннего контроля и аудита, рассматривают результаты оценки ее эффективности и анализируют ее фактическое состояние с учетом характера, масштабов и условий деятельности ОАО «РЖД».

Вице-президент ОАО «РЖД» — директор по внутреннему аудиту и контролю курирует вопросы внутреннего контроля и внутреннего аудита в подразделениях ОАО «РЖД».

Особая роль в системе внутреннего аудита и контроля в ОАО «РЖД» принадлежит подразделениям, которые проводят независимую оценку деятельности структурных подразделений и информируют руководство Компании о результатах проверок, — Центру внутреннего контроля «Желдорконтроль» и Центру внутреннего аудита «Желдораудит», которые находятся в непосредственном ведении вице-президента ОАО «РЖД» — директора по внутреннему аудиту и контролю.

Центр внутреннего контроля «Желдорконтроль» проводит проверки финансово-хозяйственной деятельности подразделений ОАО «РЖД», осуществляет контроль за выполнением мероприятий по устранению выявленных нарушений и недостатков в системе внутреннего контроля, координирует деятельность подразделений ОАО «РЖД» по организации и осуществлению внутреннего контроля, обеспечивает руководство ОАО «РЖД» достоверной информацией о финансово-хозяйственной деятельности подразделений ОАО «РЖД».

Центр внутреннего аудита «Желдораудит» осуществляет оценку фактического состояния и эффективности системы внутреннего контроля, включая контроль качества процесса ее самостоятельной оценки, проведенной подразделениями ОАО «РЖД», разрабатывает рекомендации по повышению эффективности системы внутреннего контроля и внедрению дополнительных процедур внутреннего контроля, подготавливает информацию руководству ОАО «РЖД» о надежности процедур внутреннего контроля в подразделениях ОАО «РЖД».

В состав Центра «Желдорконтроль» входят региональные управления, расположенные на полигонах железных дорог и имеющие отделы внутреннего аудита.

Основными задачами проведения внутреннего аудита и внутреннего контроля являются:

-    организация и проведение проверок, направленных на повышение эффективности и результативности бизнес-процессов холдинга «РЖД», достоверность отчетности, сохранность активов, соблюдение требований законодательства Российской Федерации и нормативных документов ОАО «РЖД» и его дочерних обществ;

-    системная и последовательная оценка надежности и эффективности систем внутреннего контроля и управления рисками, а также оценка практики корпоративного управления;

-    своевременное обеспечение руководства ОАО «РЖД» достоверной информацией о состоянии финансово-хозяйственной деятельности, эффективности бизнес-процессов, надежности процедур внутреннего контроля и управления рисками, а также корпоративного управления в подразделениях ОАО «РЖД»;

-    разработка предложений и рекомендаций по совершенствованию деятельности, повышению надежности и эффективности системы управления рисками и внутреннего контроля, практики корпоративного управления объекта аудита и/или общества в целом;

-    организация и проведение внутреннего контроля, направленного на достижение экономической стабильности, финансовой прозрачности, в подразделениях ОАО «РЖД» и в установленном порядке в дочерних обществах ОАО «РЖД».

Непрерывное развитие и совершенствование внутреннего аудита и контроля позволяет Компании своевременно и правильно реагировать на изменения во внешней среде, повышать эффективность и результативность деятельности.

Полнота информации по контрольным процедурам финансово-хозяйственной деятельности структурных подразделений Компании и бизнес-процессов позволяет менеджменту принимать эффективные управленческие решения и достигать поставленных целей, обеспечивая высокий уровень управления.

3   ОЦЕНКА  ФОРМИРОВАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ИСТОЧНИКОВ ФИНАНСИРОВАНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В ИЖЕВСКОЙ ДИСТАНЦИИ ПУТИ-СТРУКТОРНОЕ ПОДРАЗДЕНИЕ ГОРЬКОВСКОЙ ДИРЕКЦИИ ИНФРАСТРУКТУРЫ-ФИЛИАЛ ОАО «РЖД» 
3.1 Оценка источников финансирования деятельности организации

Оптимизация структуры капитала или источников финансирования организаций является одной из наиболее важных и сложных задач управления финансами. Когда организация создается и расширяется, ей необходим капитал, в зависимости от того какие у организации источники финансирования различают заемный и собственный капитал, которые имеют свои положительные и отрицательные особенности, приведенные в таблице 3.1.

Таблица 3.1 - Положительные и отрицательные особенности применения собственного и заемного капитала

	
	Достоинства
	Недостатки

	Собственный капитал
	Простота привлечения
	Ограниченность объема привлечения

	
	Более высокая способность генерирования прибыли во всех сферах деятельности
	Высокая стоимость в сравнении с альтернативными заемными источниками

	
	Обеспечение финансовой устойчивости, платежеспособности
	Неиспользуемая возможность прироста коэффициента рентабельности собственного капитала за счет привлечения заемного капитала

	Заемный капитал
	Широкие возможности привлечения
	Риск сокращения финансовой устойчивости и потери платежеспособности

	
	Обеспечение роста финансового потенциала
	Активы генерируют меньшую норму прибыли

	
	Способность генерировать прирос финансовой рентабельности и коэффициента рентабельности собственного капитала
	Зависимость от колебаний конъюнктуры фондового рынка

	
	
	Сложность процедуры привлечения


На решения о структуре капитала влияют многие факторы и таким образом определение оптимальной структуры капитала - это не точная наука. Поэтому даже организации, принадлежащие одной и той же отрасли, часто имеют значительно отличающиеся структуры капитала. Источниками финансирования деятельности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» являются как заемные, так и собственные средства. 
К собственным источникам финансирования Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» относятся:

1. Добавочный капитал представляет собой прирост стоимости в результате переоценки имущества, стоимость безвозмездно полученного имущества и эмиссионного дохода организации;

2. Резервный фонд – это фонд собственных средств организации, созданный в соответствии с законодательством и учредительными документами организации за счет отчислений от прибыли. Использование средств резервного фонда имеет строго целевое назначение – на покрытие убытков от текущей деятельности, на выплату дивидендов по привилегированным акциям;

3. Нераспределенная прибыль – это часть чистой прибыли организации, которая не была распределена организацией на дату составления балансового отчета.
В таблице 3.2 проанализируем состав собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
Таблица 3.2 - Состав собственного капитала филиала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», тыс. руб.
	Источник финансирования
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение 2015 г. к 2013 г., (+/-)

	Переоценка внеоборотных активов
	33198
	33198
	23355
	-9843

	Резервный капитал
	1434
	1434
	1434
	0

	Нераспределенная прибыль
	301126
	378495
	508025
	206899

	Итого
	335778
	413147
	532834
	197056


Как видим из таблицы 3.2, источниками собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  выступают нераспределенная прибыль, резервный капитал. При этом заметим, что нераспределенная прибыль с каждым годом увеличивается. За исследуемый период собственный капитал организации увеличился на 197056 тыс. руб.

Для осуществления текущей деятельности и ее развития Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  вынужден использовать кроме собственных средств в качестве источников финансирования заемные и привлеченные средства.

Долгосрочные заемные средства – это кредиты и займы, полученные организацией на период более одного года. Долгосрочные кредиты и займы обычно привлекаются для целей капитального строительства, модернизации производства и т.д. Ставка процента по долгосрочным заемным источникам выше, чем по краткосрочным. 

Краткосрочные заемные средства – кредиты и займы , полученные организацией на период менее одного года. Такие средства привлекаются для пополнения оборотных средств (для покупки сырья и материалов).

Проанализируем источники заемных средств в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», для этого составим таблицу 3.3.

Таблица 3.3 – Источники заемных средств Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», тыс. руб.
	Источник финансирования
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение 2015 г. к 2013 г., (+/-)

	1.Долгосрочные заемные средства
	17741
	415758
	253411
	235670

	2.Краткосрочные заемные средства
	92851
	232413
	178053
	85202

	Итого
	110592
	648171
	431464
	320872


Анализируя источники формирования заемных средств Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  можно отметить, что в организации присутствуют как долгосрочные, так и краткосрочные обязательства. При этом отметим, что сумма кредитов и займов с каждым годом меняется. Так в 2013г. В организации  преобладающую долю составляют краткосрочные кредиты и займы, сумма которых составила 92851 тыс. руб., а сумма долгосрочных заемных средств составила 17741 тыс. руб. Общая сумма заемных источников финансирования деятельности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» в 2013г. составила 110592 тыс. руб. 
В 2013г. ситуация изменилась, организация преимущество отдает долгосрочным заемным средствам. При этом сумма обязателсьств в 2014г. по отношению к 2013г. увеличилась в несколько раз и составила 648171 тыс. руб. 
Анализируя 2015г. то видим, что за данный период долгосрочные заемные средства в организации увеличились в динамике на 235670 тыс. руб. При этом сумма краткосрочных заемных средств по отношению к 2013г. увеличилась до 178053 тыс. руб. Сумма обязателсьтв на конец 2015г. составила 431464 тыс. руб.
Далее в таблице 3.4 проанализируем структуру заемных средств Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
Таблица 3.4 - Структура заемных средств , %

	Источник финансирования
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение 2015 г. к 2013 г., (+/-)

	1.Долгосрочные заемные средства
	16,04
	64,14
	58,73
	42,69

	2.Краткосрочные заемные средства
	83,96
	35,86
	41,27
	-42,69

	Итого
	100,00
	100,00
	100,00
	0,00


Из данной таблицы видим, что в за исследуемый преиод в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  за исследуемый период изменилась структура заемных средств. Доля долгосрочных заемных средств увеличилась на 42,69%, а доля краткосрочных заеных средств изменилась на эту же цифру.
В качестве временных источников финансирования используют и кредиторскую задолженность. Кредиторская задолженность возникает в результате различных расчетных операций, а  также между начислением платежей и их перечислением контрагентам. К кредиторской задолженности относятся: задолженность перед поставщиками и подрядчиками, задолженность перед персоналом организации, перед бюджетом и внебюджетными фондами. В таблице 3.5 проанализируем кредиторскую задолженность Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
Таблица 3.5 – Состав и динамика кредиторской задолженности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», тыс. руб.
	Показатель
	2013 г.
	2013 г.
	2015 г.
	Отклонение 2015 г. к 2013 г., (+/-)

	Расчеты с поставщиками и подрядчиками
	37145
	52108
	84115
	46970

	Расчеты с покупателями и заказчиками
	12744
	15415
	24941
	12197

	Расчеты по налогам и сборам
	3218
	5068
	6147
	2929

	Расчеты с персоналом по оплате труда
	4105
	3100
	2977
	-1128

	Расчеты с разными дебиторами и кредиторами
	2864
	4852
	3350
	486

	Итого
	60346
	80543
	121530
	61184


Анализируя таблицу 3.5 можно сказать, что кредиторская задолженность Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  с каждым годом только растет. В период с 2013 по 2015гг. кредиторская задолженность организации выросла на 61184 тыс. руб., при этом увеличение произошло по всем показателям, лишь по расчетам с персоналом по оплате труда произошло снижение. 

Также необходимо проанализировать структуру источников финансирования и выявить, каким капиталом организация пользуется больше всего, для этого составим таблицу 3.6.

Таблица 3.6 – Состав и структура источников финансирования Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», тыс. руб.
	Источник финансирования
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	Изменение, +/-

	
	Тыс. руб.
	%
	Тыс. руб.
	%
	Тыс. руб.
	%
	Тыс. руб.
	%

	Собственный капитал
	335778
	75,22
	413147
	38,93
	532834
	55,26
	197056
	-19,97

	Долгосрочные заемные средства
	17741
	3,97
	415758
	39,17
	253411
	26,28
	235670
	22,30

	Краткосрочные заемные средства
	92851
	20,80
	232413
	21,90
	178053
	18,46
	85202
	-2,34

	Итого
	446370
	100
	1061318
	100
	964298
	100
	517928
	-


Анализ таблицы 3.6 показывает, что наибольшую долю в источниках финансирования деятельности ОАО «РЖД» занимает собственный капитал. При этом на протяжении исследуемого периода его доля снижается, так за анализируемый интервал доля собственного капитала снизилась на 19,97%. Доля долгосрочных заемных средств увеличилась  за исследуемый период на 22,3%. Относительно занимаемой доли краткосрочных заемных средств, то их доля за данный период снизилась на 2,34%.

На рисунке 3.1 проиллюстрируем источники финансирования Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» в виде диаграммы.
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Рисунок 3.1 – Динамика изменения источников финансирования Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» 
Из представленного рисунка, сумма собственных и заемных источников финансирования деятельности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  с каждым годом различна.
Далее рассчитаем не менее важный показатель в деятельности Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», а именно средневзвешенную стоимость капитала.

Для реализации инвестиционного проекта Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» заимствовало 80 млн руб., из которых 20 млн руб. было профинансировано за счет собственных средств, 32 млн руб. - за счет получения краткосрочного кредита, остальная сумма (28 млн руб.) получена за счет дополнительной эмиссии акций. Цена привлекаемых индивидуальных источников финансирования инвестиций составляет: собственного капитала - 12%; краткосрочного кредита - 18%; дополнительной эмиссии акций - 15%.

Рассчитаем долю каждого источника финансирования инвестиций в общей сумме средств, необходимых для реализации инвестиционного проекта.

Доля собственных средств

20 / 80 = 0,25.

Доля долгосрочного кредита

32 / 80 = 0,4.

Доля средств, полученных за счет дополнительной эмиссии акций

28 / 80 = 0,35.

WACC= 0,25 · 12 + 0,4 · 18 + 0,35 · 15 = 3 + 7,2 + 5,25 = 15,45.

Таким образом, средневзвешенную стоимость капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  на конец 2015 года составляет 15,45%.
3.2 Оценка финансирования деятельности организации за счет собственных и заемных источников
Для оценки эффективности собственного капитала в процессе деятельности организации используют показатели: коэффициент оборачиваемости, рентабельность.

Коэффициент оборачиваемости собственного капитала  это отношение выручки от продаж (В) к средней величине собственного капитала за тот же период:

Ко(СОБК) = В : СОБК;    СОБК = 0,5 * (СОБКн + СОБКк),

где СОБКн, СОБКк  величина собственного капитала на начало и конец периода.

Значение показателя отражает активность организации в использовании денежных ресурсов в производственной и финансовой деятельности, показывает, сколько оборотов за период совершил собственный капитал. Снижение значения показателя в динамике свидетельствует о бездействии части собственных средств.

Для оценки продолжительности одного оборота используем формулу:

То(СОБК) = 360 : Ко(СОБК).

Наиболее распространенным показателем, оценивающим эффективность использования собственного капитала, является рентабельность собственных средств.

Общая рентабельность собственного капитала рассчитывается как отношение балансовой прибыли (ПРБ) к средней за период стоимости собственного капитала (СОБК):

Ро(СОБК) = БПР : СОБК.

Финансовая рентабельность собственного капитала рассчитывается как отношение чистой прибыли организации (ПРЧ) к средней за период стоимости собственного капитала (СОБК):

Рэ(СОБК) = ЧПР : СОБК * 100%.

Расчет рентабельности собственного капитала по чистой прибыли обусловлен тем, что чистая прибыль является основным источником пополнения собственного капитала. За счет чистой прибыли осуществляются: выплаты дивидендов и процентов акционерам и инвесторам; выплаты процентов по ссудам банков на восполнение недостатка оборотных средств; выплаты на приобретение основных средств, нематериальных активов и других активов; процентов по средствам, взятым взаймы у других предприятий и организаций.

Собственный капитал используется эффективно, если темп прироста чистой прибыли (Тпр (ПРЧ)) больше, чем темп прироста балансовой прибыли (Тпр (ПРБ)) больше, чем темп прироста выручки от продаж (Тпр (В)) и больше, чем темп прироста собственного капитала (Тпр(СОБК)).

Используя частные критерии эффективности собственного капитала, можно сформировать обобщенный критерий, который учитывает в динамике оборачиваемость и рентабельность собственного капитала. Его значение можно определить, например, как среднее геометрическое темпов роста перечисленных показателей:

ИН(CОБК) = [Тр(Ко (СОБК)) * Тр(Ро(СОБК)) * Тр(Рэ) - СОБК))]1/3.

Увеличение этого показателя в динамике свидетельствует о повышении эффективности использования собственных средств в финансово-хозяйственной деятельности.

Продолжительность оборота финансового цикла организации. Промежуток времени между сроком платежа по своим обязательствам перед поставщиками и получением денег от покупателей характеризует финансовый цикл организации. В этот период времени денежные средства организации отвлечены из оборота. Продолжительность финансового цикла рассчитывается по формуле:

Т(ФЦ) = То(ПР) + То (ДБЗ) - То(КРЗ) + То(АВ),

где То(АВ) - продолжительность оборота авансов;

То(ЗАП) - продолжительность оборота производственных запасов;

То(КРЗ) - продолжительность оборота кредиторской задолженности;

То(ГПР) - продолжительность оборота готовой продукции;

То(ДБЗ) - продолжительность оборота дебиторской задолженности;

То(НЗПР) - продолжительность оборота незавершенного производства.
Сокращение продолжительности оборота каждого цикла является положительным фактором, приводит к повышению уровня использования собственных средств. Для сокращения периода времени, в течение которого собственные средства организации изъяты из оборота, необходимо уменьшать продолжительность периода оборота запасов, незавершенного производства, готовой продукции, дебиторской задолженности.

В таблице 3.7 рассчитаем динамику показателей использования собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
Таблица 3.7 – Эффективность использования собственного капитала  Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение, +/-
	Темп роста, %

	Выручка от продаж, тыс. руб.
	1258284
	1399300
	141016
	111,21


Продолжение таблицы 3.7

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	97391
	143970
	46579
	147,83

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	77649
	119856
	42207
	154,36

	Средняя стоимость собственного капитала, тыс. руб.
	374462
	472990
	98528
	126,31

	Коэффициент оборачиваемости собственного капитала
	3,36
	2,96
	-0,4
	88,10

	Общая рентабельность собственного капитала
	26,08
	30,4
	4,32
	116,56

	Финансовая рентабельность собственного капитала
	20,7
	25,3
	4,6
	122,22

	Продолжительность одного оборота собственных средств, дни.
	107,14
	121,6
	14,46
	113,50

	Обобщенная оценка использования собственного капитала в динамике, %
	(0,88*1,165*1,22)1/3*100 = 107,7


Из приведенной выше таблицы видно, что показатели эффективности использования собственного капитала выросли, в целом можно говорить о рациональном использовании собственного капитала организацией.
Далее в таблице 3.8 проанализируем динамику продолжительности финансового цикла Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
Таблица 3.8 – Динамика продолжительности финансового цикла Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение, +/-
	Темп прироста, %

	Выручка от продаж, тыс. руб.
	1258284
	1399300
	141016
	111,21

	Средняя стоимость производственных запасов, тыс. руб.
	80233
	92537,5
	12304,5
	115,34

	Средняя стоимость дебиторской задолженности, тыс. руб.
	169732
	165510,5
	-4221,5
	97,51

	Средняя стоимость кредиторской задолженности, тыс. руб.
	70444,5
	101036,5
	30592
	143,43

	Продолжительность оборота производственного цикла
	15,68
	15,12
	-0,56
	96,43

	Продолжительность оборота дебиторской задолженности
	7,41
	8,45
	1,04
	114,04

	Продолжительность оборота операционного цикла
	23,09
	23,57
	0,48
	102,08


Продолжение таблицы 3.8

	Продолжительность оборота кредиторской задолженности
	17,8
	13,8
	-4
	77,53

	Продолжительность оборота финансового цикла
	5,29
	9,72
	4,43
	183,74


В Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» в динамике наблюдается уеличение финансового цикла. Если оценитть данный показатлеь в днамике, то увеличение продолжительности финансового цикла негативно отражается на финансовой надежности предприятия, происходит снижение платежеспособности и ликвидности организации.
 Используя данные бухгалтерского баланса и отчета о финансовых результатах Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», определим влияние основных финансовых результатов на прирост собственного капитала.

Для оценки влияния выручки на прирост собственного капитала воспользуемся соотношением:

СОБК = В : Ко,

где В - выручка от продаж;

Ко - коэффициент оборачиваемости собственного капитала.

Рассчитаем данные для ОАО «РЖД» филиал Горьковская железная дорога.
1) Исходные данные для анализа:

Собственный капитал равен:

СОБК0 = 374462 тыс. руб.;   СОБК1 = 472990 тыс. руб.;   DСОБК = 98528 тыс. руб.

Выручка от продаж:

В0 = 1258284 тыс. руб.;   В1 = 1399300 тыс. руб.;   DВ = 141016 тыс. руб.

Коэффициент оборачиваемости:

Ко(СОБК)0 = 3,36;   Ко(СОБК)1 = 2,96;   DКо(СОБК) = - 0,4
2) Определим влияние изменения выручки от продаж на прирост собственного капитала, используя формулу:

DСОБК(В) = (В1 - В0) : Ко(СОБК)0 = 98528 / 3,36 = 29323
За счет увеличения выручки от продаж, размер собственного капитала увеличился на 29323 тыс. руб.

4) Определим влияние изменения коэффициента оборачиваемости собственного капитала на прирост собственного капитала, используя формулу:

DСОБК(Ко) = В1 : Ко(СОБК)1 - В1 : Ко(СОБК)0 =
= 1399300 : 2,96 - 13993002 : 3,36 = 69205 тыс. руб.
Снижение оборачиваемости собственного капитала привело к увеличению собственного капитала на 69205 тыс. руб.

Результаты факторного анализа позволяют сделать следующие вывод: Если организация увеличивает объем продаж, то это приводит к увеличению потребности в собственном капитале.

Для оценки влияния прибыли на прирост собственного капитала воспользуемся соотношением:

СОБК = ПРБ : Ро(СОБК),

где ПРБ - прибыль до налогообложения;

Ро(СОБК) - общая рентабельность собственного капитала.

Произведем расчет для Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
1) Исходные данные для анализа:

Собственный капитал равен:

СОБК0 = 374462 тыс. руб.;   СОБК1 = 472990 тыс. руб.;   DСОБК = 98528 тыс. руб.

Прибыль до налогообложения:

ПРБ0 = 97391 тыс. руб.;   ПРБ1 = 143970 тыс. руб.;   DПРБ =46579 тыс. руб.

Рентабельность собственного капитала:

Ро(СОБК)0 = 26,08;   Ро(СОБК)1 = 30,4;   DРо(СОБК) = 4,32%.
2) Определим влияние изменения прибыли до налогообложения на прирост собственного капитала, используя формулу:

DСОБК(ПРБ) = (ПРБ1 - ПРБ0) : Ро(СОБК)0 = 46579 : 0,2608 = 178600
За счет увеличения прибыли до налогообложения размер собственного капитала увеличился на 178600 тыс. руб.

3) Определим влияние изменения рентабельности собственного капитала на прирост собственного капитала, используя формулу:

DСОБК(Ро(СОБК)) = ПРБ1 : Ро(СОБК)1 - ПРБ1 : Ро(СОБК)0 =
= 143970 : 0,304 - 143970 : 0,2608 = - 80072 тыс. руб.
Результаты факторного анализа позволяют сделать следующие выводы:

Если в результате производственно-финансовой деятельности организации увеличивается прибыль до налогообложения, то это приводит к увеличению размера собственного капитала.

Если в результате производственно-финансовой деятельности снижается рентабельность собственного капитала, то это приводит к увеличению потребности в собственном капитале.

Между финансовой рентабельностью, оборачиваемостью собственного капитала, рентабельностью продаж существует тесная связь:

Рф(СОБК) = ПРЧ : СОБК = (ПРЧ : ПРП) * (ПРП : В) * (В : СОБК) = Дч * Рпр * Ко(СОБК).

Первый сомножитель характеризует соотношение между чистой прибылью и прибылью от продаж. Рост этого показателя в динамике свидетельствует о повышении уровня деятельности организации в целом. Второй сомножитель - рентабельность продаж, отражает уровень эффективности основной деятельности, третий сомножитель характеризует эффективность использования собственного капитала в основной деятельности.

Для оценки динамики показателей, влияющих на финансовую рентабельность собственного капитала, составим таблицу 3.9.

Таблица 3.9 – Динамика показателей, влияющих на финансовую рентабельность Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	Отклонение, +/-
	Темп роста, %

	Выручка от продаж, тыс. руб.
	1258284
	1399300
	141016
	111,21

	Прибыль от продаж, тыс. руб.
	94695
	139118
	44423
	146,91

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	77649
	119856
	42207
	154,36

	Средняя стомость собственного капитала, тыс. руб.
	374462
	472990
	98528
	126,31

	Доля чистой прибыли в прибыли от продаж
	0,820
	0,862
	0,04
	105,07

	Рентабельность продаж, %
	0,075
	0,099
	0,02
	132,11

	Рентабельность собственного капитала по чистой прибыли
	0,207
	0,253
	0,05
	122,20

	Коэффициент оборачиваемости собственного капитала
	3,36
	2,96
	-0,4
	88,10


Для начала определим изменение рентабельности собственного капитала, которое составит: - 0,05
Определим влияние изменения доли чистой прибыли в прибыли от продаж на рентабельность собственного капитала, используя формулу:

(Рф : Дч)  (Дч1  Дч0)  Рпр0  Ко(СОБК)0  0,04 * 0,075*3,36  
За счет увеличения доли чистой прибыли в прибыли от продаж на каждый рубль собственного капитала было получено больше чистой прибыли на 0,01 коп.;

Далее  определяем влияние изменения рентабельности продаж на прирост рентабельности собственного капитала, используя формулу:

D(Рф : Рпр) = Дч1 * (Рпр1 - Рпр0) * Ко(СОБК)0 = 0,862 * 0,02 * 3,36 = 0,05
За счет увеличения рентабельности продаж на каждый рубль собственного капитала было получено больше чистой прибыли на 0,06 коп.;

Определяем влияние изменения уровня использования собственного капитала на прирост рентабельности собственного капитала, используя формулу:

D(Рф : Ко(СОБК)) = Дч1 * Рпр1 * (Ко(СОБК)1 - Ко(СОБК)0) =
= 0,862 * 0,02 * (-0,04) = -0,01
За счет уменьшения интенсивности оборота собственного капитала на каждый рубль собственного капитала было получено меньше чистой прибыли на 0,01 коп.

Результаты факторного анализа позволяют сделать следующие выводы: Рентабельность собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  за анализируемый период увеличилась на 0,05%, отрицательное влияние на данный показатель оказало снижение коэффициента оборачиваемости, а положительным моментом в рентабельности собственного капитала стало увеличение рентабельности продаж, а также увеличение доли чистой прибыли в прибыли от продаж.

Одним из показателей, применяемых для оценки эффективности использования собственного и заемного капитала, является эффект финансового рычага (ЭФР):

ЭФР = (ROA – Цзк)(1 – Кн) × 
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где 
RОА - экономическая рентабельность совокупного капитала до уплаты налогов (отношение суммы прибыли до налогообложения к среднегодовой сумме всего капитала), %; 

Цзк - средневзвешенная цена заемных ресурсов (отношение расходов по обслуживанию долговых обязательств к среднегодовой сумме заемных средств), %; 

Кн - коэффициент налогообложения (отношение суммы налогов из прибыли к сумме прибыли до налогообложения) в виде десятичной дроби; 

ЗК - среднегодовая сумма заемного капитала; 

СК - среднегодовая сумма собственного капитала.

Эффект финансового рычага показывает, на сколько процентов увеличивается сумма собственного капитала за счет привлечения заемных средств в оборот организации. Положительный ЭФР возникает в тех случаях, если рентабельность совокупного капитала выше средневзвешенной цены заемных ресурсов, т.е. если RОА > Цзк. 

В условиях инфляции, если долги и проценты по ним не индексируются, ЭФР и рентабельность собственного капитала (ROE) увеличиваются, поскольку обслуживание долга и сам долг оплачиваются уже обесцененными деньгами.

Тогда эффект финансового рычага будет равен:

ЭФР = 
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где И - темп инфляции в виде десятичной дроби.

Таким образом, в условиях инфляции эффект финансового рычага зависит от следующих факторов:

-     разницы между ставкой доходности всего совокупного капитала и ставкой ссудного процента;

-     уровня налогообложения;

-     суммы долговых обязательств;

-     темпов инфляции.

В таблицу 3.10 занесем данные для расчета эффекта финансового рычага.
Таблица 3.10 - Исходные данные для расчета эффекта финансового рычага в ОАО «РЖД» филиал Горьковская железная дорога
	Показатель
	2014г.
	2015г.

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	97391
	143970

	Налоги из прибыли, тыс. руб.
	18003
	19498

	Уровень налогообложения, коэффициент
	18,48
	13,54

	Среднегодовая сумма активов, тыс. руб.
	827505
	1118917

	Средняя стоимость собственного капитала, тыс. руб.
	374462
	472990

	Заемный капитал
	648171
	431464

	Плечо финансового рычага (отношение заемного капитала к собственному)
	0,16
	0,81

	ROA, %
	11,7
	12,8

	Средневзвешенная цена заемных ресурсов, %
	78,3
	42,2

	Темп инфляции, % -
	4,5
	5,2

	Эффект финансового рычага, %
	1,49
	0,78


Используя данные таблицы, узнаем, как он изменился за счет каждой ее составляющей. Для этого воспользуемся способом цепной подстановки:
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	Общее изменение ЭФР составляет: 0,78 – 1,49 = - 0,71%

	в том числе за счет:
	

	уровня рентабельности совокупного капитала
	3,38-1,49  = 1,89 %;

	ставки ссудного процента
	2,45 -3,38 = - 0,93%;

	индекса инфляции
	2,93 – 2,45 = 0,48%;

	уровня налогообложения
	2,45 – 2,93 = - 0,48%;

	плеча рычага
	0,78 – 2,45 = - 1,67%.


Следовательно, в сложившихся условиях выгодно использовать заемные средства в обороте организации, так как в результате этого повышается размер собственного капитала.

Сумма собственного капитала организации за счет привлечения заемного капитала увеличилась на 3689,3 тыс. руб. (472990 × 0,78 %). 

3.3 Оценка оптимизации структуры источников финансирования деятельности  организации
В качестве оптимизации источников финансироания в ОАО «РЖД» Горьковская железная дорога рассмотрим мероприятия по снижению временно заемных средств – кредиторской задолженности.

В ОАО «РЖД» филиал Горьковская жлезная дорога для снижения кредиторской задолженности необходимо управлять дебиторской задолженностью.

Одним из методов сокращения дебиторской задолженности организации является возникновение между продавцом и покупателем посредника - фактора, который приобретает за определенный комиссионный процент обязательства по поставкам в обмен на немедленную полную или частичную выплату денег. Факторинговые или форфейтинговые операции - это покупка банком или специализированной компанией требований поставщика к покупателю и их инкассация за определенное вознаграждение.

Тем самым предлагается запланировать форфетировать свою дебиторскую задолженность. Одним из крупнейших дебиторов организации является ОАО «Санаторий Строитель», который приобретает билеты с отсочкой платежа, долг организации достиг 54250 тыс. руб. Планируется привлечь к сотрудничеству организацию ООО «РосБанк», по итогу анализа рынка организаций предоставляющих данной услуги. Данный банк предоставляет рассматриваемую услугу на условиях – 40% годовых, либо 10% поквартальных на выбор. В первую очередь необходимо определить сумму векселя. Так как организации необходимо получить всю сумму, а сделка связана с определенными расходами, то необходимо рассчитать сумму, которая должна быть указана на векселе. Естественно эта сумма будет несколько выше первоначальной. Сумма, проставляемая на векселе, состоит из двух элементов - суммы, погашающей основной долг и процентов за кредит. Проценты за кредит погашаются двумя способами: - проценты на остаток задолженности, в этом случае срок, за который они начисляются, начинается с момента погашения предыдущего векселя; - проценты на сумму долга, включенную в вексель, в этом случае срок исчисляется от начала сделки и до момента погашения векселя. Произведем расчет для обоих случаев.

Планируется, что долг ОАО «Санаторий Строитель» в размере 54250 тыс. руб. будет погашаться равными частями ежеквартально в течение года.

Расчет произведем по следующим формулам для первого варианта:

- ряд процентов за кредит определяется:

P*i, P*i(1-1/n), P*i*(1-(t-1)/n),..., P*i/n, t=1,2,...,n 

где P - основной долг (54250 тыс. руб.);

i- ставка простых процентов за период, под которую производится кредитование (40% годовых или 10% в квартал);

n- число векселей или периодов (4);

t - порядковый номер периода;

- сумма векселя, погашаемого в момент времени t составит:

Vt=P/n+P*i*(1-(t-1)/n)=P/n*(1+(n-t+1)*i) 

где Vt - сумма, проставленная на векселе, тыс. руб.;

- общая сумма начисленных процентов находится по формуле:

P*i*( (1-(t-1)/n)=(n+1)/2*P*i 

- сумма портфеля векселей составит:

(Vt=P*(1+(n+1)/2*i) 

Для второго варианта произведем расчет по следующим формулам:

- сумма векселя, погашаемого в момент времени t составит:

Vt=P/n*(1+t*i) t=1,2,...,n 

- сумма процентов за весь срок находится как

(Vt-P=( P/n*(1+t*i)-P=(n+1)/2*P*i 

Планируется, что в уплату долга будет выписано 4 векселя погашением по кварталам. Ставка процентов за кредит - 40% годовых. Таким образом,

i=40/4=10%, n=4, P/4=54250/4=13562,5 тыс. руб.

Расчет процентов и сумм векселей в тыс. руб. приведен в таблице 3.11.

Таблица 3.11 - Расчет процентов за кредит и суммы векселей по кварталам»

	Т
	P/N
	ВАРИАНТ 1
	ВАРИАНТ 2

	
	
	%
	Vt
	%
	Vt

	1

2

3

4
	13562,5

13562,5

13562,5

13562,5
	5425

4068,75

2712,5

1356,25
	18987,5

17631,25

16275

14918,75
	1356,5

2712,5

4068,75

5425
	14918,75

16275

17631,25

18987,5

	Всего
	54250
	13562,5
	67812,5
	13562,5
	67812,5


        Как видно из расчетов, суммы процентов одинаковы, однако распределение платежей противоположное.
Для должника вариант 2 представляется более привлекательным, но Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» несет при этом некоторые потери.

Далее необходимо провести корректировку условий взыскания долга.

При учете портфеля векселей у форфетора Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» получит некоторую сумму, обозначим ее А.

Поскольку сумма определяется двумя способами, найдем величину А для каждого из них.

Согласно первого варианта сумма А находится по формуле:

A=(P/n*[1+(n-t+1)*i]*(1-t+q)=P/n*[(1+i*n+t)*((1-t*q)-i*t*(1-t*q)] 
где q- простая учетная ставка, используемая форфетором при учете векселей (48% годовых или 12% в квартал).

После ряда преобразований получаем:

A=P*[1+(n+1)/2*((i-q)-i*q*(n+2)/3)]=P*Z1
где Z1 - корректировочный множитель.

Если Z1<1, то предприятие будет нести потери. В этом случае нужно повысить величину долга Р в 1/Z1 раз, и просчитать суммы векселей для нового размера долга.

А=54250[1+(4+1)/2*(0,1-0,12)-0,1*0,12*(4+2)/3]=50236 тыс. руб.

Р новая = 54250*1/0,926=58585 тыс. руб.

Согласно второго варианта сумма А на векселе определяется по формуле:

A=E P/n*(1+t*i)*(1-t*q), t=1,2,...,n 
После ряда преобразований получим следующее:

A=P*[1+(n+1)/2*(i-q)-i*q*(2*n+1)/3)]=P*Z2 
          где Z2 - корректировочный множитель по второму варианту.

А = 54250[1+(4+1)/2*(0,1-0,12)-0,1*0,12*(2*4+1)/3]=46655 тыс. руб.

Р новая = 54250*1/0,86 = 63081 тыс. руб.

Поскольку Z2<Z1, то мы сделали более существенную корректировку цены, чем по первому варианту.

Расчет новых процентов и сумм векселей в тыс. руб. представлен в таблице 3.12
Таблица 3.12 - Расчет процентов за кредит и суммы векселей по кварталам форфетором

	T
	ВАРИАНТ А
	ВАРИАНТ Б

	
	Р/n
	%
	Vt
	P/n
	%
	Vt

	1

2

3

4
	14646,25
14646,25

14646,25

14646,25
	5858,5
4393,8

2929,25

1464,6
	20504,7
19040,0

17575,5

16110,8
	15770,25
15770,25

15770,25

15770,25
	6308,1
4731,0

3154,05

1577,02
	22078,35
20501,25

18924,3

17347,27

	Итого
	58585
	14646,25
	73231,1
	63081
	15770,25
	78851,17


Для организации не имеет значения, какой вариант начисления процентов использовать. Поэтому оно может предоставить дебитору выбор варианта, причем по второму должник заплатит на 5620,07 тыс. руб. больше, хотя выплата сумм по кварталам распределяется в порядке возрастания.

Рассчитаем эффективность предложенных мероприятий. Организация, имея дебиторскую задолженность, несет потери. Мероприятие предполагает уменьшение дебиторской задолженности только за счет одного дебитора на 52540 тыс. руб., за счет этогобудет погашена кредиторская задолженность на эту же сумму.
Значит применение форфейтинговых операции только лишь в отношении одного клиента уже выгодно для организации. Финансовый отдел, таким образом, должен будет обратить внимание на урегулирование дебиторской задолженности.

В таблице 3.13 отразим структуру заемных средств после внедрения мероприятия

Таблица 3.13 – Структура заемных средств после внедрения мероприятия, %
	Показатель
	2015г.
	После внедрения мероприятия

	Долгосрочные заемные средства
	45,83
	50,81

	Краткосрочные заемные средства
	32,20
	35,70

	Кредиторская задолженность
	21,98
	13,49


Из таблицы видим, что после внедрения данного мероприятия значительно снизится занимаемая доля кредитосркоя задолженности.

В таблице 3.14 отразим структуру источников финансирования после внедрения мероприятия

Таблица 3.14 – Структура источников финансирования в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД», %
	Показатель
	2015г.
	После внедрения мероприятия

	Собственный капитал
	49,07
	51,56

	Долгосрочные заемные средства
	23,34
	24,52

	Краткосрочные заемные средства
	16,40
	17,23

	Кредиторская задолженность
	11,19
	6,68


Таким образом, мы видим, что за счет внедрения данного мероприятия увеличится доля собственного капитала по отошению к 2015г. на 2,49%. То есть данно мероприятие экономически выгодно для Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
ВЫВОДЫ И ПРЕДЛОЖЕНИЯ
Целью выпускной квалификационной работы является оценка состояния формирования и использования источников финансирования исследуемой организации, а также разработка направлений повышения и пути оптимизации источников финансирования. 
Объектом исследования в выпускной квалификационной работе выступает Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД». Основным видом деятельности является деятельность магистрального железнодорожного транспорта.

Проанализировав основные экономические показатели организации, в динамике видим увеличение выpучки от оказания услуг на 29,3%. Себестоимость оказания услуг также  выpосла на 19,8 %. Чистая пpибыль в 2015 году по сpавнению с 2013годом увеличилась почти в два pаза и в 2015 году составила 119856 тыс. pуб.

Деятельность Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» можно  назвать рентбельной, в организации за исследуемый период рентабельность деятельности увеличилась на 3,4%.

В организации наблюдается стабильное положение коэффициента абсолютной ликвидности говорит об устойчивой и своевpеменной платёжеспособности пpедпpиятия.


[image: image13]В динамике коэффициента текущей ликвидности наблюдается отpицательная тенденция, за пеpиод с 2013 по 2015 год пpоизошло снижение этого коэффициента на 29,2 %, говоpит о том, что у организации недостаточно собственныx обоpотныx сpедств, котоpые могут быть использованы для погашения пpедпpиятием своиx обязательств. Изменение уpовня коэффициента текущей ликвиднос​ти может пpоизойти за счет увеличения или уменьшения суммы по каждой статье текущиx активов и текущиx пасси​вов.
За анализиpуемый пеpиод наблюдается снижение коэффициента автономии, что оценивается как отpицательный фактоp, в 2015 г. данный показатель составил 0,49. Коэффициент соотношения заемныx и собственныx, котоpый xаpактеpизует зависимость оpганизации от внешниx займов, в 2014 г. пpевысил допустимое значение и составил 1,57, в 2015 г. мы видим что Горьковская железная дорога филиал ОАО «РЖД» удалось снизить данный коэффициент до 0,81.

В целом анализ основных экономических показателей организации показал, что в целом организация ликвидна, постоянно увеличивается выручка, однако имеется финансовый риск, так как в организации наблюдается недостаток собственных оборотных средств.

Оптимизация структуры капитала или источников финансирования организаций является одной из наиболее важных и сложных задач управления финансами. Когда организация создается и расширяется, ей необходим капитал, в зависимости от того какие у организации источники финансирования различают заемный и собственный капитал, которые имеют свои положительные и отрицательные особенности.

Источниками собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» выступают нераспределенная прибыль, резервный капитал. При этом заметим, что нераспределенная прибыль филиала ОАО «РЖД» Горьковская железная дорога с каждым годом увеличивается. За исследуемый период собственный капитал организации увеличился на 197056 тыс. руб.

Для осуществления текущей деятельности и ее развития филиал ОАО «РЖД» Горьковская железная дорога вынужден использовать кроме собственных средств в качестве источников финансирования заемные и привлеченные средства.

Анализируя источники формирования заемных средств Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» можно отметить, что в организации присутствуют как долгосрочные, так и краткосрочные обязательства. При этом отметим, что сумма кредитов и займов с каждым годом меняется. Так в 2013г. в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» преобладающую долю составляют краткосрочные кредиты и займы, сумма которых составила 92851 тыс. руб., а сумма долгосрочных заемных средств составила 17741 тыс. руб. Общая сумма заемных источников финансирования деятельности в 2013г. составила 110592 тыс. руб. 

В 2013г. ситуация изменилась, организация преимущество отдает долгосрочным заемным средствам. При этом сумма обязателсьств в 2014г. по отношению к 2013г. увеличилась в несколько раз и составила 648171 тыс. руб. 

Анализируя 2015г. то видим, что за данный период долгосрочные заемные средства в организации увеличились в динамике на 235670 тыс. руб. При этом сумма краткосрочных заемных средств по отношению к 2013г. увеличилась до 178053 тыс. руб. Сумма обязателсьтв на конец 2015г. составила 431464 тыс. руб.

Для оценки эффективности собственного капитала в процессе деятельности организации используют показатели: коэффициент оборачиваемости, рентабельность. Показатели эффективности использования собственного капитала выросли, в целом можно говорить о рациональном использовании собственного капитала организацией.

 Результаты факторного анализа позволяют сделать следующие выводы: Рентабельность собственного капитала Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД»  за анализируемый период увеличилась на 0,05%, отрицательное влияние на данный показатель оказало снижение коэффициента оборачиваемости, а положительным моментом в рентабельности собственного капитала стало увеличение рентабельности продаж, а также увеличение доли чистой прибыли в прибыли от продаж.

Одним из показателей, применяемых для оценки эффективности использования собственного и заемного капитала, является эффект финансового рычага, в динамике данный показатель в организации снизился.

В качестве оптимизации источников финансироания в Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» рассмотрим мероприятия по снижению временно заемных средств – кредиторской задолженности.

В Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД» для снижения кредиторской задолженности необходимо управлять дебиторской задолженностью.

Одним из методов сокращения дебиторской задолженности организации является возникновение между продавцом и покупателем посредника - фактора, который приобретает за определенный комиссионный процент обязательства по поставкам в обмен на немедленную полную или частичную выплату денег. Факторинговые или форфейтинговые операции - это покупка банком или специализированной компанией требований поставщика к покупателю и их инкассация за определенное вознаграждение.

Тем самым предлагается запланировать форфетировать свою дебиторскую задолженность. Одним из крупнейших дебиторов организации является ОАО «Санаторий Строитель», который приобретает билеты с отсочкой платежа, долг организации достиг 54250 тыс. руб.

За счет внедрения данного мероприятия увеличится доля собственного капитала по отошению к 2015г. на 2,49%. То есть данно мероприятие экономически выгодно для Ижевской дистанции пути- структурное подразделение Горьковской дирекции инфраструктуры-филиал ОАО «РЖД».
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Табельность так филиал уpовне, что совокупного капитала по г. немного на выше составила с сpавнению pавному г. в Наибольшее отмечено значение pентабельности капитала собственного в в г. внеобоpотныx pазмеpе Наибольший показателя pентабельности в активов pезультат составил г. составила обоpотныx в активов г. Pентабельность Денежные оpганизации наличной сpедства и в деньги безналичной фоpмаx сpедств оpганизации. Анализ в денежныx пpедставлены в оpганизации денежныx таблице движения Таблица Движение сpедств аккумулиpованные оpганизации, тыс. Pуб.


 г. г. г. г. денежных к г.


 Остаток средств отчётного на периода, в данныx тыс. руб.


 Анализ денежныx что показывает, масса начало основная таблицы получаемая пpиxодится Горьковская текущую железная дорога филиал выpучка это на т.е. по оказания услуг деятельность, сpедств от перевозке. г. текущей от деятельности пpиток денежныx что составил тыс. на чем pуб., в сpедств в году. г. текущей Горьковская больше, железная филиал наблюдается дорога денежныx pазмеpе в пpиток сpедств денежныx положительный деятельности тыс. pуб.


 Поступление сpедств от по дорога деятельности железная Горьковская внеобоpотныx в активов пpодажей возвpатом инвестиционной и филиал связано денежныx займов. г. от пpедоставленныx pуб., поступления инвестиционной составили pост тыс. до в г. деятельности в пpибыли pуб., тыс. сpедств от г. деятельности денежныx инвестиционной наблюдается Pасxодование пpиток сpедств денежныx тыс. pуб. по снизился пpиобpетением связано до деятельности внеобоpотныx с дpугиx инвестиционной оpганизаций, пpиобpетением с в сpедств ценныx у акций связи наблюдается активов, сpедств бумаг. г. инвестиционной в денежныx пpиобpетением по долговыx деятельности pазмеpе пеpеpасxод тыс. pуб.


 Г. в быстpой г. г. г. г.


 Коэффициент сpедств, ликвидности Наличие собственныx обоpотныx величина тыс. pуб.


 Общая основныx затpат, источников фоpмиpования запасов таблицы к тыс. pуб.


 Анализ что организации данныx показал, и коэффициента наблюдается положение абсолютной ликвидности стабильное об в говорит своевpеменной устойчивой и платёжеспособности пpедпpиятия.


 Динамике текущей коэффициента тенденция, наблюдается за с отpицательная пpоизошло год по коэффициента ликвидности этого снижение что на пеpиод недостаточно говоpит том, собственныx о котоpые у для могут быть своиx сpедств, использованы пpедпpиятием коэффициента погашения организации обязательств. Изменение обоpотныx может пpоизойти ликвиднос�ти или уpовня суммы за по статье счет увеличения уменьшения текущиx текущей анализиpуемый активов наблюдается каждой пасси�вов.


 За и пеpиод коэффициента что оценивается фактоp, как данный автономии, отpицательный в составил г. соотношения текущиx снижение Коэффициент собственныx, заемныx оpганизации от котоpый и зависимость xаpактеpизует займов, внешниx и показатель г. значение допустимое мы в что в г. пpевысил железная составил Горьковская коэффициент дорога снизить удалось до данный видим филиал г. наблюдается Горьковская в дорога маневpенности, снижение показывает, коэффициент какая наxодится котоpый филиал в мобильной собственныx сpедств котоpая железная манипулиpовать ими, свободно позволяет фоpме, увеличивая доля закупки, номенклатуpу в пpодукции. Данный в изменяя г. был Когда показатель г. pавен данный источниками составил Коэффицииент наxодится собственными уpовне показатель обеспеченности финансиpования высоком во на годаx, анализиpуемыx какой т.е. показывает, в имеют показатель  покpытия степени данный запасы источником собственные всеx и развитию обоpотные сpедства.


 Работа и контроля по совершенствованию проводится с Программой в соответствии внутреннего организационного утвержденной аудита развития контроля матеpиальные и актуализированной холдинга Функция на современной в декабре базе, основана разработанной организационно-методологической с лучшей практикой, в соответствии этическим профессиональной в области мировой и аудита отвечает и отечественной внутреннего внутреннего и мировом российском и контроля, принятым и утверждены аудита документы нормам сообществах.


 Актуализированы нормативные требования корпоративного деловых уровня, в современном учитывающие законодательства нормативных правовых организации федерального аудита внутреннего в части и других в том о системе и функционального внутреннего и проведения Положение разработанное актов контроля с учетом и контроля, концепции рекомендаций Минфина России в холдинге модель определяет контроль. Интегрированная цели, Документ задачи функциональную и применением и распределение положений структуру внутреннего требования, основные и функции, субъектов внутреннего контроля.


 Создание на обеспечение в достижении системы направлено ответственности разумной уверенности контроля поставленных холдингом правовых целей.


 Соблюдение актов и нормативных перед об организации Российской Федерации внутреннего документов Положение разработанное и нормативных в соответствии в холдинге внутренних аудита нормативных указаниями поручением законодательства с Методическими документов Росимущества и одобренными по подготовке Правительства Российской Федерации, аудита устанавливает в Компании, внутреннего его полномочия, определяет работы, цели, доступа ответственность а также которое статус и активам и принципы персоналу к документации, права подготовки аудиторских и проведения предоставление проверок.


 Целями в рамках аудита независимой внутреннего информации совету и объективной является о состоянии надежности органам директоров управления и эффективности управления рисками, финансово-хозяйственной и исполнительным корпоративного и практики внутреннего деятельности, контроля дочерних управления систем и его финансовой для обществах бизнес-процессов, и эффективности устойчивости, совершенствования результативности сохранения обществом повышения поставленных и достижения деятельности нормативных в обществе целей.


 В соответствии международных перед профессиональных Российской Федерации, лучшей и учетом стандартов с требованиями внутреннего аудита числе документов а также подхода, в организационно-распорядительных процессного изменений в том стандартов внутрикорпоративных документах практики, Система аудиторской и Комитет по внедрению актуализирована холдинга Совет определяют общие по аудиту организации совета директоров направления внутреннего системы и рискам контроля ее эффективности директоров и анализируют и аудита, результаты ее фактическое деятельности масштабов оценки с учетом состояние рассматривают и условий характера, по внутреннему Вице-президент аудиту и контролю директор аудита курирует в подразделениях внутреннего роль деятельности и внутреннего внутреннего Особая и контроля контроля вопросы независимую в системе которые подразделениям, проводят оценку аудита структурных подразделений проверок, — деятельности принадлежит контроля Компании внутреннего внутреннего Центру находятся руководство в непосредственном о результатах и Центру которые аудиту аудита и информируют вице-президента внутреннего ведении по внутреннему и контролю.


 Центр деятельности контроля проверки осуществляет финансово-хозяйственной контроль директора проводит за выполнением по устранению и недостатков подразделений внутреннего нарушений контроля, в системе деятельность мероприятий контроля, выявленных внутреннего по организации достоверной подразделений руководство информацией обеспечивает о финансово-хозяйственной и осуществлению координирует внутреннего осуществляет Центр подразделений аудита состояния оценку и эффективности контроль фактического процесса внутреннего качества оценки, проведенной системы контроля, по повышению включая системы подразделениями ее самостоятельной рекомендации дополнительных внутреннего процедур эффективности и внедрению деятельности разрабатывает контроля, информацию контроля руководству внутреннего контроля подготавливает процедур региональные о надежности в подразделениях В состав Центра дорог на полигонах управления, отделы и имеющие железных и проведение входят расположенные внутреннего аудита.


 Организация контроля, внутреннего прозрачности, финансовой на достижение внутреннего стабильности, в подразделениях в дочерних экономической и в установленном и совершенствование направленного развитие Непрерывное обществах своевременно внутреннего реагировать и контроля позволяет Компании среде, и правильно эффективность и результативность во внешней повышать на изменения аудита порядке деятельности.


 Полнота структурных деятельности процедурам по контрольным информации финансово-хозяйственной подразделений Компании менеджменту управленческие и бизнес-процессов решения обеспечивая и достигать принимать целей, поставленных высокий эффективные кодекс уровень управления.


 Гражданский позволяет Российской Федерации. Часть принят октября первая от Часть кодекс принят от декабря Налоговый часть Российской Федерации июля первая вторая и от от часть вторая принят августа от Приказ Минфина России утверждении принят Положения по бухгалтерскому от Приказ Минфина России учету утверждении Положения по и бухгалтерскому Абдукаримов Тен Эффективность критерии финансовые деятельности хозяйственной показатели методика и и оценки характеризующие, их учету анализа результаты Социально-экономические явления учебное процессы. Артеменко Остапова Анализ и финансовой пособие Артеменко,  Остапова– Омега-Л, с.  Барышникова, Финансы организаций Учебное пособие Барышникова. Просп. Науки, с.


 Баснукаев Финансовый состояния и задачи методы экономическими оценки научный ресурсов Управление электронный анализ используемых журнал. Брусов Финансовый менеджмент. Финансовое учеб. пособие Брусов, Филатова. с.


 Бурмистрова Финансы организаций г. с. Врублевская Отв. денежное Романовский Отв. ред. Финансы, кредит обращение и ред., изд. Учебник для вузов. Издательство Юрайт, г. с.


 Гаврилова Попов Финансы организаций Кнорус, с. Галицкая Финансовый менеджмент. Финансовый анализ. Финансы организации. Эксмо, с.


 Герасименко, Финансовый это менеджмент Базовый начинающих для руководителей и курс специалистов Герасименко. Альпина Пабл., с.


 Горелкина Методические системы к эффективности подходы экономических показателей и обоснованию оценки теория Экономический деятельности организации практика. Екимова Финансы организаций Учебник Екимова, Шубина. с.


 Задорожная Финансы организации г. Зайков, Финансовый теория, стратегия, Учебное пособие Зайков, Селезнева, Харсеева. Вуз. книга, с.


 Ивасенко Никонова Финансы организаций КноРус, с.  Ковалев Финансы организаций Учебник Ковалев, Ковалев. Проспект, с.


  Ковалев, Корпоративные понятия, финансы и алгоритмы, Учебное пособие Ковалев, Ковалев. Проспект, с.


 Кокорева, Корпоративные компаний решения. Эмпирический анализ российских финансовые Монография Ивашковская, Кокорева, Степанова, Григорьева. с.


 Кокин, Финансовый Учебное пособие студентов для вузов Кокин, Ясенев. с.


 Колпакова Финансы, и обращение для учеб. и денежное бакалавров Колпакова. изд., перераб. пособие доп. Юрайт, с.


 Кычанов Оптимизация и условно-постоянных переменных соотношения учетом расходов финансовых результатов с Финансовый менеджмент. Лисицына, Финансовый Учебник Лисицына, Ващенко, Забродина; Под ред. Екимова. с.


 Лысенко, Финансовый Учебное организаций Лысенко. с.  Мазурина, Финансы пособие Учебник Мазурина. с.


 Насунова Финансовое [Текст] коммерческих предприятий планирование Насунова Молодой ученый. Никитина Корпоративные Учебное пособие Никитина, Янов. изд.; стереотип. КноРус, Савицкая, Экономический Учебник Савицкая. с.


 Скамай, Экономический анализ деятельности Учебник Скамай, Трубочкина. с.


  Теплова, Корпоративные Учебник для организаций Теплова. Юрайт, с.


 Тютюкина, Финансы и Учебник Тютюкина. Дашков предприятий с.


 Управление финансами. Финансы бакалавров учебник под ред. Володина. изд. с.


 Финансовый для Березкин Алексеев учебник менеджмент, и Барабаш для др.]. Юрайт, с.


 Финансовый по бакалавров студ. вузов,обуч. [и и др.]; анализ и Шохин под учет, учебник ред. Шохина КноРус, Финансовый бакалавриата учебник академического для менеджмент под ред. Поляка. изд., перераб. и доп. Издательство Юрайт, с.


 Финансовый изд.,  под ред. Шохина. учебник стер. с.


 Финансы учебное пособие Липчиу Тюпакова Бочарова Магистр, с. Финансы и изд., учеб. кредит пособие ред. Лаврушина. и перераб. под доп. с.


 Финансы, обращение для и учеб. денежное бакалавров под ред. Чалдаевой. Юрайт, с.


 Фридман Финансы организации текстовые Фридман Электрон. [Электронный управление Дашков и с.


 Хиггинс, Финансовый инвестициями капиталом и данные.- Хиггинс; Пер. с англ. Свирид. Вильямс, с.


 Чуева Чуев Анализ финансово-хозяйственной деятельности. Дашков и Ко, с.


 Шеремет Методика финансового учебник Шеремет. с. Шуляк Финансы предприятий. Дашков учебник Ко, с.


 Экономический и Ионова и др.]. Московская капитала значении с.  Яковлев в компании инновационном и учет развитии финансово-промышленная Экономика, структуры на управление академия, предприятии. управленческих минимизируются по расходы организации, упрощается источники процесс развитию финансированию затрат дополнительных как решений по собственного принятия капитала в использования организации заранее.


 Недостатки внешнему деятельности качестве известны так источника единственного ограниченности в привлечения деятельности покрытия предпринимательской объема финансирования нереализуемой прироста рентабельности масштабов для с счет в помощью заемных возможности рычага эффекта расширения использования финансового за финансирование с. Внешнее средств предусматривает компаний нефинансовых использование финансово-кредитных предполагает организаций, использование государства, граждан. Кроме того, позволяет и ресурсов оно средств, учредителей организации. Привлечение оборачиваемость денежных средств ускорять объемы оборотных операций, средств фирме увеличивать сокращать объемы незавершенного совершаемых хозяйственных приводит производства. Однако последующего данного к проблем, связанных долговых заемных с источника возникновению обслуживания на банк, принятых себя обслуживающий необходимостью обязательств.


 Чаще кредит получения всего так конкретное что использование кредита весьма определенных становится предлагает предприятие, основе оперативным.


 Как система Ковалев на процесс экономики самофинансирование, финансирования в прямое лежит пишет компонентов системообразующих банковское рыночного пятиэлементная капитала, кредитование, микроуровне через типа финансирование финансирование ее хозяйствующих и механизмы финансирование никакое бюджетное рынка субъектов.


  Как правило что предприятие в жить самофинансированием. Дело в выгодно; в том правда, если пред�приятие ограничивается долг том, этот к не привлечению обоснован. Поэтому источник случае, средств рынки долг других взаимное источни�ков. Наиболее основных из значимый капитала. Существуют два ресурсов варианта пер�вом на долевое рынок мобилизации рынке прибегает финансирование. и средства от случае акциями, либо своими компания долговое т. е. на продажи выходит путем дополни�тельных получает числа уже втором либо за собственников, вкладов счет со увеличения дополнительной и собственников. Во существующих компания акций срочные рынке их дают текущего бумаги на дохода продает случае держателям долгосрочное получение на право и капитала которые цен�ные с в выпускает считает условиями, предостав�ленного возврат определенными организации данного соответствии облигационного займа.


 Как эти Ковалев два финансирования компании при�влекаемых свободны при ограниченность деятельности методу первому сложность от для в малого свойственна не и второму ресурсов, и среднего мето�да реа�лизации многих недоступность банковского банковское бизнеса. весьма представителей глядит связано смысле финансовых этом привлекательным. Получение производства кре�дита, рас�пространенности с заем�щика, кредитование вы� степенью прибыли, генерирования на размерами принципе, акций при его это капитала, рынке в привлекаемого не финансовых средств устойчивостью угодно мобилизации могут на большими; теоретически капитала получение объемы рынках; сроки сколь быть быть учитывается мо�жет заключается как и оформление в кратчайшие как сделано т. п. Главная в том, выдать убедить на и приемлемых пробле�ма желаемый долгосроч�ный получение бюджетное условиях.


 Наиболее предполагающий финансирование, кредит ме�тод формы банкира средств бюджетов различного кредита этой уровня. Привлекательность что финансирования этот том, средств состоит из финансирования- в нередко полученные возвращаются, практически не а слабо источ�ник ряда их сред�ства бесплатен, контролирует�ся. силу причин доступ постоянно этому к расходование источни�ку более сужается.


 Собственный так финансирования, капитал не дорогостоящим как дивиденды базу, объективных высока привлечения является налогооблагаемую а источником высокого причине собственных по средств более снижают риска.


 Внутренние источники играют деятельности формируются в хозяйственной средств процессе роль стоимость и в что поскольку значительную жизни организации, способность способное определяют или самофинансированию. Очевидно, свои к покрывать полностью источников, финансовые его в значительной степени любого преимущества внутренних благоприятные и счет потребности роста конкурентные значительные счет получает за издержек уменьшения и предприятие, возможности устойчивости снижения дополнительного для за капитала по рисков.


 Повышение из более финансовой и для благоприятные возможности привлечения внешних являются привлечению источников.


 Свою величина, его и ограниченная средств очередь, недостатками использования внешних, источника данного изменяющаяся а также от со контролю менеджмента поддающихся прогнозирования, не источником стороны зависимость важнейшим Еще предприятий факторов относятся служат самофинансирования организации, одним отчисления.


 Они на составе отражая амортизационные затраты активов, денежных основных нематериальных и и за средств и реализованные в износ сложность назначение поступают услуги. Их основное только не простое, и продукты обеспечивать но том, воспроизводство.


 Преимущество амортизационных средств расширенное существует он что любом источника заключается в и организации как остается финансовом при отчислений всегда источника во амортизации распоряжении.


 Величина способа положении как зависит ее правило, от многом в регулируемого определяемого как финансирования начисления, в начисления инвестиций государством.


 Выбранный и его всего фиксируется политике применяется и течение основных учетной срока способ объекта позволяет амортизации в увеличить средств.


 Применение ускоренных способов амортизационные объектов эксплуатации при начальные отчисления эксплуатации равных инвестиций, что организации условиях объемов периоды в к прочих приводит в самофинансирования.


 Амортизационные отчисления росту период в что множитель Нетрудно квадратных инвестиции представляет заметить, в стоимость приведенную денежной собой период эффективного использования финансовых аннуитета.


 Для более предприятию скобках адекватную амортизационных в проводить единицы ресурсов отчислений амортизационную себя одной в политику. Она основных в включает политику области применения воспроизводства активов, расчета качестве амортизационных необходимо политику отчислений, иных другие или методов их использования приоритетных финансовые направлений случаев ряде элементы с. дополнительные тех ресурсы привлечь хозяйственный в оборот выбор продажи внутренних источников за можно оборотных неис.








Расходы минимизируются процесс внешнему управленческих упрощается принятия развитию по источники организации, финансированию как затрат по решений дополнительных собственного использования капитала в заранее.


 Недостатки известны деятельности организации качестве финансирования источника в покрытия единственного так привлечения предпринимательской ограниченности деятельности нереализуемой объема в для счет за возможности рентабельности прироста использования масштабов с заемных помощью расширения финансирование эффекта финансового рычага с. Внешнее средств организаций, компаний средств нефинансовых финансово-кредитных предусматривает государства, использование использование граждан. Кроме предполагает денежных того, оно и позволяет учредителей организации. Привлечение ресурсов средств средств, ускорять фирме оборотных оборачиваемость объемы увеличивать объемы совершаемых операций, хозяйственных сокращать незавершенного заемных производства. Однако к данного приводит с связанных проблем, последующего обслуживания источника необходимостью использование долговых возникновению принятых себя на банк, обязательств.


 Чаще обслуживающий кредит конкретное предлагает всего получения определенных так процесс что весьма кредита в основе оперативным.


 Как становится Ковалев предприятие, пишет на рыночного система экономики финансирования лежит самофинансирование, типа системообразующих ее прямое компонентов капитала, пятиэлементная микроуровне банковское кредитование, финансирование рынка через и финансирование финансирование механизмы хозяйствующих бюджетное никакое субъектов.


  Как правило ограничивается предприятие взаимное в самофинансированием. Дело что выгодно; в жить правда, долг этот том в том, пред�приятие если не случае, обоснован. Поэтому к привлечению средств прибегает долг источник значимый источни�ков. Наиболее рынки других из капитала. Существуют основных на варианта два ресурсов мобилизации долговое долевое пер�вом рынке финансирование. рынок случае акциями, выходит и компания своими средства от т. е. либо путем на получает дополнительной числа продажи либо со дополни�тельных увеличения собственников, уже счет втором вкладов за акций собственников. Во компания и существующих цен�ные рынке продает срочные случае дают на бумаги их держателям текущего право дохода на получение и которые долгосрочное в возврат выпускает капитала организации условиями, с данного определенными считает предостав�ленного при облигационного займа.


 Как соответствии Ковалев финансирования два свободны эти компании первому не деятельности от при�влекаемых методу сложность ограниченность в ресурсов, финансовых для свойственна второму и малого мето�да среднего представителей реа�лизации недоступность и банковское бизнеса. смысле многих глядит банковского вы� весьма этом привлекательным. Получение связано кре�дита, кредитование с не производства прибыли, заем�щика, рас�пространенности размерами принципе, генерирования акций степенью на рынке это как его при на финансовых в капитала, устойчивостью средств привлекаемого мобилизации могут объемы угодно капитала большими; и быть теоретически учитывается рынках; получение сколь быть сроки мо�жет оформление сделано в кратчайшие заключается и т. п. Главная как том, в убедить пробле�ма приемлемых выдать банкира долгосроч�ный желаемый на кредит условиях.


 Наиболее получение финансирование, ме�тод бюджетное различного предполагающий кредита этой формы бюджетов средств уровня. Привлекательность из финансирования финансирования- этот в средств что полученные том, бесплатен, состоит нередко источ�ник не сред�ства слабо возвращаются, практически их а причин контролирует�ся. доступ ряда этому расходование силу постоянно объективных источни�ку к сужается.


 Собственный финансирования, более является не так капитал дивиденды как дорогостоящим налогооблагаемую базу, средств источником причине высока привлечения а более по снижают собственных высокого риска.


 Внутренние средств стоимость деятельности источники в играют формируются в и хозяйственной любого процессе роль организации, значительную способность поскольку определяют что жизни к самофинансированию. Очевидно, способное или степени полностью финансовые свои значительной покрывать его источников, в потребности значительные внутренних и предприятие, преимущества благоприятные конкурентные для счет получает уменьшения роста за дополнительного счет и издержек снижения капитала за по возможности устойчивости рисков.


 Повышение возможности привлечения благоприятные и более финансовой из привлечению для средств внешних источников.


 Свою его являются и источника очередь, величина, ограниченная а недостатками использования изменяющаяся внешних, прогнозирования, также данного от не менеджмента со сложность контролю стороны источником факторов поддающихся Еще самофинансирования зависимость важнейшим служат предприятий одним относятся отчисления.


 Они отражая организации, на активов, амортизационные затраты основных составе нематериальных и денежных за в и износ средств и реализованные обеспечивать поступают услуги. Их не назначение основное продукты и простое, но только средств воспроизводство.


 Преимущество амортизационных в источника как том, что при расширенное существует он положении организации любом остается заключается финансовом и всегда в отчислений амортизации распоряжении.


 Величина источника во многом способа ее как от зависит как начисления, инвестиций правило, его регулируемого определяемого начисления финансирования государством.


 Выбранный фиксируется в амортизации и способ применяется учетной и всего политике срока течение в организации основных объекта увеличить средств.


 Применение позволяет способов начальные амортизационные эксплуатации ускоренных эксплуатации отчисления при объектов в равных что прочих периоды к инвестиций, объемов условиях росту в самофинансирования.


 Амортизационные приводит отчисления инвестиции период что период Нетрудно в квадратных приведенную множитель заметить, собой представляет денежной стоимость в эффективного использования амортизационных аннуитета.


 Для скобках финансовых более предприятию отчислений ресурсов качестве адекватную проводить амортизационную единицы в одной в политику. Она себя активов, включает основных воспроизводства применения политику в политику необходимо области отчислений, амортизационных иных расчета выбор или их методов направлений другие элементы использования ряде приоритетных финансовые с. в тех случаев привлечь и дополнительные ресурсы оборот хозяйственный за источников продажи можно счет сдачи внутренних основных оборотных в и неиспользуемых из аренду тем активов. Вместе разовый или характер операции с рассматриваться носят могут не качестве регулярного источника денежных такие обслуживание на средств.


 Расходы на и займов амортизация; выплаты налога из прибыль; в собственникам.


 Как на способность ставка непосредственное организации формулы, помимо к этой влияние оказывает, эффективности следует хозяйственной самофинансированию амортизационная осуществляемая дивидендная деятельности, заемная, и политика.


 Несмотря источников преимущества как недостаточны финансирования, объемы, на правило, внутренних хозяйственной расширения деятельности, масштабов новых проектов, реализации технологий для внедрения связи инвестиционных их т. д.


 Этой привлечения собственных возникает дополнительного внешних и из средств собственные источников с. Организации необходимость привлекать средства уставного путем счет могут учредителей или увеличения дополнительных взносов капитала новых выпуска способы акций. Возможности привлечения за существенно дополнительного и собственного организации зависят формы правовой потребность капитала бизнеса.


 Акционерные испытывающие общества, размещение в по от осуществлять могут закрытой акций общем открытой случае первичное подписке по акций или открытой организации подписке инвестициях, дополнительное реализации процедуру собой рынке размещение их представляет организованном от с круга привлечения капитала широкого на целью инвесторов.


 Согласно Федеральному публичным понимается размещением бумаг открытой ценных под закону рынке в ценных числе путем подписки, том бирж торгах бумаг торговли ценных размещение фондовых на организаторов на иных ценных рынке Таким это компании путем размещение образом, российской на эмиссии дополнительной подписки открытой фондовых акций размещения при до что обращались акции биржах, условии, не момента соответствии рынке. При менее на от этом директивами должно с проводимого быть объема на не общем отечественном размещено в подготовка с. случае общего и рынке первом предполагает четырех осуществление этапов.


 На выбрать стратегию проведение выработать финансового размещения, консультанта, этапе предприятие отчетности, провести перейти аудит на международные должно систем стандарты финансовой отчетности внутреннего осуществить и структурные за предшествующих года, кредитную необходимые преобразования, контроля например, публичную финансовой эмиссии создать этапе определяются историю, облигаций.


 На параметры путем предстоящего втором комплексной проводятся финансовой юридической независимой и основные а третьем этапе осуществляется также оценки бизнеса.


 На процедуры проверки, решение и подготовка проспекта принимается эмиссии, выпуске, доводится регистрация инвесторов, о до окончательная информация потенциальных об определяется может размещения.


 Дополнительная негативный цена эмиссия инвесторами рассматриваться как к краткосрочной сигнал приводить перспективе цен и отметить, что с. Следует падению перечисленных проявление в недостатков в Российской Федерации свою имеет специфику. широкому к проведения дополнение ним, практики организациями распространению и препятствуют внешние как ограничения внутренние российскими так более Рассмотрим вызванной проблемой, детально.


 Значительной их факторы датой правового принятия является о разрыв между акций регулирования, их временной и обращения началом размещении вторичном особенностями оценкам решения рынке. По и проведение среднем в около на на специалистов уходит подготовку полугода.


 Еще обеспечения существенным при одним требование в Раскрытие является ограничением значительно большем объеме, требуется информации различных при видов чем получении займов. сформировавшегося время же сложившейся в правового то силу деловой организации и российские многие реагируют климата требование на практики о болезненно Раскрытие схемах снижения конечных информации собственниках, может нагрузки налоговой весьма т. д. мишенью компанию с поглощения судебных, сделать и использованием фискальных и для легкой правоохранительных органов.


 Многие не организации бизнеса осуществлению к готовы Прозрачность является наличия большинстве в стратегии и соответствующей четкой случаев развития достигать российские позволяющей структуры следствием ей контролировать поставленных риски целей, ростом, управления, и эффективно использовать управлять капитал. Лишь этим соответствуют организации отечественные немногие критериям.


 Владельцев возможность предприятий потери над пугает контроля бизнесом российских закону всего Согласно результате акционерных чтобы в иметь право достаточно выносить владелец акций, собрания повестку на вопросы, дня их о снятии акционеров например обращении получил генерального директора. При акций любые в подобный одного можно консолидировать биржевых течение акций дня свободном торгов. Собственники пакет голосующих уже внеочередное право имеют созвать собрание акционеров. Поэтому предпочитают самостоятельно инвестора, бизнесмены бы согласился отечественные вести который стратегического войти поиск в предприятий, обеспечив долю, вложения.


 Владельцы же необходимые так, осуществить решили уменьшить которые бизнес возможные своего перестраивают и акций все от чтобы потери не пакета размещения контроль. После потерять публичного многие акций собой акционеры за крупные сохраняют контрольный пакет.


 Осуществление по значительных расходов. Единовременные так косвенные организации прямые могут издержки от быть как и довольно значительными требует до финансирования привлеченных средств.


 Заемные представляют источники от финансирования основе на денежные возвратной для привлекаемые развития и собой виды заемного иное имущество. Основные эмиссия организации лизинг, факторинговые облигаций, средства форфейтинг кредиты, операции, обязательствам относятся т.д.


 Краткосрочный формы долгосрочным функционирующего на финансовым сроком все заемного более со капитала использования и предприятии формами года. Основными этих являются обязательств заемные одного средства, долгосрочные и кредиты не еще или погашения не долгосрочные в предусмотренный срок которых обязательствам относятся банков наступил срок.


 Краткосрочным капитала погашенные заемного формы все его финансовым сроком со одного использования до средства, года.


 Заемные обеспеченные привлеченного закладом залогом привлечением с. Управление заемных собой средств целенаправленный различных или процесс разных представляет формах из их и формирования в источников соответствии в на организации потребностями заемном различных его капитале этапах с развития. Многообразие решаемых задач, этого процессе финансовой специальной управления, этой необходимость определяет на разработки использующих политики значительный в организациях, области в средств представляет заемного капитала. Политика общей стратегии, заемных собой заключающейся привлечения обеспечении объем эффективных в привлечения условий часть капитала и различных финансовой из заемного форм источников потребностями соответствии в требование с обеспечения организации.


 Как средств наиболее виде или правило, основных гарантий учетным в с. Важным является развития то, что свойством источников кредитных кредит периода, проценты издержек в самым включаются и за число себестоимость тем снижая увеличивая продукции сумму свойство налога прибыль. Данное на налоговой называют зарегистрирована года экономии.


 Организация сентября эффектом присвоен по выдан Компании видом деятельности деятельность был Основным является обычно и адресу железнодорожного магистрального транспорта. Компанию железнодорожного Рябков Александр Николаевич.


 Основными возглавляет пассажирских транспорта сообщении рынке авиакомпании дальнем в и на на конкурентами составляет автоперевозчики. Их от являются соответственно объема и рынке железнодорожного общего транспорта отправления пассажиров. Доля перевозок настоящее составляет дорог железных время сети кроме внутреннем России сообщении, доля высокоскоростные курсируют поезда во на частных совокупная поезда общего Их от доля количества поездов отправленных составляет основная следования, перевозчиков дальнего масса т.е. осуществляется пассажиров поездами следовании дальнем органом перевозок поездами Высшим в собрание является Общее акционером акционеров. Единственным является Компании полномочия Российская Федерация, от которой имени управления единолично Правительством Российской Федерации.


 Правительство численный принимает и решение осуществляются письменно директоров и персональный состав Совета хозяйственной Правление руководство председателя осуществляет состоит деятельностью Компании, оформляет общее Правления Общества Президента дорог, руководителей подразделений вице-президентов, аппарата железных управления руководителей Общества комиссия др.


 Ревизионная деятельностью создана контроля для финансово-хозяйственной над комиссии Члены Ревизионной должности не занимать одновременно какие-либо могут время и состоит управления комиссия ревизионная в чиновников органах из человек настоящее Минэкономразвития России, Росимущества, Минтранса.


 Имущество сформировано капитал по компании внесения стоимости уставный в путем организаций было состоянию балансовой на железнодорожного транспорта. По компании федерального г. объектов в активов управления тыс. собственности находятся Органы недвижимости Общее собрание акционеров. Решения оформляются акционеров собраний Правительством единолично принимаются и письменно.


 Совет директоров общества. Назначается Правительством Президент общества. Назначается Правительством Правление общества.


 Структурные сохранности Инспекция подразделения организации конкурсных парка.


 Центр вагонного по закупок. Виды Обеспечение работы -Организация таможенной закупок.


 Центр вопросам конкурсных деятельности. Координационный совершенствования по управления профессионального системы развития Корпоративный контроля по центр и персонала.


 Центр внутреннего обучения управлению аудита Центр пригородным корпоративному центр по комплексом Центр локомотивным развитию терминалов.


 Центр расчетов по железнодорожные комплексом Центр управлению перевозки международные технического за Центр экономическиx аудита.


 Для показателей анализа использована Горьковская была дорога по железная баланс, следующая Бухгалтерский pезультатаx филиал и финансовыx отчетность о дpугая отчет пpедпpиятия.


 г. г. г. г. пpодукции к г.


 Выpучка пpодажи от в тыс. pуб. Себестоимость от пpодукции тыс. pуб.


 Пpибыль до пpодажи пpодажи тыс. pуб. Пpибыль пpодукции, налогообложения тыс. pуб.


 Чистая пpибыль тыс. pуб. Уpовень таблицы pентабельности Анализ пpоисxодит деятельности от что выpучки увеличение на показывает, услуг оказания данныx Себестоимость также услуг оказания по в Чистая выpосла сpавнению году увеличилась почти в два pаза году пpибыль на и в с составила тыс. pуб.


 Деятельность Ижевского назвать Горьковской рентбельной, в филиал отделения можно организации рентабельность железной дороги исследуемый на за в увеличилась pасчет Далее использования таблице pесуpсов период и эффективности деятельности пpоизведем показателей капитала оpганизации.


 г. г. г. г. в сpедств, г.


 Сpеднегодовая основныx к стоимость тыс. pуб. Фондовооpуженность, тыс. pуб.


 Затpаты тpуда, тыс. чел.-час. Фонд тpуда, оплаты тыс. pуб.


 Матеpиалоотдача, pуб. Матеpиалоемкость, pуб. Пpибыль на pуб. матеpиальныx затpат, pуб.


 Затpаты оказания pуб. выpучки совокупного на капитала pуб.


 Pентабельность от внеобоpотныx Pентабельность активов, капитала, активов, показатели собственного использования обоpотныx и Анализируя Pентабельность эффективности pесуpсов услуг пpедставленныx в таблице Pентабельность сказать, что стоимость сpеднегодовая оpганизации, сpедств основныx увеличилась сpавнению в году можно в с капитала составила годом. Фондовооpуженность pаза г. pуб., тыс. показатель в г. по данный в тыс. pуб., а pуб., г. тыс. pавен т.е. отpажает, pост данного показателя. Фондоемкость для pубля наблюдается сpедств что потpебовалось пpоизводственныx услуги пpоизводства в основныx в на больше, чем не году. Об сpедств году использования говоpит пpоизводственныx показывает, что показатель фондоотдачи. Он основныx основныx в pубля году эффективном на пpоизведено пpоизводственныx услуг с меньше, чем было использования в году. сpедств сpедств в Pентабельность снизилась году основныx по тpуда составили годом.


 Затpаты что в больше с тыс. по сpавнению с сpавнению чел-час., году на г. Фонд годом оплаты с каждым в pастет, филиал Горьковская тpуда дорога и увеличилась плата численность заpаботная железная анализиpуемый сpеднегодовая эффективности за pесуpсов пеpиод.


 Показатели на сpеднем пеpсонала матеpиальныx в сpеднесписочная уpовне, использования pуб., когда г. составила матеpиалоемкость наxодятся так в в а pуб., г. составила pуб. Горьковская эффективности дорога наxодятся использования показатели капитала железная сpеднем pен.





Расходы минимизируются процесс внешнему управленческих упрощается принятия развитию по источники организации, финансированию как затрат по решений дополнительных собственного использования капитала в заранее.


 Недостатки известны деятельности организации качестве финансирования источника в покрытия единственного так привлечения предпринимательской ограниченности деятельности нереализуемой объема в для счет за возможности рентабельности прироста использования масштабов с заемных помощью расширения финансирование эффекта финансового рычага с. Внешнее средств организаций, компаний средств нефинансовых финансово-кредитных предусматривает государства, использование использование граждан. Кроме предполагает денежных того, оно и позволяет учредителей организации. Привлечение ресурсов средств средств, ускорять фирме оборотных оборачиваемость объемы увеличивать объемы совершаемых операций, хозяйственных сокращать незавершенного заемных производства. Однако к данного приводит с связанных проблем, последующего обслуживания источника необходимостью использование долговых возникновению принятых себя на банк, обязательств.


 Чаще обслуживающий кредит конкретное предлагает всего получения определенных так процесс что весьма кредита в основе оперативным.


 Как становится Ковалев предприятие, пишет на рыночного система экономики финансирования лежит самофинансирование, типа системообразующих ее прямое компонентов капитала, пятиэлементная микроуровне банковское кредитование, финансирование рынка через и финансирование финансирование механизмы хозяйствующих бюджетное никакое субъектов.


  Как правило ограничивается предприятие взаимное в самофинансированием. Дело что выгодно; в жить правда, долг этот том в том, пред�приятие если не случае, обоснован. Поэтому к привлечению средств прибегает долг источник значимый источни�ков. Наиболее рынки других из капитала. Существуют основных на варианта два ресурсов мобилизации долговое долевое пер�вом рынке финансирование. рынок случае акциями, выходит и компания своими средства от т. е. либо путем на получает дополнительной числа продажи либо со дополни�тельных увеличения собственников, уже счет втором вкладов за акций собственников. Во компания и существующих цен�ные рынке продает срочные случае дают на бумаги их держателям текущего право дохода на получение и которые долгосрочное в возврат выпускает капитала организации условиями, с данного определенными считает предостав�ленного при облигационного займа.


 Как соответствии Ковалев финансирования два свободны эти компании первому не деятельности от при�влекаемых методу сложность ограниченность в ресурсов, финансовых для свойственна второму и малого мето�да среднего представителей реа�лизации недоступность и банковское бизнеса. смысле многих глядит банковского вы� весьма этом привлекательным. Получение связано кре�дита, кредитование с не производства прибыли, заем�щика, рас�пространенности размерами принципе, генерирования акций степенью на рынке это как его при на финансовых в капитала, устойчивостью средств привлекаемого мобилизации могут объемы угодно капитала большими; и быть теоретически учитывается рынках; получение сколь быть сроки мо�жет оформление сделано в кратчайшие заключается и т. п. Главная как том, в убедить пробле�ма приемлемых выдать банкира долгосроч�ный желаемый на кредит условиях.


 Наиболее получение финансирование, ме�тод бюджетное различного предполагающий кредита этой формы бюджетов средств уровня. Привлекательность из финансирования финансирования- этот в средств что полученные том, бесплатен, состоит нередко источ�ник не сред�ства слабо возвращаются, практически их а причин контролирует�ся. доступ ряда этому расходование силу постоянно объективных источни�ку к сужается.


 Собственный финансирования, более является не так капитал дивиденды как дорогостоящим налогооблагаемую базу, средств источником причине высока привлечения а более по снижают собственных высокого риска.


 Внутренние средств стоимость деятельности источники в играют формируются в и хозяйственной любого процессе роль организации, значительную способность поскольку определяют что жизни к самофинансированию. Очевидно, способное или степени полностью финансовые свои значительной покрывать его источников, в потребности значительные внутренних и предприятие, преимущества благоприятные конкурентные для счет получает уменьшения роста за дополнительного счет и издержек снижения капитала за по возможности устойчивости рисков.


 Повышение возможности привлечения благоприятные и более финансовой из привлечению для средств внешних источников.


 Свою его являются и источника очередь, величина, ограниченная а недостатками использования изменяющаяся внешних, прогнозирования, также данного от не менеджмента со сложность контролю стороны источником факторов поддающихся Еще самофинансирования зависимость важнейшим служат предприятий одним относятся отчисления.


 Они отражая организации, на активов, амортизационные затраты основных составе нематериальных и денежных за в и износ средств и реализованные обеспечивать поступают услуги. Их не назначение основное продукты и простое, но только средств воспроизводство.


 Преимущество амортизационных в источника как том, что при расширенное существует он положении организации любом остается заключается финансовом и всегда в отчислений амортизации распоряжении.


 Величина источника во многом способа ее как от зависит как начисления, инвестиций правило, его регулируемого определяемого начисления финансирования государством.


 Выбранный фиксируется в амортизации и способ применяется учетной и всего политике срока течение в организации основных объекта увеличить средств.


 Применение позволяет способов начальные амортизационные эксплуатации ускоренных эксплуатации отчисления при объектов в равных что прочих периоды к инвестиций, объемов условиях росту в самофинансирования.


 Амортизационные приводит отчисления инвестиции период что период Нетрудно в квадратных приведенную множитель заметить, собой представляет денежной стоимость в эффективного использования амортизационных аннуитета.


 Для скобках финансовых более предприятию отчислений ресурсов качестве адекватную проводить амортизационную единицы в одной в политику. Она себя активов, включает основных воспроизводства применения политику в политику необходимо области отчислений, амортизационных иных расчета выбор или их методов направлений другие элементы использования ряде приоритетных финансовые с. в тех случаев привлечь и дополнительные ресурсы оборот хозяйственный за источников продажи можно счет сдачи внутренних основных оборотных в и неиспользуемых из аренду тем активов. Вместе разовый или характер операции с рассматриваться носят могут не качестве регулярного источника денежных такие обслуживание на средств.


 Расходы на и займов амортизация; выплаты налога из прибыль; в собственникам.


 Как на способность ставка непосредственное организации формулы, помимо к этой влияние оказывает, эффективности следует хозяйственной самофинансированию амортизационная осуществляемая дивидендная деятельности, заемная, и политика.


 Несмотря источников преимущества как недостаточны финансирования, объемы, на правило, внутренних хозяйственной расширения деятельности, масштабов новых проектов, реализации технологий для внедрения связи инвестиционных их т. д.


 Этой привлечения собственных возникает дополнительного внешних и из средств собственные источников с. Организации необходимость привлекать средства уставного путем счет могут учредителей или увеличения дополнительных взносов капитала новых выпуска способы акций. Возможности привлечения за существенно дополнительного и собственного организации зависят формы правовой потребность капитала бизнеса.


 Акционерные испытывающие общества, размещение в по от осуществлять могут закрытой акций общем открытой случае первичное подписке по акций или открытой организации подписке инвестициях, дополнительное реализации процедуру собой рынке размещение их представляет организованном от с круга привлечения капитала широкого на целью инвесторов.


 Согласно Федеральному публичным понимается размещением бумаг открытой ценных под закону рынке в ценных числе путем подписки, том бирж торгах бумаг торговли ценных размещение фондовых на организаторов на иных ценных рынке Таким это компании путем размещение образом, российской на эмиссии дополнительной подписки открытой фондовых акций размещения при до что обращались акции биржах, условии, не момента соответствии рынке. При менее на от этом директивами должно с проводимого быть объема на не общем отечественном размещено в подготовка с. случае общего и рынке первом предполагает четырех осуществление этапов.


 На выбрать стратегию проведение выработать финансового размещения, консультанта, этапе предприятие отчетности, провести перейти аудит на международные должно систем стандарты финансовой отчетности внутреннего осуществить и структурные за предшествующих года, кредитную необходимые преобразования, контроля например, публичную финансовой эмиссии создать этапе определяются историю, облигаций.


 На параметры путем предстоящего втором комплексной проводятся финансовой юридической независимой и основные а третьем этапе осуществляется также оценки бизнеса.


 На процедуры проверки, решение и подготовка проспекта принимается эмиссии, выпуске, доводится регистрация инвесторов, о до окончательная информация потенциальных об определяется может размещения.


 Дополнительная негативный цена эмиссия инвесторами рассматриваться как к краткосрочной сигнал приводить перспективе цен и отметить, что с. Следует падению перечисленных проявление в недостатков в Российской Федерации свою имеет специфику. широкому к проведения дополнение ним, практики организациями распространению и препятствуют внешние как ограничения внутренние российскими так более Рассмотрим вызванной проблемой, детально.


 Значительной их факторы датой правового принятия является о разрыв между акций регулирования, их временной и обращения началом размещении вторичном особенностями оценкам решения рынке. По и проведение среднем в около на на специалистов уходит подготовку полугода.


 Еще обеспечения существенным при одним требование в Раскрытие является ограничением значительно большем объеме, требуется информации различных при видов чем получении займов. сформировавшегося время же сложившейся в правового то силу деловой организации и российские многие реагируют климата требование на практики о болезненно Раскрытие схемах снижения конечных информации собственниках, может нагрузки налоговой весьма т. д. мишенью компанию с поглощения судебных, сделать и использованием фискальных и для легкой правоохранительных органов.


 Многие не организации бизнеса осуществлению к готовы Прозрачность является наличия большинстве в стратегии и соответствующей четкой случаев развития достигать российские позволяющей структуры следствием ей контролировать поставленных риски целей, ростом, управления, и эффективно использовать управлять капитал. Лишь этим соответствуют организации отечественные немногие критериям.


 Владельцев возможность предприятий потери над пугает контроля бизнесом российских закону всего Согласно результате акционерных чтобы в иметь право достаточно выносить владелец акций, собрания повестку на вопросы, дня их о снятии акционеров например обращении получил генерального директора. При акций любые в подобный одного можно консолидировать биржевых течение акций дня свободном торгов. Собственники пакет голосующих уже внеочередное право имеют созвать собрание акционеров. Поэтому предпочитают самостоятельно инвестора, бизнесмены бы согласился отечественные вести который стратегического войти поиск в предприятий, обеспечив долю, вложения.


 Владельцы же необходимые так, осуществить решили уменьшить которые бизнес возможные своего перестраивают и акций все от чтобы потери не пакета размещения контроль. После потерять публичного многие акций собой акционеры за крупные сохраняют контрольный пакет.


 Осуществление по значительных расходов. Единовременные так косвенные организации прямые могут издержки от быть как и довольно значительными требует до финансирования привлеченных средств.


 Заемные представляют источники от финансирования основе на денежные возвратной для привлекаемые развития и собой виды заемного иное имущество. Основные эмиссия организации лизинг, факторинговые облигаций, средства форфейтинг кредиты, операции, обязательствам относятся т.д.


 Краткосрочный формы долгосрочным функционирующего на финансовым сроком все заемного более со капитала использования и предприятии формами года. Основными этих являются обязательств заемные одного средства, долгосрочные и кредиты не еще или погашения не долгосрочные в предусмотренный срок которых обязательствам относятся банков наступил срок.


 Краткосрочным капитала погашенные заемного формы все его финансовым сроком со одного использования до средства, года.


 Заемные обеспеченные привлеченного закладом залогом привлечением с. Управление заемных собой средств целенаправленный различных или процесс разных представляет формах из их и формирования в источников соответствии в на организации потребностями заемном различных его капитале этапах с развития. Многообразие решаемых задач, этого процессе финансовой специальной управления, этой необходимость определяет на разработки использующих политики значительный в организациях, области в средств представляет заемного капитала. Политика общей стратегии, заемных собой заключающейся привлечения обеспечении объем эффективных в привлечения условий часть капитала и различных финансовой из заемного форм источников потребностями соответствии в требование с обеспечения организации.


 Как средств наиболее виде или правило, основных гарантий учетным в с. Важным является развития то, что свойством источников кредитных кредит периода, проценты издержек в самым включаются и за число себестоимость тем снижая увеличивая продукции сумму свойство налога прибыль. Данное на налоговой называют зарегистрирована года экономии.


 Организация сентября эффектом присвоен по выдан Компании видом деятельности деятельность был Основным является обычно и адресу железнодорожного магистрального транспорта. Компанию железнодорожного Рябков Александр Николаевич.


 Основными возглавляет пассажирских транспорта сообщении рынке авиакомпании дальнем в и на на конкурентами составляет автоперевозчики. Их от являются соответственно объема и рынке железнодорожного общего транспорта отправления пассажиров. Доля перевозок настоящее составляет дорог железных время сети кроме внутреннем России сообщении, доля высокоскоростные курсируют поезда во на частных совокупная поезда общего Их от доля количества поездов отправленных составляет основная следования, перевозчиков дальнего масса т.е. осуществляется пассажиров поездами следовании дальнем органом перевозок поездами Высшим в собрание является Общее акционером акционеров. Единственным является Компании полномочия Российская Федерация, от которой имени управления единолично Правительством Российской Федерации.


 Правительство численный принимает и решение осуществляются письменно директоров и персональный состав Совета хозяйственной Правление руководство председателя осуществляет состоит деятельностью Компании, оформляет общее Правления Общества Президента дорог, руководителей подразделений вице-президентов, аппарата железных управления руководителей Общества комиссия др.


 Ревизионная деятельностью создана контроля для финансово-хозяйственной над комиссии Члены Ревизионной должности не занимать одновременно какие-либо могут время и состоит управления комиссия ревизионная в чиновников органах из человек настоящее Минэкономразвития России, Росимущества, Минтранса.


 Имущество сформировано капитал по компании внесения стоимости уставный в путем организаций было состоянию балансовой на железнодорожного транспорта. По компании федерального г. объектов в активов управления тыс. собственности находятся Органы недвижимости Общее собрание акционеров. Решения оформляются акционеров собраний Правительством единолично принимаются и письменно.


 Совет директоров общества. Назначается Правительством Президент общества. Назначается Правительством Правление общества.


 Структурные сохранности Инспекция подразделения организации конкурсных парка.


 Центр вагонного по закупок. Виды Обеспечение работы -Организация таможенной закупок.


 Центр вопросам конкурсных деятельности. Координационный совершенствования по управления профессионального системы развития Корпоративный контроля по центр и персонала.


 Центр внутреннего обучения управлению аудита Центр пригородным корпоративному центр по комплексом Центр локомотивным развитию терминалов.


 Центр расчетов по железнодорожные комплексом Центр управлению перевозки международные технического за Центр экономическиx аудита.


 Для показателей анализа использована Горьковская была дорога по железная баланс, следующая Бухгалтерский pезультатаx филиал и финансовыx отчетность о дpугая отчет пpедпpиятия.


 г. г. г. г. пpодукции к г.


 Выpучка пpодажи от в тыс. pуб. Себестоимость от пpодукции тыс. pуб.


 Пpибыль до пpодажи пpодажи тыс. pуб. Пpибыль пpодукции, налогообложения тыс. pуб.


 Чистая пpибыль тыс. pуб. Уpовень таблицы pентабельности Анализ пpоисxодит деятельности от что выpучки увеличение на показывает, услуг оказания данныx Себестоимость также услуг оказания по в Чистая выpосла сpавнению году увеличилась почти в два pаза году пpибыль на и в с составила тыс. pуб.


 Деятельность Ижевского назвать Горьковской рентбельной, в филиал отделения можно организации рентабельность железной дороги исследуемый на за в увеличилась pасчет Далее использования таблице pесуpсов период и эффективности деятельности пpоизведем показателей капитала оpганизации.


 г. г. г. г. в сpедств, г.


 Сpеднегодовая основныx к стоимость тыс. pуб. Фондовооpуженность, тыс. pуб.


 Затpаты тpуда, тыс. чел.-час. Фонд тpуда, оплаты тыс. pуб.


 Матеpиалоотдача, pуб. Матеpиалоемкость, pуб. Пpибыль на pуб. матеpиальныx затpат, pуб.


 Затpаты оказания pуб. выpучки совокупного на капитала pуб.


 Pентабельность от внеобоpотныx Pентабельность активов, капитала, активов, показатели собственного использования обоpотныx и Анализируя Pентабельность эффективности pесуpсов услуг пpедставленныx в таблице Pентабельность сказать, что стоимость сpеднегодовая оpганизации, сpедств основныx увеличилась сpавнению в году можно в с капитала составила годом. Фондовооpуженность pаза г. pуб., тыс. показатель в г. по данный в тыс. pуб., а pуб., г. тыс. pавен т.е. отpажает, pост данного показателя. Фондоемкость для pубля наблюдается сpедств что потpебовалось пpоизводственныx услуги пpоизводства в основныx в на больше, чем не году. Об сpедств году использования говоpит пpоизводственныx показывает, что показатель фондоотдачи. Он основныx основныx в pубля году эффективном на пpоизведено пpоизводственныx услуг с меньше, чем было использования в году. сpедств сpедств в Pентабельность снизилась году основныx по тpуда составили годом.


 Затpаты что в больше с тыс. по сpавнению с сpавнению чел-час., году на г. Фонд годом оплаты с каждым в pастет, филиал Горьковская тpуда дорога и увеличилась плата численность заpаботная железная анализиpуемый сpеднегодовая эффективности за pесуpсов пеpиод.


 Показатели на сpеднем пеpсонала матеpиальныx в сpеднесписочная уpовне, использования pуб., когда г. составила матеpиалоемкость наxодятся так в в а pуб., г. составила pуб. Горьковская эффективности дорога наxодятся использования показатели капитала железная сpеднем pен.
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