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Введение

В современной экономике управление финансовым состоянием компании и методы его оценки являются наиболее важными элементами успешной организации бизнеса и повышения эффективности его функционирования. Недостаточное внимание к данной проблеме может привести к убыточной деятельности компании и даже к ее банкротству.

Благополучное финансовое состояние – важнейшее условие эффективного функционирования бизнеса. Для его достижения необходимо обеспечить постоянную платежеспособность, ликвидность баланса, финансовую независимость и высокую результативность хозяйствования. Финансовое состояние отражает способность организации финансировать свою текущую деятельность и развитие, постоянно поддерживать свою платежеспособность и инвестиционную привлекательность. Анализ финансового состояния определяет конкурентоспособность предприятия, его потенциал в деловом сотрудничестве, оценивает, в какой степени гарантированы экономические интересы самого предприятия и его партнеров по финансовым и другим отношениям.
Анализ финансового состояния  решает ряд задач: во-первых, выявляет степень сбалансированности между движением материальных и финансовых ресурсов, оценивает потоки собственного и заемного капитала в процессе экономического кругооборота, нацеленного на извлечение максимальной или оптимальной прибыли, повышение финансовой устойчивости; во-вторых, позволяет оценить правильное использование денежных средств для поддержания эффективной структуры капитала; в-третьих, в результате анализа финансового состояния можно проконтролировать правильность составления финансовых потоков организации, соблюдение норм и нормативов расходования финансовых и материальных ресурсов, целесообразность осуществления затрат, выявить проблемы и разработать мероприятия по улучшению финансовых результатов деятельности предприятия.
От того, насколько качественно проведен анализ финансового состояния предприятия, зависит эффективность принимаемых управленческих решений по улучшению финансовых результатов деятельности предприятия.
Все это объясняет актуальность выбранной темы выпускной квалификационной работы. Целью выпускной квалификационной работы является анализ финансового состояния организации.

Для достижения поставленной цели следует решить следующие задачи:
· изучение теоретических основ методики анализа финансового состояния предприятия;

· ознакомление с организационно-экономической характеристикой АО «Лактис»;

· анализ состава, структуры и средств организации и источников образования рассматриваемой организации;

· проведение анализа финансовой устойчивости;

· проведение анализа ликвидности и платежеспособности;

· анализ деловой активности и рентабельности;

· анализ прогнозных показателей финансового состояния предприятия.

Объектом исследования является АО «Лактис». Рассматриваемый период 2014-2016 годы.


Методы исследования: монографический, абстрактно-логический, расчетно-конструктивный, экономико-статистический, экономико- математические.
В качестве теоретической, методической и информационной основы исследования выступают работы российских и ученых, законодательные и нормативные акты, данные бухгалтерской и статистической отчетности рассматриваемой организации.
1 Теоретические основы анализа финансового состояния предприятия
1.1 Понятие финансового состояния организации
Финансовое состояние предприятия отражает возможности его устойчивого и динамичного развития в условиях конкуренции. Оценка финансового состояния носит комплексный характер, так как охватывает различные аспекты деятельности предприятия во взаимосвязи [3].
Управление финансовым состоянием компании и методы его оценки являются наиболее важными элементами успешной организации бизнеса и повышения эффективности его функционирования. Недостаточное внимание к данной проблеме может привести к убыточной деятельности компании и даже к ее банкротству.

В современных условиях структура совокупных источников финансирования является фактором, который оказывает непосредственное влияние на финансовое состояние хозяйствующего субъекта. Использование собственных источников финансирования ограничено и зависит от политики распределения чистой прибыли. Детальный анализ структуры источников финансирования позволяет выявить аспекты усиления финансовой устойчивости, которые позволят разработать финансовую стратегию и обосновать основные направления политики управления капиталом организации, скорректировать управленческие решения в области построения оптимального соотношения между величинами заемного и собственного капиталов, снизить уровень финансового риска [43].

Важнейшей характеристикой стабильного положения организации выступает ее финансовая устойчивость. Данная характеристика финансового состояния обусловлена стабильностью экономической среды, в которой осуществляется деятельность организации, результатами ее функционирования. Финансовая устойчивость характеризуется стабильным превышением доходов над расходами, свободным маневрированием денежными средствами и эффективным их использованием, бесперебойным производством и продажей товаров, работ, услуг.
По мнению Стоянова Е.С. [25] «Платежеспособность – это способность предприятия своевременно и полностью выполнить свои платежные обязательства, вытекающих из торговых, кредитных и иных операций платежного характера. Оценка платежеспособности определяется на конкретную дату».
Высокая степень платежеспособности оказывает положительное влияние на деятельность предприятия, поскольку способствует, к примеру, в производственной деятельности выполнению производственных планов и обеспечению нужд производства необходимыми ресурсами; в деятельности, связанной с торговлей, - выполнению планов продаж и обеспечению предприятия запасами готовой продукции для перепродажи. Таким образом, платежеспособность, как составная часть обеспечения хозяйственной (коммерческой) деятельности, направлена на обеспечение планомерного поступления и расходования денежных ресурсов, выполнение установленных планов, достижение рациональных пропорций собственного и заемного капитала и на более эффективное его использование [44]. 


Платежеспособность и финансовая устойчивость являются важнейшими характеристиками финансово-экономической  деятельности предприятия в условиях рыночной экономики. Понятие «финансовая устойчивость» организации многогранно, оно более широкое в отличие от понятия «платежеспособность», так как включает в себя оценку различных сторон деятельности организации.

Финансовая устойчивость – это определенное состояние счетов предприятия, гарантирующее его постоянную платежеспособность. Действительно, в результате осуществления какой-либо хозяйственной операции финансовое состояние может оставаться неизменным либо улучшиться или ухудшиться. Поток хозяйственных операций, совершаемых ежедневно, является как бы «возмутителем» определенного состояния финансовой устойчивости, причиной перехода из одного типа устойчивости в другой [18]. Знание предельных границ изменения источников средств для покрытия вложений капитала в основные фонды или производственные затраты позволяет генерировать такие потоки хозяйственных операций, которые ведут к улучшению финансового состояния предприятия и повышению его устойчивости.

При исследовании финансовой устойчивости выделяется обособленное понятие – «платежеспособность», не отождествляемое с предыдущим. Как видно, платежеспособность является неотъемлемым компонентом финансовой устойчивости. Устойчивость финансового состояния организации определяет соотношение величин собственных и заемных источников формирования запасов и стоимости самих запасов. Обеспеченность запасов и затрат источниками формирования, а также эффективное использование финансовых ресурсов является существенной характеристикой финансовой устойчивости, тогда как платежеспособность выступает ее внешним проявлением. В то же время степень обеспеченности запасов и затрат есть причина той или иной степени платежеспособности, расчет которой производится на конкретную дату. Следовательно, формой проявления финансовой устойчивости может быть платежеспособность [15].

Термин «платежеспособность», являющийся важным компонентом финансовой устойчивости, тоже на сегодня не имеет однозначного определения. Если обратиться к современной энциклопедии, то она утверждает, что платежеспособность – это способность хозяйствующего субъекта к своевременному выполнению денежных обязательств, обусловленных законом или договором, за счёт имеющихся в его распоряжении денежных ресурсов [7]. Другие авторы отмечают, что платежеспособность организации – это ее способность выполнять внешние обязательства, используя свои активы, и чем больше общие активы превышают их, тем выше степень платежеспособности.

Платежеспособность рассчитывается по данным баланса, исходя из характеристики ликвидности оборотных активов, т. е. времени, которое необходимо для превращения их в денежную наличность. Таким образом, платежеспособность, характеризуя степень ликвидности оборотных активов, свидетельствует прежде всего о финансовых возможностях организации полностью расплатиться по своим обязательствам по мере наступления срока погашения долга.

Анализ платежеспособности необходим не только для предприятия с целью оценки и прогнозирования финансовой деятельности, но и для внешних инвесторов (банков). Прежде чем выдавать кредит, банк должен удостовериться в кредитоспособности заемщика. То же должны сделать и предприятия, которые хотят вступить в экономические отношения друг с другом. Особенно важно знать о финансовых возможностях партнера, если возникает вопрос о предоставлении ему коммерческого кредита или отсрочки платежа [20].

1.2 Методика анализа финансового состояния предприятия 


По мнению Ковалева В.В. [18] «Благополучное финансовое состояние – важнейшее условие эффективного функционирования бизнеса. Для его достижения необходимо обеспечить постоянную платежеспособность, ликвидность баланса, финансовую независимость и высокую результативность хозяйствования. Финансовое состояние отражает способность организации финансировать свою текущую деятельность и развитие, постоянно поддерживать свою платежеспособность и инвестиционную привлекательность. Для этого оно должно иметь достаточный объем капитала, оптимальную структуру активов и источников финансирования. Не менее важно использовать средства таким образом, чтобы доходы превышали расходы, обеспечивая тем самым стабильную платежеспособность и рост рентабельности».

Основными источниками информации анализа финансовых результатов являются данные бухгалтерского учёта и бухгалтерской (финансовой) отчётности. Финансовая отчетность предоставляет данные как о положении фирмы на определенный момент времени, так и о ее хозяйственных операциях в течение определенного прошедшего периода времени. Однако действительная ценность финансовых отчетов заключается в том, что они могут быть использованы для прогнозирования будущих доходов, дивидендов и свободного денежного потока. С точки зрения инвестора, прогнозирование будущего - это знание финансовых отчетов. А с точки зрения финансового менеджера, анализ финансовых отчетов полезен как для того, чтобы предвидеть будущие условия, так и для принятия управленческих решений, которые позволят фирме развиваться в будущем эффективнее.

По мнению Косолапова М.В. [37], в качестве инструментария для финансового анализа широко используются финансовые коэффициенты – относительные показатели финансового состояния компании, которые выражают отношение одних абсолютных финансовых показателей к другим. Финансовые коэффициенты используются, во-первых, для количественной характеристики финансового состояния, во-вторых, для сравнения показателей финансового состояния конкретного предприятия с аналогичными показателями других компаний или среднеотраслевыми показателями, в-третьих, для выявления динамики развития показателей и тенденций изменения финансового состояния предприятия, и, в-четвертых, для определения нормальных ограничений и критериев различных сторон финансового состояния.

Финансовое состояние компании характеризуется определенной структурой средств (активов) и характером источников их формирования (собственного и заемного капитала, то есть пассивов). Эти сведения предоставляются в бухгалтерском балансе и других формах бухгалтерской отчетности.

Расчет финансовых коэффициентов является одним из наиболее известных и часто используемых приемов анализа финансовой отчетности. Данный прием позволяет увидеть взаимосвязи между показателями и оценить тенденции их изменения [29].

Поскольку выполнение финансового плана преимущественно зависит от результатов производственной и хозяйственной деятельности в целом, то финансовое состояние определяется всей совокупностью хозяйственных факторов. Поэтому наряду с балансом также для анализа финансового состояния используются отчет о финансовых результатах и другие формы отчетности.

Задачи финансового анализа решаются путем исследования динамики абсолютных и относительных финансовых показателей. Анализ финансового состояния разбивается на следующие блоки [25]:

· Структурный анализ активов и пассивов.

· Анализ финансовой устойчивости, характеризующейся удовлетворительной и неудовлетворительной структурой баланса и отражающей финансовые результаты хозяйственной деятельности.

· Анализ ликвидности предприятия, под которой понимается степень покрытия обязательств предприятия его активами, срок превращения которых в денежные средства (ликвидность активов) соответствует сроку погашения обязательств.

· Анализ платежеспособности, то есть способности предприятия вовремя удовлетворять платежные требования поставщиков, возвращать кредиты и займы (кредитоспособность) и другие платежи.

При проведении анализа финансового состояния в условиях инфляции и частых переоценок основных фондов целесообразно использовать относительные величины.

Основная цель финансового анализа – это получение четкой и объективной информации о финансовом состоянии предприятия. При этом может рассматриваться как текущее финансовое положение, так и его проекция на перспективу, то есть ожидаемые параметры. Выделяют следующие методы работы с финансовой отчетностью [20]:

· Горизонтальный анализ, представляющий собой сравнение каждой позиции отчетности с предшествующим периодом.

· Вертикальный (структурный) анализ, определяющий структуру итоговых финансовых показателей.

· Трендовый анализ, при котором сравнивается каждая позиция отчетности с рядом предшествующих периодов и определяется тренд, т.е. основная тенденция динамики показателя, очищенная от случайных влияний и индивидуальных особенностей отдельных периодов. С помощью тренда можно провести прогнозный анализ.

· Метод финансовых коэффициентов (относительных показателей) представляет собой определение отношений и взаимосвязей показателей.

· Сравнительный (пространственный) анализ – это может быть внутрихозяйственное сравнение по отдельным показателям, а также межхозяйственное сравнение показателей данной фирмы с другими субъектами или со среднеотраслевыми экономическими данными.

· Факторный анализ – это анализ влияния отдельных факторов на результирующий показатель с помощью детерминированных или стохастических приемов исследования. Он может быть как прямым, заключающимся в раздроблении основного показателя на составные части, так и обратным (синтез), когда отдельные элементы объединяют в результативный показатель.

Анализ финансовой устойчивости предприятия сводится к определению обеспеченности запасов источниками их формирования. Определение показателей обеспеченности запасов источниками их формирования позволяет классифицировать финансовые ситуации по степени устойчивости. 

Определение показателей обеспеченности запасов источниками их формирования позволяет классифицировать финансовые ситуации по степени устойчивости.

Выделяют четыре типа финансовой устойчивости:

1. Абсолютная устойчивость финансового состояния – все запасы предприятия полностью покрываются собственными источниками; предприятие не зависит от внешних кредиторов. Система условий:

 Трехмерный показатель ситуации S = (1,1,0)

2. Нормальная устойчивость финансового состояния – характеризуется недостатком собственного оборотного капитала для формирования запасов, который восполняется за счет долгосрочного заемного капитала; гарантирует платежеспособность предприятия. Система условий:

Трехмерный показатель ситуации S = (0,1,1)

3. Неустойчивое (предкризисное) финансовое состояние – запасы предприятия формируются с привлечением краткосрочных займов и кредитов; ситуация характеризуется нарушением платежеспособности, но сохраняется возможность восстановления равновесия за счет пополнения источников собственных средств. Система условий:

Трехмерный показатель ситуации S = (0,0,1)

4. Кризисное финансовое состояние – всех нормальных источников недостаточно для формирования запасов и для этих целей привлекается кредиторская задолженность; предприятие находится на грани банкротства, так как денежные средства, краткосрочные ценные бумаги и дебиторская задолженность не покрывают его кредиторской задолженности и просроченных ссуд.

Трехмерный показатель ситуации S = (0,0,0)

Минимальным условием финансовой устойчивости является наличие собственных оборотных средств, даже если их недостаточно для формирования запасов. Если собственные оборотные средства отсутствуют, то есть Ас <0, предприятие является финансово неустойчивым и имеет кризисное финансовое состояние.

Если величина собственного капитала принимает отрицательное значение, то есть Ес < 0, предприятие – полный банкрот.

На базе абсолютных показателей формируются относительные параметры. Относительные показатели, рассчитанные на основе финансовой отчетности, называются финансовыми коэффициентами. Относительные финансовые коэффициенты играют определяющую роль в анализе [15].

Финансовые коэффициенты отражают различные стороны экономической деятельности организации:

- платежеспособность – через коэффициенты ликвидности и платежеспособности;

- финансовую устойчивость или финансовую зависимость – через долю собственного капитала в валюте баланса;

- деловую активность использования активов организации – через коэффициенты оборачиваемости активов в целом и по отдельным элементам;

- эффективность работы – через коэффициенты рентабельности;

- рыночные характеристики акционерного общества.

Важное значение в оценке платежеспособности предприятия имеет анализ ликвидности баланса.  Ликвидность баланса определяется как степень покрытия активами предприятия его обязательств, срок погашения которых соответствует сроку превращения активов в денежном выражении [12]. 
Система показателей, используемая для анализа платежеспособности и финансовой устойчивости предприятия, представлена в таблице 1.
Таблица 1 – Система показателей финансового состояния предприятия
	Показатели и их характеристика
	Порядок расчета

	1
	2

	1. Коэффициенты, характеризующие платежеспособность предприятия

	1.1 Коэффициент абсолютной ликвидности (Кабс). 

Показывает, какая часть краткосрочных обязательств может быть погашена немедленно, нормативное значение ≥ 0,2 
	Кабс = S/Pt , 

где S - наиболее ликвидные активы: денежные средства и краткосрочные финансовые вложения;

 Pt - текущие обязательства, рассчитываются как сумма краткосрочных заемных средств, кредиторской задолженности и прочих краткосрочных обязательств.

	Продолжение таблицы 1

	1
	2

	1.2  Коэффициент быстрой ликвидности ( Кпр)
Отражает платежные возможности предприятия при условии своевременного проведения расчетов с дебиторами, нормативное значение ≥ 1
	Кпр = (S+Ra)/Pt ,
где Ra - быстро реализуемые активы: краткосрочная дебиторская задолженность и прочие оборотные активы.

	1.3 Коэффициент текущей ликвидности (Ктл) 

Характеризует обеспеченность предприятия оборотными средствами для ведения хозяйственной деятельности и своевременного погашения обязательств, нормативное значение ≥ 2 
	Ктл = (S+Ra+Z)/Pt ,

где Z – запасы

	1.4 Коэффициент общей платежеспособности (Кпл)

Отражает способность предприятия покрывать за счет имеющихся у нее активов текущие обязательства и долгосрочные – со сроком гашения более года, нормативное значение ≥ 2
	Кпл = Ba/ (Kt + Kd) ,

где Ba – активы предприятия;
Kd – долгосрочные обязательства;

Кt – краткосрочные обязательства.

	2. Коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость предприятия

	2.1 Коэффициент автономии (финансовой независимости) (Кa)

Отражает долю активов должника, обеспеченных собственными средствами, нормативное значение ≥ 0,5
	Ka = Ec / Ba,

где Ec – собственный капитал;
Ba – валюта баланса.

	2.2 Коэффициент финансовой зависимости (КФЗ)
Отражает соотношение всего капитала предприятия и его собственного капитала, нормативное значение ≤ 0,8
	КФЗ = (Kd+Pt)/Ba

	2.3 Коэффициент маневренности собственного капитала (Км)
Определяет, какая часть собственного капитала используется для финансирования текущей деятельности, а какая часть – внеоборотных активов, нормативное значение ≥ 0,5
	КM = Ac /Ec
где Ac – собственные оборотные средства, рассчитываются как разница между Ec и F 

	2.4 Коэффициент иммобилизации собственного капитала (Ким)

Показывает какая часть собственного капитала вложена во внеоборотные активы, нормативное значение ≤ 0,5
	Ким = Ec / F

	2.5 Коэффициент финансовой устойчивости (Кфу)
Определяет долю собственного капитала в формирования внеоборотных активов, нормативное значение ≥ 0,8
	Кфу = (Ec + Kd)/ Ba

	2.6 Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами (КОСС) 

Определяет долю оборотных активов, обеспеченных собственными оборотными средствами, нормативное значение ≥ 0,1 
	КОСС = Ac / At

	2.7 Коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами (Коз)

Показатель характеризующий уровень финансирования запасов за счет собственных источников предприятия, нормативное значение ≥ 0,8
	Коз = Ac / Z

	Продолжение таблицы 1

	1
	2

	2.8 Коэффициент соотношения заемных и собственных средств (КФЛ)

Показывает сколько единиц привлеченных средств приходится на каждую единицу собственных средств, нормативное значение ≤ 1
	КФЛ = (Kd+Pt)/Ec

	2.9 Коэффициент краткосрочной задолженности (ККЗ)
Показывает, сколько рублей краткосрочных заемных средств приходится на рубль собственных 
	ККЗ = Kt / (Kd+Kt)



Показатели рентабельности характеризуют эффективность использования производственных ресурсов и конечный экономический результат производственно-хозяйственной деятельности предприятия.

Для того, чтобы оценить деятельность предприятия, используется система показателей. Динамику и противоречия экономических процессов в экономике выражают с помощью экономических показателей. Они необходимы для того, чтобы измерить и оценить сущность экономического явления. С помощью анализа деловой активности исследуются уровни и динамика разных финансовых коэффициентов оборачиваемости. 


Коэффициент общей оборачиваемости капитала (Ко А) показывает скорость оборота всего капитала. Рост коэффициента означает ускорение кругооборота средств организации [41]:

Ко А =
[image: image1.emf]Выручка от реализации

Средний за период баланс −нетто

                                                          (1)


Коэффициент оборачиваемости оборотных активов (Ко ОА) дает характеристику скорости оборота всех оборотных активов предприятия. Рост показателя является положительным, если происходит рост числа оборота запасов организации [41]:

Ко ОА = 
[image: image2.emf]Выручка от реализации

Средняя величина запасов , денежных средств , расчетов и прочих активов

       (2)


Коэффициент оборачиваемости материальных оборотных активов (Ко МОА) характеризует число оборотов запасов за анализируемый период. Если показатель снижается, то это говорит о том, что происходит относительное увеличение производственных запасов, а также возможном сокращении производственной и иной деятельности. Снижение оборачиваемости готовой продукции говорит о сокращении спроса [41]:

Ко МОА = 
[image: image3.emf]Выручка от реализации

Средняя величина запасов

                                                    (3)


Коэффициент оборачиваемости готовой продукции  (Ко ГП) отражает скорость оборота готовой продукции. Его увеличение отражает рост спроса, а снижение - затоваривание готовой продукцией вследствие спроса [41]:

Ко ГП = 
[image: image4.emf]Выручка от реализации

Средняя величина готовой продукции за период

                                 (4)

Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности (Ко ДЗ) отображает скорость оборота дебиторской задолженности. Повышение показателя свидетельствует о сокращении продаж в кредит, а снижение - рост объема коммерческого кредита, предоставляемого покупателям: 

Ко ДЗ = 
[image: image5.emf]Выручка от реализации

Средняя величина дебиторской задолженности за период

                        (5)

Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (Ко КЗ) показывает увеличение или понижение коммерческого кредита, предоставляемого организациям. При росте показателя отражается повышение скорости оплаты задолженности хозяйствующим субъектом, и наоборот: 

Ко КЗ = 
[image: image6.emf]Выручка от реализации

Средняя за период величина кредиторской задолженности

                     (6)

Коэффициент фондоотдачи основных средств и прочих внеоборотных активов (Фо ОС) отражает величину выручки от реализации, приходящуюся на 1 рубль основных средств, приходящуюся на 1 рубль основных средств и прочих внеоборотных активов: 

Фо ОС = 
[image: image7.emf]Выручка от реализации

Средняя величина основных средств и прочих внеоборотных активов за период

 (7)

Коэффициент оборачиваемости собственного капитала (Ко СК) выражает скорость оборота собственного капитала. Увеличение показателя говорит о росте уровня продаж, который состоит из кредитов, а следовательно, понижает долю собственника в общем капитале предприятия.


Показатели необходимо рассчитывать за два периода, чтобы определить изменение, дать оценку.

Для объективной оценки финансового состояния предприятия необходим расчет показателей рентабельности предприятия. Публичная отчетность, в состав которой входит и отчет о финансовых результатах, представляет собой богатую информационную базу, последовательный и системный анализ, который позволяет получить комплексную оценку фактического состояния предприятия и перспектив его развития. Ресурсные базы, с которых получена прибыль, принципиально разняться. Отсюда возникает необходимость оценки не только результативности, но и эффективности, т.е результата в сопоставлении с произведенными для его генерирования затратами или задействованными ресурсами [18].


Таким образом, показатели рентабельности характеризуют эффективность использования производственных ресурсов и конечный экономический результат производственно-хозяйственной деятельности предприятия.
1.3 Мероприятия по повышению платежеспособности и финансовой устойчивости


Анализ финансового состояния предприятия проводится с целью выявления проблем и разработки мероприятий по улучшению финансовых результатов деятельности предприятия.

Можно выделить несколько направлений  по улучшению финансового состояния организации:

· обеспечение планомерного поступления и расходования денежных ресурсов;

· строгое выполнение расчетной дисциплины: своевременное предоставление расчетных документов покупателям и заказчикам; своевременное перечисление денежных средств поставщикам;

· достижение оптимальных пропорций собственного и заемного капитала;

· своевременное выявление и устранение недостатков финансовой деятельности предприятия и поиск дополнительных резервов;

· прогнозирование финансовых результатов деятельности предприятия, исходя из реальных условий хозяйственной деятельности и наличия собственного капитала;

· разработка мероприятий по более эффективному использованию финансовых ресурсов предприятия [26].
Оптимальное соотношение собственного и заемного капитала является важным фактором финансового состояния предприятия.

Структура капитала предприятия – это соотношение всех видов собственных и заемных финансовых ресурсов предприятия, применяемых в процессе операционной деятельности для целей финансирования активов. Причем соотношение заемных и собственных ресурсов предприятия является одним из базовых критериев его финансовой устойчивости.
Оптимальная структура капитала – это такое соотношение использования собственных и заемных средств предприятия, при котором обеспечивается наиболее эффективная пропорция между коэффициентом финансовой рентабельности и коэффициентом финансовой устойчивости, т.е. максимизируется рыночная стоимость предприятия. Оптимизация структуры капитала – это непрерывный процесс адаптации к изменениям экономической ситуации, налогового законодательства, сил конкуренции [31]. Система управления и оптимизация структуры капитала рассмотрена в таблице 2.

Таблица 2 - Система управления и оптимизации структуры капитала
	Система управления структурой капитала
	Система оптимизации структуры капитала

	Формирование капитала в соотношениях
	Формирование капитала в оптимально заданных соотношениях

	1. Собственного и заемного
	2. Краткосрочных обязательств и перманентного капитала
	3. Срочных и просроченных обязательств
	4. Неплатежей и источников их компенсации

	Идентификационные признаки

	1. Формирование пропорций собственного и заемного капитала как индикаторы финансового состояния и типа финансовой устойчивости
	1. Формирование оптимально заданных соотношений собственного и заемного капитала как индикаторы роста финансовой устойчивости

	2. Формирование соотношений собственного и заемного капитала и его использование при данных соотношениях как индикаторы эффекта финансового рычага
	2. Формирование оптимально заданных соотношений собственного и заемного капитала и его использование при данных пропорциях как индикаторы повышения эффекта финансового левериджа

	3. Формирование пропорций собственного и заемного капитала во взаимосвязи со структурой активов как индикаторы финансовых рисков
	3. Формирование источников капитала в оптимально заданной взаимосвязи со структурой активов как индикаторы формирования потенциала минимизации финансовых рисков



Однозначное решение задачи по оптимизации структуры капитала представляется практически невозможным. Не существует некой общей теории, которую можно применить к любой компании. Довольно много факторов приходится учитывать, причем эти факторы могут носить как качественный, так и количественный характер, что, однако, не помешает сформулировать основные критерии оптимизации структуры капитала предприятия, которыми выступают:

1. Приемлемый уровень доходности и риска в деятельности.

2. Минимизация средневзвешенной стоимости капитала.

3. Максимизация рыночной стоимости [22].

Механизм процесса оптимизации предполагает установление целевой структуры капитала. Под целевой структурой капитала понимается соотношение собственных и заемных источников формирования капитала предприятия, которое позволяет в полной мере обеспечить достижение избранного критерия ее оптимизации (Таблица 3).
Таблица 3 - Механизм управления и оптимизации структуры капитала
	Механизм управления структурой капитала 
	Механизм оптимизации структуры капитала

	1
	2

	Способы, инструменты, приемы, обеспечивающие взаимодействие собственного и заемного капитала
	Идентификационные характеристики воздействия
	Способы, инструменты, приемы, обеспечивающие оптимально заданное взаимодействие собственного и заемного капитала
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В качестве базовых принципов управления и оптимизации структуры капитала можно отметить:

· структура финансирования предприятия, прежде всего, должна соответствовать стратегическим целям предприятия и ее акционеров;

· финансовый рычаг увеличивает стоимость предприятия, но при этом вырастают риски и издержки, связанные с заемными средствами;

· смещение в сторону долга целесообразно в случае ограниченных по сроку и объему инвестиций, прогнозируемых долгосрочных стабильных денежных потоках и значительных материальных активов. В случае превалирования нематериальных активов и плохо прогнозируемых инвестиционных затрат финансирование лучше осуществлять за счет собственных средств;

· при принятии решения о структуре финансирования необходимо учитывать все стороны, вовлеченные в процесс: акционеров, кредиторов, менеджмент, поставщиков и клиентов, персонал компании [20].
При анализе финансовой отчетности, для определения уровня финансовой устойчивости в долгосрочной перспективе используется коэффициент финансового левериджа.

Буквально леверидж – это «рычаг для подъема тяжестей», т.е. некий механизм, использование которого может привести к существенному изменению финансового состояния, дать так называемый леверажный эффект, или эффект рычага.

Поскольку прибыль складывается под влиянием производственных и финансовых составляющих – выручки и затрат, доходов и расходов, соответственно, различают области действия финансового и производственного левериджа (рис. 1).


Производственный леверидж (операционный рычаг) связан с потенциальной возможностью влиять на общую (бухгалтерскую) прибыль - изменением объема продаж и структуры затрат, входящих в себестоимость и определяется по формуле:
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где DTL – уровень производственно-финансового левериджа; 



Q – объем реализации; 

       

 P – цена единицы продукции; 

        

VC – величина переменных затрат на единицу продукции;

       

 FC – величина переменных затрат на единицу продукции; 

        DПР – дивиденды по привилегированным акциям [11].
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Рисунок 1 - Формирование прибыли под влиянием производственных и финансовых факторов


Финансовый леверидж (финансовый рычаг) состоит в возможности влиять на чистую прибыль предприятия, изменяя структуру пассивов, т.е. варьируя соотношение собственных и заемных средств для оптимизации процентных выплат. Соответственно, вопрос о целесообразности использования кредитов связан с действием финансового рычага - с увеличением доли заемных средств можно повысить рентабельность собственного капитала.
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где ЭФЛ – эффект финансового левериджа; 

      CНП – ставка налога на прибыль; 

      ROA – экономическая рентабельность совокупного капитала; 


CП – размер процентов за кредит, уплачиваемых за пользование заемным капиталом; 


ЗК – заемный капитал; 


СК – собственный капитал [11].

Операционно-финансовый леверидж в целом характеризует взаимосвязь всех доходов и расходов (производственного и финансового характера) и чистой прибыли.

ОФЛ = DTL*ЭФЛ



        (10)

Выделение этих составляющих позволяет целенаправленно управлять изменением эффекта финансового рычага при формировании структуры капитала.

Так, если дифференциал имеет положительное значение, то любое увеличение плеча финансового рычага, т.е. повышение доли заемных средств в структуре капитала, будет приводить к росту его эффекта. Соответственно, чем выше положительное значение дифференциала финансового рычага, тем выше при прочих равных условиях будет его эффект [24].

Однако рост эффекта финансового рычага имеет определенные пределы и необходимо осознание глубокого противоречия и неразрывной связи между дифференциалом и плечом финансового рычага. В процессе повышения доли заемного капитала снижается уровень финансовой устойчивости предприятия, что приводит к увеличению риска его банкротства. Это вынуждает кредиторов увеличивать уровень кредитной ставки с учетом включения в нее возрастающей премии за дополнительный финансовый риск. Это увеличивает среднюю расчетную ставку процента, что (при данном уровне экономической рентабельности активов) ведет к сокращению дифференциала.

При высоком значении плеча финансового рычага его дифференциал может быть сведен к нулю, при котором использование заемного капитала не дает прироста рентабельности собственного капитала. При отрицательном значении дифференциала рентабельность собственного капитала снизится, поскольку часть прибыли, генерируемой собственным капиталом, будет уходить на обслуживание используемого заемного капитала по высоким ставкам процента за кредит. Таким образом, привлечение дополнительного заемного капитала целесообразно только при условии, что уровень экономической рентабельности предприятия превышает стоимость заемных средств [14].

Расчет эффекта финансового рычага позволяет определить предельную границу доли использования заемного капитала для конкретного предприятия, рассчитать допустимые условия кредитования.

В целом, сама по себе задолженность – не благо и не зло. Задолженность – это и акселератор развития предприятия, и акселератор риска. Привлекая заемные средства, предприятие может быстрее и масштабнее выполнить свои задачи. При этом проблема для финансового менеджера не в том, чтобы исключить все риски вообще, а в том, чтобы принять разумные, рассчитанные риски в пределах дифференциала.

Многие западные экономисты считают, что оптимальное значение уровня эффекта финансового рычага близко к 30 - 50 %, т. е. что он должен быть равен одной трети - половине уровня экономической рентабельности активов. Тогда эффект финансового рычага способен как бы компенсировать налоговые изъятия и обеспечить собственным средствам достойную отдачу [19].

Решая задачу формирования рациональной структуры средств предприятия, помимо расчета количественных показателей, необходимо учитывать качественные факторы, в том числе:

- стабильность динамики оборота. Предприятие со стабильным оборотом может позволить себе относительно больший удельный вес заемных средств и более значительные постоянные расходы;

- уровень и динамика рентабельности. Предприятие генерирует достаточную прибыль для финансирования развития и обходится в большей степени собственными средствами;

- структура активов. Если предприятие располагает значительными активами общего назначения, способными служить обеспечением кредитов, то увеличение доли заемных средств в структуре пассива вполне оправдано;

- тяжесть налогообложения. Чем выше налог на прибыль, чем меньше налоговых льгот и возможностей использовать ускоренную амортизацию, тем более предпочтительным выглядит долговое финансирование из-за отнесения хотя бы части процентов за кредит на себестоимость. Более того, чем выше налоги, тем сильнее предприятие ощущает недостаток средств и тем чаще оно вынуждено обращаться к кредиту;

- отношение кредиторов к предприятию. Конкретные условия предоставления кредита могут отклоняться от средних в зависимости от финансово-хозяйственного положения предприятия. Для малого и/или начинающего свою деятельность предприятия доступ к кредитным ресурсам особенно затруднен из-за рискованного финансового положения предприятия, недостаточности обеспечения кредита, отсутствия кредитной истории;

- Состояние рынка капиталов. При неблагоприятной конъюнктуре на рынке капиталов иногда приходится просто подчиняться обстоятельствам, откладывая до лучших времен формирование рациональной структуры источников средств [22].
Очень важное направление в повышении финансового состояния является обеспечение быстрой оборачиваемости активов. Ускорение оборачиваемости оборотных средств является первоочередной задачей повышения деловой активности предприятия в современных условиях и достигается различными путями.

Основные пути ускорения оборачиваемости капитала:

· сокращение продолжительности производственного цикла за счет интенсификации производства (использование новейшей механизации и автоматизации производственных процессов, повышение уровня производительности труда, более полное использование производственных мощностей предприятия, трудовых и материальных ресурсов и др.);

· улучшение организации материально-технического снабжения с целью бесперебойного обеспечения производства необходимыми материальными ресурсами и сокращения времени нахождения капитала в запасах;

· ускорение процесса отгрузки продукции и оформления расчетных документов;

· сокращение времени нахождения средств в дебиторской задолженности;

· повышение уровня маркетинговых исследований, направленных на ускорение продвижения товаров от производителя к потребителю.

Важным фактором повышения эффективности и прибыльности предприятия является снижение себестоимости продукции, рациональное использование денежных средств, осуществление финансового планирования, снижение дебиторской задолженности.

Все проведенные мероприятия должны повлиять на организацию благоприятно, что приведет еще к более стабильному финансовому состоянию организации, а также эти мероприятия важны для поддержания предприятия в кредитоспособном и платежеспособном состоянии. При их соблюдении организации сможет избежать несостоятельности (банкротства) и не потерять свою платежеспособность.

2 Организационно-экономическая характеристика АО «Лактис»

В 1931 году впервые в Пижанском районе райпотребсоюзом был организован маслодельный завод. Основной функцией завода была переработка молока и производство сливочного и топленого масла, творога. С 1946 года введены уполномоченные Министерства заготовок, и для большего объема приемки молока был построен новый маслозавод в п. Пижанка, разместившийся в деревянном доме. Площадь производственных помещений не превышала 50 кв. м. Все работы производились вручную или с помощью конной тяги. В связи с ростом поголовья коров увеличивались и объемы производства и реализации молочной продукции.

Но со временем завод обветшал, требовался капитальный ремонт, реконструкция предприятия, приобретение своего транспорта. В 1957-1959 годах был произведен капитальный ремонт здания завода. Завод был полностью механизирован, были приобретены электростанция, холодильная установка, поставлена поточная линия для производства масла, приобретены молоковозы, 3 грузовые автомашины, дизельный трактор. Было освоено производство сметаны и технического казеина.


В августе 1968 года маслозавод подключен к государственной электросети. За 1968 год завод переработал молока 73370 центнеров, произвел 3893 центнера сливочного масла, кроме того 2069 центнеров молока пастеризованного, 87 центнеров сметаны и сливок, 112 центнеров казеина. Прибыль составила 83690 рубля. Молоко отправляли автоцистернами в г. Советск, в г. Яранск и в г. Киров.


2 июля 1976 года Головной маслозавод был преобразован в Пижанский маслозавод (Приказ № 53 К от 02.07.1976 г.) на основании Приказа Кировского областного производственного объединения молочной промышленности.


С 1981 года начался спад производства, уменьшилась поставка молока, не хватало рабочих кадров. В это время в г. Яранске был пущен в строй комбинат молочных продуктов, и Пижанский маслозавод присоединился к нему и стал филиалом. В 1984 году началась реконструкция завода, построен новый каменный капитальный корпус основного производства, пробурена новая артезианская скважина, от нее проложен новый водопровод, запланировано строительство новой компрессорной и котельной, благоустроена территория.


На основании Постановления Администрации Пижанского района от 20.05.1992 года № 85 «О преобразовании Пижанского маслозавода в Акционерное общество открытого типа «Лактис», Пижанский маслозавод был преобразован в Акционерное общество открытого типа «Лактис».


На основании Распоряжения Администрации Пижанского района Кировской области № 82 от 28.03.1997 года Акционерное общество открытого типа «Лактис» переименовано в Открытое Акционерное Общество «Лактис», которое в настоящее время занимается закупкой молока и его переработкой. Предприятие постоянно увеличивает ассортимент вырабатываемой продукции, переходит на более мелкую фасовку.
Ассортимент продукции компании насчитывает более 130 наименований по 12 товарным категориям. Это классические молочные и кисломолочные продукты (молоко, кефир, сметана, ряженка, топленое молоко), напиток ацидофильный, масло сливочное, спред сливочно - растительный. Постоянно ведется работа по обновлению и расширению ассортимента. На предприятии используют высокотехнологичное оборудование. Продукция удостоена различных наград. Вся продукция отличается красочным дизайном с изображением гномика.

В состав продукции входят только натуральные компоненты. Продукция не содержит соевых или других растительных добавок, заменителей молочного жира и консервантов. Что же касается стабилизаторов, то в производстве используются только пектиносодержащие ингредиенты натурального происхождения. Специалисты АО «Лактис» стараются сохранить все полезные свойства молока при создании молочных продуктов.
Поставщиками сырья являются все пижанские сельхозпредприятия, а также три хозяйства Тужинского района. На случай непредвиденных обстоятельств в АО есть дежурные машины, которые могут забрать сырьё из любого хозяйства, причём «Лактис» не предъявляет за это поставщикам никаких требований. 

Произведенную продукцию отправляют в Киров, Оричи, Верхошижемье, Советск, Лебяжье, Уржум, Нолинск, Яранск, Санчурск, Кикнур и Йошкар-Олу, Марий Эл, Нижегородскую область.

Организационная структура АО «Лактис» представлена в Приложении А.

Экономическая оценка деятельности АО «Лактис» позволит выявить перспективы развития предприятия. 

Показатели размера предприятия имеют большое значение для эффективности производства, они предоставлены в таблице 4.

Таблица 4 - Показатели размера АО «Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	Выручка (в сопоставимом виде к уровню отчетного года), тыс. руб.
	333931
	311198
	327186
	97,98

	Среднесписочная численность работников, чел.
	97
	99
	104
	104,12

	Среднегодовая стоимость основных средств, тыс. руб.
	38083
	51737
	57203
	150,21

	Среднегодовая стоимость оборотных средств, тыс. руб.
	40901
	45913
	30768
	75,23


Основным показателем размера производства является выручка. Данный показатель по итогам 2016 года стал ниже на 6745 тыс. руб. в сравнении с 2014 годом. Среднесписочная численность увеличилась на 11 человека, в связи с приемом на работу новых сотрудников. Увеличение среднегодовой стоимости на 50,21% говорит о том, что предприятие обновляет основные средства. Наблюдается снижение оборотных средств на 10133 тыс. руб. (24,77%) по причине уменьшения запасов и сокращения дебиторской задолженности. 


Так же важна обеспеченность предприятия основными фондами, они представляют важную часть материально-технической базы предприятия. Их состав, состояние и технический уровень определяют производственный потенциал предприятия. Представим динамику состава и структуры основных средств АО «Лактис» (таблица 5).

Таблица 5 - Динамика и структура основных средств АО «Лактис»
	Виды основных средств
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	
	тыс. руб. 
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб
	% к итогу
	

	Здания, сооружения, передаточные устройства
	10317
	21,81
	19142
	36,70
	22622
	36,34
	219,27

	Машины и оборудование
	29426
	62,20
	24514
	47,00
	30775
	49,44
	104,58

	Транспортные средства
	6848
	14,47
	5836
	11,19
	6395
	10,27
	93,38

	Производственный и хозяйственный инвентарь
	366
	0,77
	355
	0,68
	-
	-
	0

	Земельные участки и объекты природопользования
	355
	0,75
	395
	0,76
	595
	0,96
	167,61

	Другие виды основных средств
	-
	-
	1920
	3,68
	1857
	2,98
	-

	Итого
	47312
	100,00
	52162
	100,00
	62244
	100,00
	131,56


Среднегодовая стоимость основных средств в целом имеет тенденцию роста: в 2016 году она составляет 62244 тыс. руб. В сравнении с 2014 годом стоимость выросла на 14932 тыс. руб. (31,56%). Большое влияние на увеличение показателя оказало повышение стоимости зданий, сооружений и передаточных устройств на 119,27% или 12305 тыс. руб. Это говорит о том, что предприятие ведет работу по восстановлению и обновлению основных производственных фондов. Наблюдаются изменения в структуре. Не смотря на то, что наибольший удельный вес в структуре основных средств за анализируемый период занимают машины и оборудование, их значение снизилось на 12,76 п.п., тогда как здания, сооружения, передаточные устройства увеличились на 14,53 п.п.
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Рисунок 2 - Динамика основных средств  АО «Лактис»


Показатели, характеризующие эффективность использования основных фондов предприятия, приводятся в таблице 6.

Таблица 6 - Показатели обеспеченности и эффективности использования 
основных средств АО «Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	Фондовооруженность, тыс. руб.
	946,24
	1003,12
	1131,71
	119,60

	Фондоотдача (в сопоставимой оценке к уровню 2016 года), руб.
	8,76
	6,01
	5,25
	59,93

	Фондоемкость (в сопоставимой оценке к уровню 2016 года), руб.
	0,11
	0,17
	0,19
	172,73

	Рентабельность основных средств, %
	29,51
	25,53
	35,44
	Х


В 2016 году по сравнению с 2014 наблюдается увеличение фондовооруженности: с 946,24 тыс. руб. до 1131,71 тыс. руб. (19,60%), что говорит о положительной динамике, т.е. растет стоимость основных фондов, приходящаяся на одного работающего. Снижение показателя фондоотдачи на 3,51 руб. (40,07%) свидетельствует о менее эффективном использовании основных средств.  Фондоемкость в 2016 году стала больше на 0,08 руб. (72,73%). Небольшое увеличение показателя говорит об неэкономичном расходовании денежных средств.  Темпы роста прибыли опережают темпы роста стоимости основных средств, поэтому рентабельность основных средств увеличилась на 5,93 п.п.

Для предприятия большое значение имеет рациональная организация текущих активов, поскольку значительные доходы предприятие формирует за счет производственной и торговой деятельности. Представим состав, структуру и динамику оборотных средств АО «Лактис» представлена в таблице 7. 


Размер оборотных средств АО «Лактис» в 2016 г. снизился  по сравнению

с 2014 г.  на 49,25% или на 30289 тыс. руб. Данный результат был получен из-за снижения практически каждой статьи оборотных средств, кроме «Прочих оборотных активов», их величина увеличилась на 78 тыс. руб.  

Наибольшее снижение наблюдается по статье «Дебиторская задолженность» - на 55,76% или 21 576 тыс. руб., что является положительным фактом для предприятия, т.к. покупатели стали лучше справляться с обязательствами по оплате продукции. Запасы уменьшились на 46,03% или 8356 тыс. руб., т.к. предприятие уменьшило остатки на складе, позволило сократить затраты на хранение товара, заработную плату рабочих, снизить потери от ухудшения потребительских качеств продукции и потери, вызванные риском хищения, пожаров и стихийных бедствий. НДС по приобретенным ценностям также стал меньше 67 тыс. руб. или 2,85%. Денежные средства и денежные эквиваленты сократились на 19,88% или 368 тыс. руб. 
Таблица 7 − Состав, структура и динамика оборотных 
средств АО 
«Лактис»
	Показатели
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, 

%

	
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	Запасы
	18155
	29,52
	10644
	35,16
	9799
	31,40
	53,97

	НДС по приобретенным ценностям
	2350
	3,82
	1504
	4,96
	2283
	7,32
	97,15

	Дебиторская задолженность
	38697
	62,92
	15119
	49,85
	17121
	54,86
	44,24

	Денежные средства и денежные эквиваленты
	1851
	3,01
	2596
	8,47
	1483
	4,75
	80,12

	Прочие оборотные активы
	445
	0,72
	471
	1,55
	523
	1,68
	117,53

	Всего оборотных средств
	61498
	100
	30327
	100
	31209
	100
	50,75



 В 2016 году в структуре оборотных средств наибольшая доля приходится на дебиторскую задолженность – 54,86%; на втором месте структуры запасы – 31,40%; затем НДС по приобретенным ценностям - 7,32%; денежные средства и денежные эквиваленты и прочие оборотные активы – 4,75% и 1,68% соответственно. Существенных изменений в структуре оборотных средств за анализируемый период не было.

Изменение стоимости оборотных средств предприятия представлено на ри[image: image12.emf]4,75
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Рисунок 3 – Динамика оборотных средств предприятия АО «Лактис»

Эффективность использования оборотных средств оказывает непосредственное влияние на конечные результаты хозяйственной деятельности - прибыли и рентабельности. Чем быстрее оборачиваемость оборотных средств, тем меньше потребность в кредитах, соответственно меньше издержек обращения, больше прибыль за счет уменьшения расходов за пользование банковскими кредитами, по хранению товарных запасов. Показатели, характеризующие эффективность использования оборотных средств, представлены в таблице 8. 


По данным таблицы, можно судить о том, что на предприятии стали лучше использовать оборотные средства. Об этом говорит увеличение коэффициента оборачиваемости на 3,74. Оборачиваемость оборотных средств снизилась за три года на 18 дней - с 52 до 34 дней. Изменение скорости было достигнуто из-за изменения двух факторов: увеличения объемов выручки и снижения среднего остатка оборотных средств. Рентабельность оборотных средств в связи с увеличением выручки  выросла почти в 3 раза: 40,40% в 2016 году против 14,75% в 2014.
Таблица 8 - Показатели эффективности использования оборотных средств АО 

«Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменения за период

(+;-)

	Коэффициент оборачиваемости оборотных средств, об.
	6,86
	6,43
	10,6
	3,74

	Продолжительность оборота оборотных средств, дни
	52
	56
	34
	-18

	Рентабельность оборотных средств, %
	14,75
	24,04
	40,40
	25,65



Любое предприятие не может обходиться без использования трудовых ресурсов. Живой труд работников является решающим фактором процесса осуществления деятельности, именно он создает стоимость больше, чем он стоит и от него зависит эффективность использования основных и оборотных производственных фондов, экономика хозяйствования в целом. Эффективная работа предприятия  во многом зависит от кадров, их квалификации, отношения к делу, настойчивости  в достижении количественных и качественных показателей. Анализ численности и структуры работников предприятия представлен в таблице 9.


Среднесписочная численность работников АО «Лактис» в 2016 году составила 104 человек, что в сравнении с 2014 годом меньше на 7 человек. Наибольший удельный вес занимают рабочие, их среднесписочная численность увеличилась на 5 человек и в 2016 году составляла 79,81% от общей численности работников. 

Таблица 9 - Динамика и структура персонала АО «Лактис»
	Категории персонала
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	
	чел.
	% к итогу
	чел.
	% к итогу
	чел.
	% к итогу
	

	Руководители
	1
	1,03
	1
	1,01
	1
	0,96
	100

	Специалисты
	18
	18,57
	19
	19,19
	20
	19,23
	111,11

	Рабочие
	78
	80,41
	79
	79,80
	83
	79,81
	106,41

	Всего
	97
	100
	99
	100
	104
	100
	107,22



Достаточно стабильная ситуация по кадрам сохраняется, в основном, потому, что на предприятии неплохой уровень заработной платы (в рамках нашего региона). Так среднемесячная заработная плата в 2016 году на предприятии составила 24498,40 руб.

На конечные результаты хозяйственной деятельности организации большое влияние оказывает эффективность использования трудовых ресурсов. 

Показатели эффективности использования трудовых ресурсов АО «Лактис» представлены в таблице 10.
Таблица 10 – Показатели эффективности использования персонала АО 



«Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	Среднегодовая выработка продукции одного работника (в сопоставимой оценке к уровню 2016 года), тыс. руб.
	3442,59
	3143,41
	3239,47
	94,10

	Среднегодовая выработка продукции одного рабочего (в сопоставимой оценке к уровню 2016 года), тыс. руб.
	4393,83
	3939,22
	3895,07
	88,65

	Выработка продукции за 1 чел. - час. (в сопоставимой оценке к уровню 2016 года), тыс. руб.
	1,75
	1,59
	1,62
	92,57

	Трудоемкость продукции, чел. - час.
	0,57
	0,63
	0,62
	108,77


Среднегодовая выработка продукции на одного работника снизилась на 5,9% или 203,12 тыс. руб., среднегодовая выработка на одного рабочего - на 498,76 тыс. руб. Их уменьшение связано с изменением двух показателей: снижения выручки от продажи и  роста числа работающих. На снижение выработки за 1 чел. - час. на 7,43% или 0,13 тыс. руб. оказало влияние увеличение отработанных человеко-часов. Трудоемкость продукции выросла на 0,05 тыс. руб., что говорит о снижении производительности труда.


Прибыль – важнейший показатель эффективности деятельности, основной источник формирования активов предприятия, в том числе в части расширенного воспроизводства. Основные результаты деятельности рассмотрены в таблице 11.

Таблица 11 - Финансовые результаты деятельности АО «Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста за период, %

	Выручка, тыс. руб.
	280622
	295254
	327186
	116,59

	Полная себестоимость продукции, тыс. руб.
	256941
	266743
	285983
	111,30

	Прибыль от продажи продукции, тыс. руб.
	11238
	13206
	20275
	180,41

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	7906
	12678
	15244
	192,82

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	6032
	11039
	12429
	206,05

	Рентабельность продаж, %
	4,00
	4,47
	6,20
	Х

	Рентабельность затрат, %
	4,37
	4,95
	7,09
	Х


По данным таблицы 11 можно сделать вывод, что наряду с увеличением выручки от реализации продукции на 16,59%, увеличилась и себестоимость на 11,30%, т.е предприятие получает прибыль. Вследствие чего увеличилась и прибыль от продажи продукции на 80,41%. Прибыль до налогообложения также выросла, ее рост составил 92,82% за счет увеличения прибыли от продаж и снижения прочих расходов. В результате чего возросли рентабельность продаж и рентабельность затрат: на 2,20 п.п. и на 2,72 п.п. соответственно. 

Подводя итог оценки использования ресурсного потенциала предприятия, можно отметить следующее. АО «Лактис» небольшое предприятие, приоритетным видом деятельности которого является торговля молоком и молочными продуктами. Оценка ресурсного потенциала показала, что предприятие проводит модернизацию производственных фондов, изыскивая средства минимизации затрат, росту производственных мощностей. Как показал анализ оборачиваемости, использование текущих активов эффективно. В структуре оборотных средств преобладают дебиторская задолженность и товарно-материальные запасы, и наблюдается их снижение.

Предварительный анализ свидетельствует об удовлетворительном положения предприятия. Следовательно, более глубокий анализ финансового состояния является актуальной задачей.

3 Анализ финансового состояния АО «Лактис»
3.1 Анализ состава, структуры средств организации и источников образования

Сравнительный аналитический баланс можно получить из исходного баланса путем уплотнения отдельных статей баланса. Аналитический баланс рассчитан на основе  бухгалтерской отчетности предприятия за 2014-2016гг. (Приложения Б).

Аналитический баланс полезен тем, что сводит воедино и систематизирует те расчеты, которые обычно осуществляет аналитик при ознакомлении с балансом. Схемой аналитического баланса охвачено много важных показателей, характеризующих статику и динамику финансового состояния организации (Приложение В, Г).

Непосредственно из аналитического баланса можно получить ряд важнейших характеристик финансового состояния АО «Лактис». За рассматриваемый период имущество АО «Лактис» и соответственно его обязательства уменьшились в 2016 году на 20289 тыс. руб. по сравнению с аналогичным периодом 2014 года. Иммобилизованные средства АО «Лактис» увеличились в 2016 году на 10000 тыс. руб. по сравнению с 2014 годом.


За истекший трехлетний период наибольшими темпами уменьшилась в 2016 году  на 21498 тыс. руб. в сравнении с 2014 годом дебиторская задолженность. Её уменьшение привело к увеличению реального притока денежных средств, что является положительным фактом для предприятия. Благоприятным фактом стало и снижение кредиторской задолженности, которая снизилась на 6976 тыс. руб.  Особое внимание следует обратить на значительную величину и высокие темпы роста наиболее ликвидной части активов, снижение которых в 2016 году составило  368 тыс. руб. по сравнению с 2014 годом. Отметим также, что за три года отмечается уменьшение производственных запасов: в 2016 году по сравнению с аналогичным периодом 2014 года на 8423 тыс. руб. 

Анализируя состав и динамику обязательств, следует отметить, что в анализируемый период состав баланса характеризуется уменьшением в 2016 году на 36500 тыс. руб. по сравнению с 2014 годом краткосрочных кредитов и займов. Отмечается высокая динамика кредиторской задолженности, за счет которой формируется краткосрочный заемный капитал предприятия. Динамика собственного капитала положительная.

Данные аналитического баланса показывают, что в структуре активов наибольший удельный вес занимают внеоборотные активы, которые на 31.12.2016 г. составили 68,31%.

Структура текущих активов характеризуется повышением удельного веса денежных средств в 2016 году на 1,74 п.п. по сравнению с 2014 годом и повышению их доли в структуре активов  до 4,75%, что свидетельствует о повышении абсолютной ликвидности активов. Снижение доли дебиторской задолженности в 2016 году на 7,12 п.п. в сравнении с аналогичным периодом 2014 года свидетельствует об улучшении платежной дисциплины на предприятии. При этом ее доля остается достаточно весомой и составляет на конец анализируемого периода 56,53%. Следует отметить снижение уровня запасов и затрат, которые составляют в активах предприятия 38,71%.
Структура пассивов характеризуется достаточно высоким уровнем краткосрочных обязательств, их доля составляет 31,27%., а доля собственного капитала составляет 68,73%. Следует отметить, что наблюдается увеличение доли кредиторской задолженности  в 2016 году на 12,07 п.п. по сравнению с аналогичным периодом 2014 года. Уровень долгосрочных заемных средств составил 12,4%.
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На диаграмме ниже наглядно представлено соотношение основных групп активов предприятия (рисунок 4).
Рисунок 4 – Структура активов предприятия АО «Лактис» на 31 декабря 2016г.

На диаграмме ниже наглядно представлено соотношение основных групп пассивов предприятия (рисунок 5).

Рисунок 5 – Структура пассивов предприятия АО «Лактис» на 31  декабря 2016г.
Подводя итог, отметим, что структура активов предприятия не достаточно ликвидна, а состав обязательств не достаточно пропорционален между заемными и собственными финансовыми ресурсами.

3.2 Анализ финансовой устойчивости
Финансовая устойчивость является одной из характеристик стабильного положения организации: свидетельствует об устойчивом получении прибыли, свободном маневрировании денежными средствами организации, бесперебойной  работе  организации  и  сбыте товара. Анализ помогает опреде -
лить,  правильно  ли предприятие управляет своими ресурсами в течение  периода, предшествующего этой дате.

Обеспеченность запасов источниками формирования и тип финансовой устойчивости АО «Лактис» представлен в таблице 12.

Таблица 12 – Обеспеченность запасов источниками формирования и тип 


финансовой устойчивости АО «Лактис», тыс. руб. 
	Показатель
	На 31 декабря 2014 г.
	На 31 декабря 2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Изменение за весь период (+;-)

	1
	2
	3
	4
	5

	Собственный капитал
	32008
	43047
	55476
	-6976

	Внеоборотные активы
	57267
	54153
	67267
	+10000

	Наличие собственных оборотных средств
	-25259
	-11106
	-11791
	13468

	Долгосрочный заемный капитал
	12491
	8780
	12210
	-281

	Наличие долгосрочных источников формирования запасов
	-12768
	-2326
	419
	+13187

	Краткосрочные займы и кредиты
	56000
	20000
	19500
	-36500

	Общая величина нормальных источников формирования запасов
	43232
	19674
	19919
	-23313

	Запасы
	20505
	12168
	12082
	-8423

	Излишек (+), недостаток (-) собственных оборотных средств для формирования запасов
	-45764
	-23274
	-23873
	+21891

	Излишек (+), недостаток (-) долгосрочных источников формирования запасов
	-33273
	-14494
	-11663
	+21610

	Продолжение таблицы 12

	1
	2
	3
	4
	5

	Излишек (+), недостаток (-) общей величины нормальных источников формирования запасов
	22727
	7506
	7837
	-14890

	Тип финансовой устойчивости
	IV
	IV
	IV
	X


Как показывают данные таблицы 12, на протяжении 2014-2016 годов финансовое состояние предприятия находилось в кризисном (критическом) финансовом положении, т. к. минимальное условие финансовой устойчивости не выполняется: собственные оборотные средства отсутствуют.



Предприятие, имеющее достаточную долю оборотных средств, в составе своих активов, может осуществлять оценку  финансового состояния,  используя

соотношения между запасами и затратами и источниками их приобретения. 

Обобщающим показателем  финансовой устойчивости  предприятия является  излишек или недостаток  источников средств, для формирования запасов, получаемых в виде разницы  величины источников средств и величины запасов.

Оценка финансовых коэффициентов дает более детальную характеристику финансовой устойчивости предприятия (таблица 13).

Таблица 13 – Коэффициенты финансовой устойчивости АО «Лактис»
	Показатель
	На 31 декабря 2014 г.
	На 31 декабря 2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Изменение за весь период (+;-)

	1
	2
	3
	4
	5

	Коэффициент автономии (финансовой независимости)
	0,27
	0,51
	0,56
	+0,29

	Коэффициент финансовой зависимости
	0,73
	0,49
	0,44
	-0,29

	Коэффициент соотношения заемных и собственных средств (финансового левериджа)
	2,7
	0,96
	0,78
	-1,92

	Продолжение таблицы 13

	1
	2
	3
	4
	5

	Коэффициент финансовой устойчивости
	0,37
	0,61
	0,69
	+0,32

	Коэффициент маневренности собственного капитала
	-0,79
	-0,26
	-0,21
	+0,58

	Коэффициент соотношения оборотных активов и внеоборотных активов
	1,07
	0,56
	0,46
	-0,61

	Коэффициент финансирования
	0,37
	1,04
	0,82
	-0,45

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами
	-0,41
	-0,37
	-0,38
	+0,03

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами
	-1,23
	-0,91
	-0,98
	+0,25

	Коэффициент инвестирования
	0,56
	0,79
	0,82
	+0,26

	Коэффициент сохранности собственного капитала
	1,05
	1,34
	1,29
	+0,24

	Коэффициент иммобилизации собственного капитала
	1,79
	1,26
	1,21
	-0,58

	Коэффициент краткосрочной задолженности
	0,82
	0,69
	0,61
	-0,21


За рассматриваемый период финансовая независимость предприятия растет, но находится на недостаточном уровне: если на конец 2014 года доля собственного капитала в общей сумме капитала составляет всего 27%, то к концу 2016 года увеличивается до 56%.


Соответственно снижается удельный вес заемного капитала в общей сумме источников финансирования с 73% до 44%, т.е. финансовая зависимость предприятия от заемных источников уменьшилась.


Рост финансовой независимости подтверждается снижением коэффициента финансового левериджа; если на конец 2014 года предприятие на 1 рубль собственного капитала привлекало 2,7 руб. заемных средств, то на конец 2016 года - 78 коп.


На начало рассматриваемого периода 37% деятельности предприятия финансировалось за счет постоянного капитала. К концу периода доля постоянного капитала в общей сумме пассивов увеличилась до 68%, что свидетельствует о росте финансовой устойчивости.


Отрицательное значение коэффициента маневренности собственного капитала говорит о том, что предприятие за рассматриваемый период не в состоянии самостоятельно обеспечить формирование затрат и запасов, т.е. предприятие не располагает достаточным собственным капиталом, чтобы сфор-
мировать не только внеоборотные, но и текущие активы.


На конец 2014 года на 1 рубль оборотных активов предприятия приходится 1,07 руб. внеоборотных, на конец 2016 года - 46 коп. Уменьшение коэффициента на 0,61 говорит о том, что предприятие стало более фондоемким.

Уровень финансовой стабильности АО «Лактис» находится на приемлемом уровне, на конец 2016 года на каждый рубль обязательств приходится 82 коп. собственного капитала, в 2014 году - только 37 коп. 


Коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными оборотными средствами также принимает значение, не соответствующее нормативу. Это свидетельствует о том, что формирование всей суммы оборотных средств предприятия осуществляется за счет заемных средств. 


Коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами не входит в рамки норматива, что доказывает следующее: сумму запасов предприятие формирует за счет заемных источников.


В 2014 году на 1 рубль иммобилизированных активов приходится 56 коп. собственных оборотных средств, а в 2016 году это значение увеличилось до 82 коп. Тенденция к повышению говорит о том, что увеличивается обеспеченность собственными средствами, а снижается иммобилизация. 


Наблюдается ежегодный рост собственного капитала; в течение 2014 г. его сумма выросла на 5%, в 2015 г. на 34%, в 2016 году - на 29%


Весь собственный капитал направляется на формирование внеоборотных активов.
Снижение доли краткосрочной задолженности с 82% в 2016 году до 61% в 2014 году является подтверждением того, что зависимость предприятия от краткосрочных обязательств уменьшается.

Проведем факторный анализ для оценки влияния факторов на коэффициент соотношения оборотных активов и активов предприятия (Таблица 14). 

Модель: At/Ba = At/F*F/Ec*Ec/Ba = x*y*z
Таблица 14 - Влияние факторов на коэффициент соотношения оборотных 


активов и активов предприятия 
	Показатель
	На конец 

2014 г.
	На конец

2016 г.
	Изменение (+;-)

	1
	2
	3
	4

	Внеоборотные активы, тыс. руб.
	57267
	67267
	+10000

	Оборотные активы, тыс. руб.
	61498
	31209
	-30289

	Активы, тыс. руб.
	118765
	98476
	-20289

	Собственный капитал, тыс. руб.
	32008
	55476
	+23468

	Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов (x)
	1,07
	0,46
	-0,61

	Коэффициент постоянного актива (y)
	1,79
	1,21
	-0,58

	Коэффициент автономии (z)
	0,27
	0,56
	+0,29

	Коэффициент соотношения оборотных активов и активов (f),
	0,52
	0,31
	-0,21

	в том числе за счет изменения:

а) коэффициента соотношения оборотных и внеоборотных активов
	x
	x
	-0,29

	б) коэффициента постоянного актива
	y
	x
	-0,08

	в) коэффициента автономии
	z
	x
	+0,16


f2014 = 1,07*1,79*0,27

f2016 = 0,46*1,21*0,56
∆f = 0,31-0,52 = -0,21

1. ∆f∆x = (0,46-1,07)*1,79*0,27 = -0,29

2. ∆f∆y = 0,46*(1,21-1,79)*0,27 = -0,08

3. ∆f∆z = 0,46*1,21*(0,56-0,27) = 0,16
БУ: -0,29+(-0,08)+0,16 = -0,21

За исследуемый период коэффициент соотношения оборотных активов и активов снизился на 0,21, в т.ч. увеличение коэффициента автономии на 0,29 привело к  увеличению доли оборотных активов на 16 п.п.; за счет снижения коэффициента оборотных и внеоборотных активов на 0,61, доля оборотных средств в общей сумме имущества снизилась на 29 п.п. За счет снижения коэффициента постоянного актива на 0,58, удельный вес оборотных активов снизился на 8 п.п.

Оценивая относительные коэффициенты финансовой устойчивости АО «Лактис», можно отметить, что предприятие обладает собственным капиталом, но текущая деятельность полностью зависит от собственных источников. Уровень финансовой зависимости снижается и важно прогнозировать дальнейшее развитие финансового состояния, а также оценить уровень  способ-

ности предприятия оплачивать свои обязательства.
3.3 Анализ ликвидности и платежеспособности 
Задача анализа ликвидности баланса возникает в связи с необходимостью давать оценку платежеспособности организации, т.е. ее способности своевременно и полностью рассчитываться по всем своим обязательствам.
Для определения ликвидности баланса: определяют излишек (недостаток) активов по группам ликвидности и сравнивают с соответствующей группой пассивов. 

Сгруппируем активы АО «Лактис» по степени ликвидности, т.е. скорости превращения в денежные средства, а пассивы баланса по степени срочности их оплаты.

Для определения ликвидности баланса сопоставим итоги приведенных групп по активу и пассиву. Баланс считается абсолютно ликвидным, если имеют место следующее соотношения: А1> П1;  А2> П2;  А3> П3;  А4> П4.

Платежный излишек (недостаток) активов и ликвидность баланса АО «Лактис» представлены в таблице 15.
Результаты расчетов показывают, что в АО «Лактис» сопоставление итогов по активу и пассиву в 2016 году имеет следующий вид:

А1 < П1

А2 < П2

А3 < П3

А4 > П4

Баланс может быть охарактеризован как неликвидный, так как в соотношениях не выполняются указанные ограничения. Следовательно,  у АО «Лактис» отсутствуют собственные оборотные средства и оно не может погасить текущие обязательства без продажи внеоборотных активов.

Для качественной оценки платежеспособности предприятия кроме анализа ликвидности баланса необходим расчет коэффициентов ликвидности. Цель расчета – оценить соотношение имеющихся активов, как предназначенных для непосредственной реализации, так и задействованных в техническом процессе, с целью их последующей реализации и возмещения вложенных средств и существующих обязательств, которые должны быть погашены обществом в предстоящем периоде. Расчет основывается на том, что виды оборотных средств обладают различной степенью ликвидности. Поэтому для оценки платежеспособности и ликвидности предприятия применяются показатели, которые различаются в зависимости от порядка включения их в расчет ликвидных средств, рассматриваемых в качестве покрытия краткосрочных обязательств.

Таблица 15 – Платежный излишек (недостаток) активов и ликвидность баланса 

АО «Лактис», тыс. руб. 
	Актив
	На 31.12. 2014
	На 31.12.

2015
	На 31.12.

2016
	Пассив
	На 31.12.

2014
	На 31.12.

2015
	На 31.12.

2016
	Платежный излишек (+), недостаток (-)

	
	
	
	
	
	
	
	
	На 

31.12.

2014
	На 

31.12. 2015
	На 31.12.

2016

	Наиболее ликвидные активы (S)
	1851
	2569
	1483
	Наиболее срочные обязательства (Rp)
	18266
	12653
	11290
	-16415
	-10084
	-9807

	Быстрореализуемые активы (Ra)
	39142
	15590
	17644
	Краткосрочные пассивы (Kt)
	56000
	20000
	19500
	-16858
	-4410
	-1856

	Медленнореализуемые активы (Z)
	20505
	12168
	12082
	Долгосрочные пассивы (Kd)
	12491
	8780
	12210
	+8014
	+3388
	-128

	Труднореализуемые активы (F)
	57267
	54153
	67267
	Постоянные пассивы (Ec)
	32008
	43047
	55476
	+25259
	+11106
	+11791

	Баланс
	118765
	84480
	98476
	Баланс
	118765
	84480
	98476
	х
	х
	х


Проведем расчет и анализ относительных коэффициентов ликвидности баланса АО «Лактис».
Оценка ликвидности и платежеспособности предприятия АО «Лактис» отражена в таблице 16.

На основании таблицы можно сделать вывод, что расчет коэффициентов подтверждает неустойчивое финансовое положение предприятия.

Таблица 16 – Коэффициенты ликвидности и платежеспособности АО «Лактис»
	Показатель
	Оптимальное значение
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменение

(+;-)

	Коэффициент текущей ликвидности
	2,0
	0,83
	0,93
	1,01
	+0,18

	Коэффициент промежуточной ликвидности
	0,7...0,8
	0,55
	0,56
	0,62
	+0,07

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,2...0,5
	0,02
	0,08
	0,05
	+0,03

	Коэффициент общей ликвидности
	> 1,0
	0,55
	0,55
	0,56
	+0,01

	Коэффициент общей платежеспособности
	> 2,0
	1,37
	2,04
	2,29
	+0,92

	Коэффициент ликвидности запасов
	...
	0,28
	0,37
	0,39
	+0,11

	Доля оборотных средств в активах
	> 0,5
	0,52
	0,36
	0,32
	-0,2

	Коэффициент обеспеченности собственными средствами
	>0,1
	-0,41
	-0,37
	-0,38
	+0,03

	Коэффициент соотношения дебиторской и кредиторской задолженности
	0,9...1,0
	2,14
	1,23
	1,56
	-0,58



Коэффициент текущей ликвидности в 2016 году не достигает нормативного значения - 1,01, в 2014 году - 0,83. Это говорит о том, что предприятие не в состоянии своевременно погашать обязательства.


За счет денежных средств и ожидаемых средств от дебиторов предприятие может погасить краткосрочных обязательств лишь на 62% в 2016 году, что больше, чем в 2014 году на 7 п.п.


За счет денежных средств и краткосрочных финансовых вложений АО «Лактис» может погасить только 5% краткосрочного заемного капитала в 2016 году, что говорит о низком уровне моментальной платежеспособности предприятия. 


Значения коэффициента общей ликвидности в 2014 году -  0,55, а в 2016 году - 0,56, свидетельствуют о том, что предприятие за анализируемый период не в состоянии стабильно оплачивать текущие счета.


За счет запасов  организация может покрыть 39% задолженности в 2016 году, что на 11 п.п. больше, чем в 2014 году.


Доля оборотных средств в активах является оптимальной в 2014 году - 52%, в 2016 году она стала составлять 31%, что является отрицательным фактом для предприятия.


Отрицательное значение коэффициента обеспеченности собственными средствами говорит о том, что все оборотные, а также часть внеоборотоных активов созданы за счет кредитов и займов.


Коэффициент соотношения дебиторской и кредиторской задолженности не находится в оптимальном значении, т.е объем дебиторской задолженности превышает сумму кредиторской: 2014 году - в 2,14 раза, в 2016 - в 1,56 раза.


Проведем факторный анализ коэффициента текущей ликвидности (таблица 17). 

Модель: Ктл = At/Pt = Ec/Bp*At/F*F/Ec*Bp/Pt = x*y*z*k

Таблица 17 - Влияние факторов на изменение коэффициента текущей 



ликвидности
	Показатель
	2014 г.
	2016 г.
	Отклонение (+;-)

	1
	2
	3
	4

	Коэффициент автономии 
	0,27
	0,56
	+0,29

	Коэффициент соотношения оборотных и внеоборотных активов
	1,07
	0,46
	-0,61

	Продолжение таблицы17

	1
	2
	3
	4

	Коэффициент постоянного актива
	1,79
	1,21
	-0,58

	Коэффициент краткосрочного заемного капитала
	1,60
	3,20
	+1,60

	Коэффициент текущей ликвидности (f), 
	0,83
	1,01
	+0,18

	в т.ч за счет изменения:

а) коэффициента автономии (х)
	x
	x
	+0,89

	б) коэффициента соотношения оборотных и внеоборотных активов (у)
	x
	x
	-0,98

	в) коэффициента постоянного актива (z)
	x
	x
	-0,24

	г) коэффициента краткосрочного заемного капитала (k)
	x
	x
	+0,51


f2014 = 0,27*1,07*1,79*1,60

f2016 = 0,56*0,46*1,21*3,20
∆f = 3,20-1,60 = 0,18

1. fx = 0,56*1,07*1,79*1,60 = 1,72
 ∆f∆x = 1,72-0,83 = 0,89

2. fy = 0,56*0,46*1,79*1,60 = 0,74
∆f∆y = 0,74-1,72 = -0,98

3. fz = 0,56*0,46*1,21*1,60 = 0,50
∆f∆z = 0,50-0,74 = -0,24

4. fk = 0,56*0,46*1,21*3,20 = 1,01
∆f∆k = 1,01-0,50 = 0,51
БУ: 0,89+(-0,98)+(-0,24)+0,51 = 0,18
За исследуемый период коэффициент текущей ликвидности увеличился на 0,18. Из-за того, что коэффициент автономии вырос на 0,29, исследуемый коэффициент увеличился на 0,89. За счет увеличения коэффициента краткосрочного заемного капитала на 1,60, коэффициент ликвидности увеличился на 0,51. За счет снижения коэффициента соотношения оборотных и внеоборотных активов на 0,61, исследуемый коэффициент снизился на 0,98. В результате уменьшения коэффициента постоянного актива на 0,58, коэффициент ликвидности уменьшился на 0,24.  
Следует отметить, что анализ относительных коэффициентов ликвидности АО «Лактис» свидетельствует о  недостатке платежных средств, так как часть коэффициенты не соответствуют рекомендованным нормативам,  уровень платежеспособности является недостаточным. 

Прогнозирование платежеспособности является элементом фундаментального анализа вероятности несостоятельности предприятия и является важным этапом диагностики финансового прогнозирования.

В качестве критериев для оценки неудовлетворительной структуры баланса неплатежеспособных предприятий используют следующие показатели: коэффициент текущей ликвидности, коэффициент обеспеченности предприятия собственными средствами. Чтобы предприятие было признано платежеспособным, значения этих показателей должны соответствовать нормативным (Ктл = 2, Косе = 0,1). Если хотя бы один из этих коэффициентов имеет значение ниже нормативного, то предприятие на момент сделки считается имеющим неудовлетворительную структуру баланса и неплатежеспособным. Представим необходимые показатели в таблице 18.

Таблица 18 – Показатели оценки структуры баланса АО «Лактис» в 2016 году
	Показатели
	Нормативное значение
	Значение

	Коэффициент текущей ликвидности
	>2
	1,01

	Коэффициент обеспеченности собственными средствами
	>0,1
	-0,38


Так как коэффициент текущей ликвидности меньше норматива, то структуру баланса АО «Лактис» в 2016 году можно признать неудовлетворительной. 

В этом случае целесообразно на перспективу рассчитать коэффициент восстановления платежеспособности.

Для АО «Лактис» коэффициент восстановления платежеспособности на 31.12.2016г. составил: 

Квп = (1,01 + 6/12* (1,01 – 0,93)) /2 = 0,53

Поскольку коэффициент восстановления платежеспособности имеет значение меньше 1, то у предприятия есть угроза неплатежеспособности.
3.4 Анализ деловой активности и рентабельности

Экономическая эффективность деятельности организации характеризуется системой показателей рентабельности (доходности). В условиях рыночной экономики используют многообразие состава показателей для расчета рентабельности в практической аналитической работе. 

Охарактеризуем результаты финансово-хозяйственной деятельности АО «Лактис» с помощью показателей рентабельности, приведенных в таблице 18.

Рентабельность затрат говорит о том, что в 2016 году каждый 1 рубль, вложенный предприятием в производство продукции, приносит 7,09 руб. прибыли, тогда как в 2014 году - 4,37 коп.


Валовая рентабельность в 2016 году по сравнению с 2014 выросла на 4,15 п.п., и стала составлять 12,59%, что говорит об увеличении эффективности производства. 


Рентабельность продаж по прибыли от продаж  также повышается: если в 2014 году на единицу реализованной продукции приходилось 4 коп. прибыли, то в 2016 - 6,20 коп.


Операционная рентабельность показывает, что после вычета уплаченных налогов и процентов в каждом рубле вырученных средств содержится 4,66% прибыли в 2016 году, что на 1,84 п.п. больше, чем в 2014.

На каждый заработанный рубль осталось 3,80% прибыли в 2016 году, 2,15 % - в 2014 году. 

Таблица 18 – Показатели рентабельности продукции  АО «Лактис»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменение (+;-)

	Выручка от продажи продукции, тыс. руб.
	280622
	295254
	327186
	+46564

	Себестоимость проданной продукции, тыс. руб.
	256941
	266743
	285983
	+29042

	Валовая прибыль, тыс. руб.
	23681
	28511
	41203
	+17522

	Прибыль от продаж, тыс. руб. 
	11238
	13206
	20275
	+9037

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	7906
	12678
	15244
	+7338

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	6032
	11039
	12429
	+6397

	Рентабельность затрат, %
	4,37
	4,95
	7,09
	+2,72

	Рентабельность продаж, %:

-по валовой прибыли
	8,44
	9,66
	12,59
	+4,15

	-по прибыли от продаж
	4,00
	4,47
	6,20
	+2,2

	-по прибыли до налогообложения
	2,82
	4,29
	4,66
	+1,84

	-по чистой прибыли
	2,15
	3,74
	3,80
	+1,65



 Рентабельность капитала, как и другие показатели рентабельности, свидетельствует об эффективности производства. Она дает представление инвестору и своим специалистам, как успешно удается организации держать доходность капитала на достаточном уровне и определяет степень привлекательности ее для инвесторов. Показатели рентабельности АО «Лактис» представлены в таблице 19.

В 2016 году предприятие стало лучше использовать внеобороные активы: рентабельность их использования составила в 2016 году 25,11%, по сравнению с 2014 г. – 16,57%.

Ресурсы на предприятии используют эффективно, о чем говорит увеличение рентабельности оборотных активов почти в 3 раза: 40,40% в 2016 году против 14,75% в 2014 г.

На 1 рубль совокупных активов предприятия в 2016 году приходится 16,66 коп. прибыли до налогообложения, в 2014 году – 8,70 коп.

Рентабельность собственного капитала за рассматриваемый период выросла на 5,89 п.п. и составила в 2016 г. 25,23% 


На рубль заемного капитала в 2016 году было получено 29,44 коп. чистой прибыли, что больше уровня 2014 г. на 19,32 коп. 


Наблюдается рост рентабельности перманентного капитала с 15,89% до 20,80%

Таблица 19 – Показатели рентабельности (доходности) капитала

	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменение (+;-)

	Рентабельность внеоборотных активов, %
	16,57
	22,76
	25,11
	+8,54

	Рентабельность оборотных активов, %
	14,75
	24,04
	40,40
	+26,65

	Рентабельность активов по прибыли до налогообложения, %
	8,70
	12,48
	16,66
	+7,96

	Рентабельность активов по чистой прибыли, %
	6,64
	10,86
	13,59
	+6,95

	Рентабельность собственного капитала, %
	19,34
	29,42
	25,23
	+5,89

	Рентабельность заемного капитала, %
	10,12
	17,22
	29,44
	19,32

	Рентабельность перманентного капитала, %
	15,89
	22,92
	20,80
	+4,91



Количественная оценка деловой активности предприятия с помощью показателей деловой активности, представленных в таблице 20.

Таблица 20 – Показатели деловой активности АО «Лактис»
 
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменение (+;-)

	Производительность труда, тыс. руб.
	3442,59
	3143,41
	3239,47
	-203,12

	Коэффициент общей оборачиваемости капитала, оборотов
	3,17
	2,91
	3,58
	+0,41

	Коэффициент оборачиваемости оборотных средств, оборотов
	6,86
	6,43
	10,64
	+3,78

	Фондоотдача, руб. 
	8,76
	6,01
	5,25
	-3,51

	Коэффициент отдачи собственного капитала, оборотов
	9,00
	7,87
	6,64
	-2,36

	Оборачиваемость материальных запасов, дней
	20
	20
	13
	-7

	Оборачиваемость денежных средств, дней
	3
	3
	2
	-1

	Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности, оборотов
	11,98
	10,79
	19,69
	+7,71

	Срок погашения дебиторской задолженности, дней
	30
	33
	18
	-12

	Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности, оборотов
	22,70
	19,10
	27,33
	+4,63

	Срок погашения кредиторской задолженности, дней
	16
	19
	13
	-3

	Продолжительность операционного цикла, дней
	50
	53
	31
	-19

	Продолжительность финансового цикла, дней
	34
	34
	18
	-16

	Коэффициент устойчивости экономического роста
	18,85
	25,64
	22,40
	+3,55



Среднегодовая выработка продукции на одного работника снизилась на 5,9% или 203,12 тыс. руб. Её уменьшение связано с изменением двух показателей: снижения выручки от продажи и  роста числа работающих.

Рост коэффициента общей оборачиваемости капитала означает ускорение кругооборота средств предприятия.

Коэффициент оборачиваемости увеличился  на  3,78 и в 2016 году состав-

ляет 10,64; это свидетельствует об улучшении использования оборотных средств.


Снижение показателя фондоотдачи с 8,76 руб в 2014 году до 5,25 руб. в 2016 году говорит о менее эффективном использовании основных средств.


Скорость оборота собственного капитала снизилась, если в 2014 году на каждый рубль инвестированных собственных средств приходилось 9 руб. выручки, то в 2014 г. - 6,64 руб.


Количество дней, за которые оборачиваются запасы, сократилось с 20 до 13 дней. Это говорит об уменьшении складских запасов предприятия.


Срок оборота денежных средств в 2016 году – 2 дня, что на 1 день меньше, чем в 2014 году, что говорит об улучшении использования денежных средств.


Положительная динамика коэффициента дебиторской задолженности говорит о том, что покупатели стали быстрее погашать свою задолженность перед АО «Лактис». Количество дней погашения в 2016 году – 18, что меньше, чем в 2014 году на 12 дней.


Об ускорении погашения кредиторской задолженности свидетельствует возросший коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности. Срок погашения в 2014 году составлял 16 дней, в 2016 году – 13 дней.


Сокращение продолжительности операционного и финансового циклов говорит о положительной тенденции. В 2016 году операционный цикл составляет 31 день, что меньше 2014 года на 19 дней. Сокращение операционного цикла обусловлено уменьшением продолжительности хранения запасов и снижением сроков погашения дебиторской задолженности.


Экономический потенциал предприятия в 2016 году вырос за счет нераспределенной прибыли на 22,40%, в 2014 году – на 18,85%, что говорит об улучшении платежеспособности, ликвидности, расширении производственных мощностей за счет собственных источников.


Одними из центральных понятий финансового менеджмента является эффект финансового рычага и расчет эффекта операционного рычага.

Используя данные финансовой  отчетности АО «Лактис» рассчитаем эффект финансового рычага в таблице 21.

Таблица 21 - Эффект финансового рычага
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	Итог по разделу капитал и резервы, тыс. руб (СС)
	32008
	43047
	55476

	Долгосрочные обязательства (ДО), тыс. руб.
	12491
	8780
	12210

	Краткосрочные обязательства (КО), тыс. руб.
	30790
	32653
	30790

	Кредиторская задолженность (КЗ), тыс. руб.
	18266
	12653
	11290

	Проценты к уплате (ПУ), тыс. руб.
	4253
	5217
	3074

	Прибыль до налогообложения (ПДН), тыс. руб.
	7906
	12678
	15244

	Чистая прибыль (ЧП), тыс. руб.
	6032
	11039
	12429

	Ставка налога на прибыль (СНП = 1 - ЧП/ПДН)
	0,23
	0,13
	0,18

	Заемные средства для расчета (ЗС = ДО+КО-КЗ), тыс.руб.
	25015
	28780
	31710

	Капитал, тыс. руб. (СС+ЗС)
	57023
	71827
	87186

	Прибыль до уплаты процентов и налогов (НРЭИ = ПДН + ПУ), тыс. руб.
	12159
	17895
	18318

	Экономическая рентабельность (ЭР=НРЭИ/Капитал)
	21,32
	24,91
	21,01

	Средняя расчетная ставка процента (СРСП=ПУ/ЗС)
	17,00
	18,13
	9,69

	Налоговый корректор финансового рычага (1 - СНП)
	0,77
	0,87
	0,82

	Дифференциал финансового рычага (ЭР - СРСП) 
	4,32
	6,78
	11,32

	Плечо финансового рычага (ЗС/СС)
	78,15
	66,86
	57,16

	Эффект финансового рычага
	2,60
	3,9
	5,31


Эффект финансового рычага показывает, на сколько процентов увеличивается рентабельность собственного капитала за счет привлечения заемных средств, т.е в 2016 году  за счет привлечения заемных средств рентабельность собственного капитала увеличится на 5,31%. Полученный положительный эффект говорит о выгодном привлечении заемных средств.  

3.5 Прогнозирование финансового состояния организации

Одной из актуальных проблем предприятия, требующих решения, является наиболее ранняя диагностика риска банкротства предприятия. Это обусловлено тем, что: во-первых, в российской экономике ключевой проблемой является кризис неплатежей и добрую половину предприятий следовало уже давно объявить банкротами, а полученные средства перераспределить в пользу эффективных производств, что способствовало бы оздоровлению рынка; во-вторых, в условиях массовой неплатежеспособности хозяйствующих субъектов особое значение приобретают меры по предотвращению кризисных ситуаций, а также мероприятия, направленные на восстановление платежеспособности предприятий и стабилизации финансового состояния.

В современной практике финансово-хозяйственной деятельности зарубежных фирм для оценки вероятности банкротства широкое применение получили модели, разработанные Э. Альтманом и У. Бивером.

В целом необходимо отметить, что зарубежные модели прогнозирования банкротства не в полной мере могут применяться для оценки деятельности отечественных компаний, поскольку не учитывают специфику финансовой отчетности российских организаций и отраслевые особенности сферы деятельности. При этом очевидно, что значения финансовых коэффициентов для предприятий различных отраслей могут интерпретироваться по-разному.

Отечественные ученые разработали методики вероятности банкротства предприятий, например, Модель Савицкой Г.В.

В.В. Ковалев предложил двухуровневую систему показателей, которая охватывает  различные направления  деятельности организации и базируется не

только на данных бухгалтерской отчетности, но и на внутренней информации.

Одной из наиболее известных рейтинговых моделей является модель Р.С. Сайфуллина и Г.Г.Кадыкова. Российские ученые разработали среднесрочную рейтинговую модель прогнозирования риска банкротства, которая может применяться для любой отрасли и предприятий различного масштаба.

Анализ банкротства предприятия АО «Лактис» представлена в таблице 22.

Таблица 22 – Анализ банкротства предприятия АО «Лактис»
	Показатель


	2014г.
	2015г.
	2016г.

	1
	2
	3
	4

	Пятифакторная Z- модель Э.Альтмана

	Отношение чистого оборотного капитала к активам
	0,52
	0,36
	0,32

	Отношение резервного капитала и нераспределенной (накопленной) прибыли (непокрытого убытка) к активам
	0,23
	0,46
	0,52

	Отношение прибыли до уплаты налогов и процентов к активам
	0,09
	0,16
	0,21

	Отношение капитала и резервов собственного капитала) к общим обязательствам
	0,37
	1,04
	0,82

	Отношение выручки от продаж к активам
	2,36
	3,49
	3,32

	Значение Z-критерия
Z =0,717k1 + 0,847 K2 +3,107K3 +0,42К4 + 0,995К5
	3,35
	5,05
	4,97

	Вероятность банкротства
Z < 1,23 - высокая вероятность банкротства; 

1,23 < Z < 2,9 - зона неопределенности;
Z > 2,9 - малая вероятность банкротства
	малая вероятность банкротства

	Пятифакторная модель У.Бивера

	Коэффициент У.Бивера
	0,42
	0,71
	1,33

	Коэффициент текущей ликвидности
	0,83
	0,93
	1,01

	Финансовый леверидж
	1,41
	1,37
	2,17

	Коэффициент покрытия активов собственными оборотными средствами
	-0,41
	-0,37
	-0,38

	Коэффициент характеристики оборотных активов и текущих обязательств
	0,05
	0,13
	0,13

	N<= 0,17 – высокий риск;

0,17 < 2N <= 0,4 – средний риск;
N> 0,4 – низкий риск
	Высокий риск потери платежеспособности

	Модель Савицкой Г.В.

	Доля собственного оборотного капитала в формировании оборотных активов (коэффициент)
	-0,11
	-0,03
	0,004

	Продолжение таблицы 22

	1
	2
	3
	4

	Коэффициент оборачиваемости оборотного капитала
	9,00
	7,88
	6,64

	Коэффициент финансовой независимости предприятия (доля собственного капитала в общей валюте баланса)
	0,27
	0,51
	0,56

	Рентабельность собственного капитала, %
	0,19
	0,29
	0,25

	Значение Z-критерия

Z = 1 - 0,98Х1 - 1,8Х2 - 1,83Х3 - 0,28Х4
	-15,64
	-14,17
	-12,05

	Если показатель Z равен 0 и ниже, то анализируемая организация оценивается как финансово устойчивое.

Если показатель Z равен 1,0 и выше, то компания относится к группе высокого риска.

Промежуточное значение от 0 до 1,0 характеризует степень близости или дальности компании от той или другой группы.
	Финансово устойчивое предприятие

	Модель банкротства В.В.Ковалева

	Коэффициент оборачиваемости запасов
	20,33
	20,49
	31,98

	Коэффициент текущей ликвидности
	0,83
	0,93
	1,01

	Коэффициент структуры капитала
	0,37
	1,04
	0,82

	Коэффициент рентабельности
	0,13
	0,32
	0,30

	Коэффициент эффективности
	0,04
	0,04
	0,06

	N=25Х1+25Х2+20Х3+20Х4+10Х5
	N=175,35

	Если N = 100, то финансовая ситуация в организации может считаться хорошей; если N < 100, то финансовая ситуация вызывает беспокойство. Чем сильнее отклонение значения N от 100 в меньшую сторону, тем сложнее ситуация и тем более вероятно в ближайшее время наступление финансовых трудностей для организации.
	Финансовая ситуация хорошая

	Рейтинговая модель Р.С.Сайфуллина и Г.Г.Кадыкова

	Коэффициент обеспеченности собственными средствами
	-0,41
	-0,37
	-0,38

	Коэффициент текущей ликвидности
	0,83
	0,93
	1,01

	Интенсивность оборота авансируемого капитала
	3,17
	2,91
	3,58

	Коэффициент менеджмента
	0,02
	0,04
	0,04

	Рентабельность собственного капитала
	0,19
	0,27
	0,22

	R=2К1+0.1К2+0.08К3+0.45К4+К5
	-0,28
	-0,13
	-1,13

	Если R<1 вероятность банкротства предприятия высокая, если R>1 вероятность низкая.
	Вероятность высокая


Как показывают данные таблицы 22, предприятие АО «Лактис» имеет вероятность банкротства.
Несмотря на наличие большого количества методик, позволяющих прогнозировать финансовую состоятельность организации с той или иной степенью вероятности, ни одна из них не может претендовать на использование в качестве универсальной. Поэтому при диагностике банкротства организации целесообразно использовать несколько методик одновременно, учитывая специфику ситуации.
Для прогнозирования баланса необходимо систематически накапливать информацию о работе организации.

Прогнозирование основано на тщательном анализе как можно большего количества отдельных элементов доходов, расходов, активов, пассивов и обдуманной оценке их будущей величины с учетом взаимосвязи между элементами, а также вероятных будущих условий. Прогнозирование требует получения как можно большего количества подробностей. Кроме того, следует оценить «стабильность» отдельных элементов через вероятность их повторения в будущем. Это придает определенное значение анализу неповторяющихся факторов и чрезвычайных статей.

Прогнозирование требует использования разных бухгалтерских документов, охватывающих как можно большее количество периодов. Повторяющуюся деятельность можно прогнозировать с большей степенью уверенности, чем случайные события.

Разработка прогнозного баланса должна осуществляться в следующей последовательности: анализ текущего финансового состояния организации по данным аналитических таблиц; 2) анализ финансовых результатов и факторов, влияющих на них; 3) определение относительных и абсолютных изменений в структуре активов, пассивов, доходов и расходов; 4) построение прогнозного баланса.

Составление прогнозного баланса начинается с определения ожидаемой величины собственного капитала (СКn+1). Уставный капитал обычно меняется редко, поэтому в прогнозный баланс его можно включить в той же сумме, что и в последнем отчетном балансе.

Добавочный капитал увеличивается на величину переоценки основных средств. Резервный капитал, предположим, тоже не изменится.

Таким образом, основным элементом, за счет которого изменяется сумма собственного капитала, является прибыль, остающаяся в распоряжении организации.

Размер прибыли можно рассчитать, исходя из ориентировочно установленного процента рентабельности, который исчисляется по данным динамики показателя отношения прибыли от продажи к выручке.


Для дальнейшего прогноза необходимо оформить таблицу динамических рядов относительных показателей, составляющих выручку от продажи продукции (таблица 23).
Таблица 23 – Динамика относительных показателей, составляющих выручку от 

продажи (%)
	Показатели
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	1. Выручка от продажи продукции
	100,00
	100,00
	100,00

	2. Себестоимость, управленческие и коммерческие расходы
	96,00
	95,53
	93,80

	3. Прибыль от продажи
	4,00
	4,47
	6,20

	4. Прибыль до налогообложения
	2,82
	4,29
	4,66

	5. Нераспределенная прибыль
	2,1
	3,7
	3,8



Относительный показатель нераспределенной прибыли изменяется от 2,1% до 3,8%. Предположим, что в прогнозном 2017 году он будет на уровне 2016 года 3,8%. Тогда ожидаемая величина прибыли: 
Пn+1 = Прогнозируемая выручка × Рентабельность;

Пn+1 = 353360 × 0,038 = 13427,68 тыс. руб.

Выручка прогнозируется в размере 353360 тыс. руб., исходя из заключенных договоров на поставку продукции в 2017 году на данную сумму.

Согласно отчетному балансу 2016 года величина собственного капитала на конец года составляла 67686 тыс. руб. Можно предположить, что он возрастет на величину прогнозируемой прибыли, т.е. на 13427,68 тыс. руб. и составит 81113,68 тыс. руб. Следовательно, средняя величина собственного капитала в 2017 году составит:

СКn+1 = (67686 +81113,68)/2= 74400 тыс. руб.


Внеоборотные активы по данным 2016 года составляли на конец года 67267 тыс. руб. Амортизация основных средств составит 5500 тыс. руб. Тогда средняя величина внеоборотных активов в прогнозируемом 2016 году составит:

ВнАn+1 = (67267+(67267-5500))/2 = 64517 тыс. руб.


Следовательно, на формирование оборотных активов (СОАn+1) в прогнозируемом 2017 году может быть направлено из собственного капитала 9883 тыс. руб. (74400 - 64517).

При условии сохранения скорости оборота оборотных активов на уровне 2016 года, прогнозная их величина составит:
At 2017 = (T2016  * N2017 )/360 = (34*353360)/360 = 33372,89 тыс. руб.

Если не изменится средний срок расчетов с кредиторами, то в прогнозном периоде величина кредиторской задолженности составит:
Rp 2017 = (T2016  * N2017 )/360 = (13*353360)/360 = 12760,22 тыс. руб.

В результате расчетов общий прогнозный баланс на 2016 год будет иметь следующую структуру (таблица 24)
Таблица 24 - Прогнозный баланс ОА «Лактис»

	АКТИВ
	ПАССИВ

	Внеоборотные активы
	64517
	Собственный капитал
	74400

	Оборотные активы
	33373
	Заемный капитал, всего
	23490

	
	
	в т.ч. кредиторская задолженность
	12760

	БАЛАНС
	97890
	БАЛАНС
	97890


Рассмотрим и сравним прогнозные финансовые коэффициенты с данными 2016 года в таблице 25. 

Таблица 25 – Прогнозные финансовые коэффициенты АО  «Лактис»
	Показатель
	2016 г.
	2017 г. (прогноз)

	Коэффициент автономии
	0,56
	0,76

	Коэффициент финансовой зависимости
	1,76
	1,32

	Коэффициент финансового левериджа
	0,78
	0,32

	Коэффициент текущих и внеоборотных активов
	0,46
	0,52

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами
	-0,38
	0,30

	Коэффициент маневренности собственного капитала
	-0,21
	0,13

	Коэффициент общей платежеспособности
	0,73
	4,17


Финансовая независимость предприятия по прогнозу вырастет и достиг-

нет оптимального значения: доля собственного капитала в общей сумме капитала составит 76%. Это говорит о повышении финансовой независимости от заемных источников. Что также подтверждает коэффициент финансовой зависимости и коэффициент финансового левериджа. Последний говорит о том, что предприятие будет привлекать в 2017 году 32 коп. заемных средств, вместо 78 коп. в 2016 году.


По прогнозу предприятие станет менее фондоемким, т.к. коэффициент текущих и внеоборотных активов увеличится на 0,06.


Не смотря на то, что коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами по прогнозу достигает положительного значения, он не может быть признан оптимальным. Это говорит о недостаточности собственных оборотных средств для формирования оборотных активов.


Низкое значение коэффициента маневренности собственного капитала говорит о том, что предприятие не в состоянии самостоятельно обеспечить формирование затрат и запасов.


Активы баланса по прогнозу будут превышать обязательства в 4 раза, что говорит о положительных результатах деятельности предприятия.


Составление прогноза свидетельствует о том, что АО «Лактис» в 2017 году может улучшить свою финансовую устойчивость при прочих равных условиях. 


Рассмотренные абсолютные и относительные показатели финансовой устойчивости за 2014-2016 г. свидетельствуют о том, что предприятие не располагает достаточным количеством оборотных средств для формирования запасов и затрат.  Таким образом, для АО «Лактис» существует потребность в разработке мероприятий по улучшению финансовой стабильности. Основными направлениями для улучшения являются:

· повышение выручки и прибыли от продаж , снижение затрат;

· рост рентабельности капитала рентабельности собственного капитала;

· рост скорости оборотного капитала;

· доведение до нормативных и выше оптимальных значений показателей финансовой устойчивости предприятия и деловой активности;

· привлечение новых финансовых ресурсов;

· определение рациональной структуры пассивов предприятия с учетом допустимого уровня финансового риска;

· определение финансовых перспектив развития предприятия, а также своевременного проведения расчетов между поставщиками и покупателями с целью предупреждения наращивания дебиторской и кредиторской задолженностей;

· организации нужно повысить реальный собственный капитал благодаря росту и накоплению нераспределенной прибыли и резервного капитала, не вложенного во внеоборотные активы.
Заключение


Самой главной целью организации в наше время является получение максимальной прибыли. Это невозможно без эффективного управления финансовыми ресурсами предприятия. Если дела в организации идут самотеком, стиль управления в меняющихся рыночных условиях остается прежним, то борьба за выживание становится непрерывной.


В системе анализа финансового состояния предприятия важное место отводится анализу и оценке финансовой устойчивости, т.к. стабильность и развитие организации - условие дальнейшего развития и улучшения показателей ее деятельности.


Финансовая устойчивость – гарантированная платежеспособность и кредитоспособность организации в процессе его деятельности, основанные на эффективном формировании, распределении и использовании финансовых ресурсов. В то же время это обеспеченность запасов собственными источниками формирования, соотношение собственных и заемных средств  – источников покрытия активов предприятия.


В качестве объекта анализа финансового состояния выступило АО «Лактис», которое является производителем и поставщиком классических молочных и кисломолочных продуктов.


Характеризуя ресурсный потенциал, можно отметить, что АО «Лактис» небольшое предприятие, выручка которого в 2016 году по сравнению с 2014 снизилась на 2,02% и стала составлять 327186 тыс. руб. Организация проводит модернизацию основных средств: если 2014 году их сумма составляла 47312 тыс. руб., то в 2016 г. - 62244 тыс. руб. В 2016 году основные средства были использованы менее эффективно, что подтверждает снижение показателя фондоотдачи на 3,51 руб. и увеличении фондоемкости на 0,08 руб. За исследуемый период наблюдается снижение оборотных средств на 49,25%. В 2016 году их стоимость составляет 31209 тыс. руб. Из-за существенного снижения среднего остатка оборотных средств и увеличения объемов выручки оборачиваемость за три года сократилась до 34 дней, а рентабельность возросла почти в 3 раза, и стала составлять 40,40%. На предприятии наблюдается стабильная ситуация по кадрам, благодаря неплохому уровню среднемесячной заработной платы – 24498,40 тыс. руб. Финансовые результаты деятельности в 2016 году возросли: выручка от реализации продукции на 16,59%, прибыль от продажи на 80,41%, прибыль до налогообложения на 92,82%. Вследствие чего увеличились рентабельность продаж и рентабельность затрат, в 2016 году они составляют 6,20% и 7,09% соответственно. 


При исследовании аналитического баланса АО «Лактис», были получены важнейшие характеристики его финансового состояния. За рассматриваемый период имущество предприятия и соответственно его обязательства уменьшились в 2016 году на 20289 тыс. руб. по сравнению с аналогичным периодом 2014 года. Иммобилизованные средства увеличились в 2016 году на 10000 тыс. руб. по сравнению с 2014 годом. Структура активов предприятия не достаточно ликвидна, а состав обязательств не достаточно пропорционален между заемными и собственными финансовыми ресурсами. 


Отсутствие собственных оборотных средств за анализируемый период относит предприятие к 4 типу финансовой устойчивости. Анализ коэффициентов финансовой устойчивости показал, что финансовая независимость находится на недостаточном уровне, предприятие не в состоянии самостоятельно обеспечить формирование затрат и запасов, оборотные средства оно осуществляет за счет заемных средств.


Группировка активов по степени ликвидности охарактеризовала баланс АО «Лактис», как неликвидный, а анализ коэффициентов ликвидности и платежеспособности подтвердил неустойчивое финансовое положение предприятия. Сравнение нормативного значения с получившимися результатами коэффициента текущей ликвидности и коэффициента обеспеченности предприятия собственными средствами показало, что структура баланса неудовлетворительна. 


Анализ рентабельности продукции дал положительную оценку результатам деятельности: рост рентабельности затрат, валовой рентабельности, рентабельности продаж от прибыли от продаж, операционной рентабельности говорит об увеличении эффективности производства.


Изучив прогнозный баланс на 2017 год, можно сказать, что финансовая независимость предприятия улучшится, однако недостаточность собственных оборотных средств для формирования оборотных активов сохранится. 


Таким образом, для АО «Лактис» существует потребность в разработке мероприятий по улучшению финансовой стабильности. Основными направлениями для улучшения являются:

· повышение выручки и прибыли от продаж , снижение затрат;

· рост рентабельности капитала рентабельности собственного капитала;

· рост скорости оборотного капитала;

· доведение до нормативных и выше оптимальных значений показателей финансовой устойчивости предприятия и деловой активности;

· привлечение новых финансовых ресурсов;

· определение рациональной структуры пассивов предприятия с учетом допустимого уровня финансового риска;

· определение финансовых перспектив развития предприятия, а также своевременного проведения расчетов между поставщиками и покупателями с целью предупреждения наращивания дебиторской и кредиторской задолженностей;

· организации нужно повысить реальный собственный капитал благодаря росту и накоплению нераспределенной прибыли и резервного капитала, не вложенного во внеоборотные активы.
Список литературы

1. Гражданский кодекс Российской Федерации [Электронный ресурс]: (часть первая)" от 30.11.1994 N 51-ФЗ (ред. от 23.05.2016);

2. Налоговый кодекс Российской Федерации [Электронный ресурс]: (часть вторая) от 05.08.2000 N 117-ФЗ, (ред. от 05.04.2016);

3. О бухгалтерском учете [Текст]: Федеральный закон от 06.12.2011 N 402-ФЗ (ред. от 23.05.2016);  

4. О несостоятельности (банкротстве) [Электронный ресурс]:: Федеральный закон от 26.10.2002 N 127-ФЗ (ред. от 02.06.2016);

5. Об утверждении Правил проведения арбитражным управляющим финансового анализа [Электронный ресурс]: Постановление Правительства РФ от 25.06.2003 N 367;

6. О формах бухгалтерской отчетности организаций [Электронный ресурс]: Приказ Минфина России от 02.07.2010 N 66н (ред. от 06.04.2016);

7. Об утверждении Плана счетов бухгалтерского учета финансово -   хозяйственной деятельности организаций и Инструкции по его применению [Электронный ресурс]: Приказ Минфина РФ от 31.10.2000 N 94н (ред. от 08.11.2010);
8. Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету [Электронный ресурс]: Приказ Минфина РФ от 06.07.1999 N 43н (ред. от 08.11.2010); 

9. Об утверждении Положения по ведению бухгалтерского учета и бухгалтерской отчетности в Российской Федерации [Электронный ресурс]: Приказ Минфина РФ от 29.07.1998 N 34н (ред. от 24.12.2010); 
10. Положение по бухгалтерскому учету "Учетная политика организации" (ПБУ 1/2008) [Электронный ресурс] : Приказ Минфина России от 06.10.2008 N 106н "Об утверждении положений по бухгалтерскому учету" (ред. от 06.04.2016).

11. Бархатов, В. И., Хрусталев, Н. А. К вопросу выбора оптимальной структуры капитала компании [Электронный ресурс] // Молодой ученый,  2015. – №18. – С. 21-23.

12. Белозёров, С. А. Финансы [Текст] / С. А. Белозёров, Г. М. Бродский, С. Г. Горбушина, В. B. Иванов, Г. В. Кальварский. – 3-е изд., перераб. и доп. – М.: Проспект, 2016. – 926 с.

13. Богоудинова, М. А. Финансовый анализ: содержание, методы, влияние на принятие управленческих решений на предприятии [Текст] / М. А. Богоудинова. – М.: Лаборатория книги, 2012. – 108 с.

14. Вахрушев, В. Д. Экономика отрасли и предприятия (практикум) [Текст]: учебное пособие / В. Д. Вахрушев. – М.: Альтаир-МГАВТ, 2016. – 229 с.

15. Галай, А. Г. Экономический анализ хозяйственной деятельности: курс лекций [Электронный ресурс] / А. Г. Галай, Т. П. Чашина. – М.: Альтаир-МГАВТ, 2015. – 80 с.;

16. Герасименко, А. В. Финансовая отчётность для руководителей и начинающих специалистов [Электронный ресурс] / А. В. Герасименко. – 3-е изд., перераб. и доп. – М.: Альпина Паблишер, 2015. – 436 с.

17. Гиляровская, Л. Т. Анализ и оценка финансовой устойчивости коммерческих организаций [Электронный ресурс]: учебное пособие / Л. Т. Гиляровская, А. В. Ендовицкая. – М.: Юнити-Дана, 2016. – 159 с.

18. Глотова,  О. Н. Экономика организаций [Электронный ресурс] / О. Н. Глотова, Ю. В. Рыбасова, О. А. Чередниченко, В. В. Куренная, С. В. Аливанова. –  Ставрополь: Агрус, 2016. – 392 с.

19. Гончаров,   А.И. Оценка    платежеспособности    предприятия: проблема  эффективности   критериев [Электронный реурс]  // Экономический   анализ:   теория   и практика, – 2014. – №3 – С.25-29.

20. Доронин, Б. А. Финансово-экономический механизм организации [Электронный ресурс]: учебное пособие / Б. А. Доронин, Л. В. Агаркова, Е. П. Томилина. – Ставрополь.: Литера, 2016. – 205 с.

21. Илышева, Н. Н. Анализ финансовой отчетности [Электронный ресурс]: учебное пособие / Н. Н. Илышева, С. И. Крылов. – М.: Юнити-Дана, 2016. - 241 с.
22. Ирадионов, В. И. Оценка потенциала восстановления платежеспособности [Электронный ресурс] / В. И. Ирадионов // Арбитражный управляющий, 2016. – №1 – С.31-35.

23. Капранов, Д. В. Анализ финансового состояния кризисной организации в рамках внутреннего и внешнего аудита [Текст] / Д. В. Капранов. – М.: Лаборатория книги, 2012. - 90 с.

24. Ковалев, В. В. Управление денежными потоками, прибылью и рентабельностью [Электронный ресурс]: учебно-практическое пособие / В. В. Ковалев. – М.: Проспект, 2016. – 333 с.

25. Ковалев, В.В. Финансовый анализ: Управление капиталом. Выбор инвестиций. Анализ отчетности. [Текст] / В.В. Ковалев. – М.: Финансы и статистика, 2014. – 432с.

26. Кондраков, Н. П. Бухгалтерский учет на малых предприятиях [Электронный ресурс]: учебное пособие / Н. П. Кондраков, И. Н. Кондраков. – М.: Проспект, 2016. – 640 с.

27. Куприянова, Л. М. Бухгалтерский баланс - важнейший источник информации для оценки развития бизнеса [Электронный ресурс] / Л. М. Куприянова, И. В. Осипова // Международный бухгалтерский учет. – 2016. - № 22 – С. 14-17.

28. Косолапова, М. В. Комплексный экономический анализ хозяйственной деятельности [Текст] / М. В. Косолапова, В. А. Свободин. – М.: Дашков и Ко, 2012. – 247 с.

29. Лукаш, Ю. А. Анализ финансовой устойчивости коммерческой организации и пути ее повышения [Текст]: учебное пособие / Ю. А. Лукаш. – М.: Флинта, 2012. – 279 с.

30. Львова,  Н. А. Финансовая диагностика предприятия: монография [Электронный ресурс] / Н. А. Львова. –  М.: Проспект, 2016. –  302 с.
31. Орлова, О.Е. Финансовый рычаг – мое основное оружие в организации [Электронный ресурс] //Актуальные вопросы бухгалтерского учета и налогооблажения, – 2013. – №4. – С. 11-14.
32. Пекин, С.Д. Расчет эффекта финансового рычага на основе финансовой отчетности [Электронный ресурс] //  Science Time, –  2016. – №10 –С. 25-29.
33. Поляк, Г.Б. Финансовый менеджмент [Текст] / Г. Б. Поляк, И. Л. Акодис, Т. А. Краева, Л. Н. Ушакова, И.Я. Лукасевич. – 2-е изд., перераб. и доп. – М.: Юнити-Дана, 2012. – 572 с.

34. Рыбкина М. В. Антикризисное управление предприятием [Электронный ресурс]: учебное  пособие / М. В. Рыбкина. – Ульяновск.: УлГТУ, 2015. – 116 с.

35. Сизенко, Д. А. Анализ показателей ликвидности и платежеспособности позволяет спрогнозировать финансовую стратегию компании [Электронный ресурс] // Российский налоговый курьер, – 2014. – N 19. – С.5-9.

36. Симичаев,   Ю. В.   Финансовое   состояние   и   финансовая   политика производственных предприятий [Электронный ресурс] // Российский экономический журнал, – 2014. – №8. – С. 7-10.
37. Станиславчик, Е. Г. Леверидж: сущность и виды [Электронный ресурс] // Финансовая газета,  – 2011. – №25. – С. 21-26.

38. Тюрина, В. Ю. Сравнение отечественных методик проведения финансового анализа организации [Электронный ресурс] // Молодой ученый. – 2014, – №11. – С. 5-12.

39. Учитель, Ю. Г. Разработка управленческих решений [Электронный ресурс] / Ю. Г. Учитель, А. И. Терновой, К. И. Терновой. – 2-е изд., перераб. и доп. - М.: Юнити-Дана, 2016. – 383 с.
40. Шишкоедова,        Н.Н.       Методика       финансового       предприятия [Электронный ресурс] // Экономический анализ: теория и практика. – 2015. – № 4. – С. 15-19.
41. Шеремет, А.Д.  Методика финансового анализа [Текст] / А.Д. Шеремет, Р.С.  Сейфулин, Е.В  Негашев. – М.: ИНФРА-М, 2012. – 298 с.
42. Шеремет, А.Д. Методика финансового анализа деятельности коммерческих организаций [Текст] / А. Д. Шеремет, Е. В. Негашев. – 2-e изд., перераб. и доп. – М.: НИЦ Инфра-М, 2014. – 208 с.

43. Справочно-правовая система КонсультантПлюс [Электронный ресурс] // http://www.consultant.ru.
Приложения
Приложение А 

(Начальник       (Начальник        (Начальник  (Начальник 

цеха)                    цеха)                   цеха)             цеха)
Рисунок 6 – Схема структуры управления АО «Лактис»
Приложение В
Таблица 26 – Аналитический баланс АО «Лактис», тыс. руб.
	Актив
	На 31 декабря

2014 г.
	На 31 декабря 

2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Пассив
	На 31 декабря

2014 г.
	На 31 декабря 

2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.

	1. Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения
	1851
	2569
	1483
	1. Кредиторская задолженность и прочие краткосрочные пассивы
	18266
	12653
	11290

	2. Дебиторская задолженность и прочие оборотные  активы
	39142
	15590
	17644
	2 Краткосрочные займы и кредиты
	56000
	20000
	19500

	3. Запасы
	20505
	12168
	12082
	Итого краткосрочного заемного капитала
	74266
	32653
	30790

	Итого оборотных (текущих) активов
	61498
	30327
	31209
	3. Долгосрочный заемный капитал
	12491
	8780
	12210

	4. Внеоборотные активы
	57267
	54153
	67267
	4. Собственный капитал
	32008
	43047
	55476

	Всего имущества (активов) предприятия
	118765
	84480
	98476
	Всего капитала (пассивов)
	118765
	84480
	98476


Приложение Г

Таблица 27 – Динамика и структура имущества и капитала АО «Лактис»

	Показатель
	На 31 декабря 2014г
	На 31 декабря 2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Темп роста за период, %

	
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	Актив

	1. Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения
	1851
	3,01
	2569
	8,47
	1483
	4,75
	80,12

	2. Дебиторская задолженность и прочие оборотные активы
	39142
	63,65
	15590
	51,41
	1764
	56,53
	45,08

	3. Запасы
	20505
	33,34
	12168
	40,12
	12082
	38,71
	58,92

	Итого оборотных (текущих) активов
	61498
	51,78
	30327
	35,90
	31209
	31,69
	50,75

	4. Внеоборотные активы
	57267
	48,22
	54153
	64,10
	67267
	68,31
	117,46

	Всего имущества (активов)
	118765
	100
	84480
	100
	98476
	100
	82,92

	Пассив

	1. Кредиторская задолженность и прочие краткосрочные пассивы
	18266
	15,38
	12653
	14,98
	11290
	11,46
	61,81

	2. Краткосрочные займы и кредиты
	56000
	47,15
	20000
	23,67
	19500
	19,80
	34,82

	Итого краткосрочного капитала
	74266
	62,53
	32653
	38,65
	30790
	31,27
	41,46

	3. Долгосрочный заемный капитал 
	12491
	10,52
	8780
	10,39
	12210
	12,40
	97,75

	4. Собственный капитал 
	32008
	26,95
	43047
	50,96
	55476
	56,33
	173,32

	Всего капитал (пассивов)
	118765
	100
	84480
	100
	98476
	100
	82,90
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