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ПРИЛОЖЕНИЯ
ВВЕДЕНИЕ
Актуальность. Результаты в любой сфере бизнеса зависят от наличия и эффективности использования финансовых ресурсов, которые приравниваются к кровеносной системе, обеспечивающей жизнедеятельность предприятия. Поэтому забота о финансах является отправным моментом и конечным результатом деятельности любого субъекта хозяйствования, в условиях рыночной экономики эти вопросы имеют первостепенное значение;  выдвижение на первый план финансовых аспектов деятельности субъектов хозяйствования, возрастание роли финансов является характерной чертой и тенденцией во всем мире.

Чтобы выжить в  условиях рыночной экономики и не допустить банкротства предприятия, необходимо при помощи  финансового анализа  своевременно выявлять и устранять  недостатки в финансовой деятельности и находить резервы улучшения состояния предприятия и его платежеспособности. 

Финансовое состояние предприятия во многом зависит от того, какие средства оно имеет в своем распоряжении и куда они вложены. Необходимость в оборотных и внеоборотных активах обусловлена требованием самофинансирования предприятий. Они являются основой самостоятельности и независимости предприятия. Однако нужно учитывать, что финансирование деятельности предприятия только за счет собственных средств не всегда выгодно для него, особенно  в тех случаях, если востребованность  продукции предприятия носит сезонный характер. Тогда в отдельные периоды будут накапливаться большие средства на счетах в банке, а в другие периоды их будет недоставать.

Кроме того, следует иметь в виду, если цены на финансовые ресурсы невысокие, а предприятие может обеспечивать более высокий уровень отдачи на вложенный капитал, чем платит за кредитные услуги, то, привлекая заемные средства, оно может повысит  рентабельность собственного капитала.

В то же время, если средства предприятия созданы в основном за счет  краткосрочных обязательств, то его финансовое положение будет неустойчивым, так как с капиталами краткосрочного использования необходима постоянная оперативная работа, направленная на контроль за своевременным возвратом их и на привлечение в оборот на непродолжительное время других капиталов. Следовательно, насколько оптимально соотношение собственного и заемного капитала, во многом зависит финансовое положение предприятия. Выработка правильной  финансовой стратегии поможет многим предприятиям повысить эффективность своей деятельности, а грамотно поставленный бухгалтерский учет на предприятии создаст возможность для планомерной работы предприятия. В этой связи большое внимание стоит уделять анализу оборотного капитала, а также практике учета оборотных активов. 

В рамках анализа оборотных активов необходимо отметить, что актив баланса содержит сведения о размещении капитала, находящегося в распоряжении предприятия, то есть о вложении его в  конкретное имущество и материальные ценности, в расходы предприятия на производство и реализацию продукции, об остатках свободной денежной наличности. Оборотный капитал может функционировать в денежной и материальной формах. В период инфляции вложение средств в денежные активы приводит к понижению покупательской способности. Также важно знать, что если предприятие расширяет свою деятельность, то растет и число  покупателей, а, соответственно, и  дебиторская задолженность. Наличие последней создает финансовые затруднения, так как предприятие будет чувствовать недостаток  финансовых ресурсов для приобретения производственных запасов, товаров для перепродажи, выплаты заработной платы и др. Кроме того, замораживание средств приводит к замедлению оборачиваемости капитала. 

Увеличение дебиторской задолженности в составе оборотных   определяет их особое место в оценке оборачиваемости оборотных средств. Затоваривание запасами предприятия также вредно для финансового состояния предприятия. В рамках всего вышесказанного стоит отметить, что высокую степень актуальности данных вопросов для предприятий Казахстана на этапе подъема экономики страны. Поэтому, считаю, что проблема учета оборотных активов предприятия является актуальной и практически значимой.

Цель работы – рассмотреть особенности управления оборотными  активами предприятия в системе управления финансами.

Задачи работы:

1. Определить особенности оборотных активов;

2. Рассмотреть систему формирования запасов, денежных средств и финансовых инвестиций в системе управления оборотными средствами;

3. Изучить требования, предъявляемые к эффективному формированию и использованию оборотных средств.

Объектом исследования является предприятие – АО «BASF».

Структура работы: введение, основная часть, заключение и список использованной литературы.

ГЛАВА 1. ОСНОВЫ ФОРМИРОВАНИЯ И ЭФФЕКТИВНОГО ИСПОЛЬЗОВАНИЯ ЭЛЕМЕНТОВ ОБОРОТНЫХ СРЕДСТВ ПРЕДПРИЯТИЯ
1.1. Понятие, сущность и виды оборотных средств

В составе оборотных фондов в производстве основная доля приходится на незавершенное производство. Доля расходов бу​дущих периодов не превышает 5% оборотных производствен​ных фондов.

фонды обращения, т. е. оборотные средства, обслуживающие процесс обращения, формируются под влиянием характера дея​тельности предприятия, условий реализации продукции, уровня организации системы сбыта готовой продукции, применяемых форм расчетов и их состояния и других факторов.

Как уже отмечалось, состав фондов обращения неодноро​ден. Основную его часть (до 60%) составляет готовая продукция. Она подразделяется на готовую продукцию на складе предпри​ятия и товары отгруженные. Моментом перехода готовой про​дукции на склад предприятия завершается процесс производст​ва продукции. А продукция, товары, отгруженные потребителю, находятся уже в сфере обращения и отражают процесс реали​зации. Соотношение между перечисленными элементами фон​дов обращения приблизительно 1:1.

Товары отгруженные можно рассматривать по следующим направлениям:

• срок оплаты которых не наступил;

• срок оплаты которых просрочен;

• находящиеся на ответственном хранении у покупателей. Две последние группы отгруженных товаров являются отри​цательными при оценке результатов финансово-хозяйственной деятельности предприятия, поскольку они возникают как след​ствие нарушения расчетной и договорной дисциплины и связа​ны с отсутствием средств у покупателя или нарушением ассор​тимента, выявлением брака. Рост данной группы фондов обра​щения следует всячески сдерживать, поскольку он ухудшает финансовое положение предприятия. Это происходит из-за на​растания неплатежей за отгруженную продукцию, требует до​полнительного перераспределения оборотных средств, ведет к привлечению краткосрочных кредитов в связи с несвоевремен​ным поступлением выручки от реализации и выпадением де​нежных средств из производственного цикла.

Другая составная часть фондов обращения — денежные средства и дебиторская задолженность. Денежные средства мо​гут быть, во-первых, в финансовых инструментах — на счетах в кредитно-банковских учреждениях, в ценных бумагах, выстав​ленных аккредитивах, и, во-вторых, в кассе предприятия и в расчетах (почтовых переводах и прочих расчетах, таких как не​достачи, потери, перерасходы). Грамотное управление денеж​ными средствами, ведущее к росту платежеспособности предприятия, получению дополнительного дохода — важнейшая задача финансовой работы. Управление денежными средствами включает определение времени обращения денежных средств и их оптимального уровня, анализ денежных потоков и их про​гнозирование.

Дебиторская задолженность включает задолженность подот​четных лиц, поставщиков по истечении срока оплаты, налого​вых органов при переплате налогов и других обязательных пла​тежей, вносимых в виде аванса. Она включает также дебиторов по претензиям и спорным долгам. Дебиторская задолженность всегда отвлекает средства из оборота, означает «их неэффектив​ное использование и ведет к напряженному финансовому со​стоянию предприятия. Уровень дебиторской задолженности связан с принятой на предприятии системой расчетов, видом выпускаемой продукции и степенью насыщения ею рынка. До​ля дебиторской задолженности в составе фондов обращения довольно велика и составляет около 14%. Управление дебитор​ской задолженностью — это контроль финансовых служб за оборачиваемостью средств в расчетах.

В составе оборотных средств можно выделить по степени их ликвидности быстрореализуемые и медленнореализуемые средства или активы. Первоклассными ликвидными средствами, т.е. нахо​дящимися в немедленной готовности для расчетов, являются деньги в кассе или на счетах в банке. К быстрореализуемым акти​вам относят краткосрочные финансовые вложения— депозиты, ценные бумаги, товары и имущество, приобретенные с целью пе​репродажи; реальную дебиторскую задолженность, товары отгру​женные, но не оплаченные в срок.

Медленнореализуемыми оборотными средствами являются по​луфабрикаты, незавершенное производство, залежалые товары на складе, сомнительная задолженность. По степени финансо​вого риска эта группа наименее привлекательна с позиции вложения капитала в оборотные средства предприятия. 

На каждом конкретном предприятии величина оборотных средств, их состав и структура зависят от множества факторов производственного, организационного и экономического ха​рактера, таких как:

• отраслевые особенности производства и характер дея​тельности;

• сложность производственного цикла и его длительность;

• стоимость запасов и их роль в производственном про​цессе;

• условия поставки и ее ритмичность;

• порядок расчетов и расчетно-платежная дисциплина;

•выполнение взаимных договорных обязательств. Учет перечисленных факторов для определения и поддер​жания на оптимальном уровне объема и структуры оборотных средств является важнейшей целью управления оборотным ка​питалом.

Наличие у предприятия собственного оборотного капитала, его состав и структура, скорость оборота и эффективность ис​пользования оборотного капитала во многом предопределяют финансовое состояние предприятия и устойчивость его поло​жения на финансовом рынке, а именно:

• платежеспособность, т. е. возможность погашать в срок свои долговые обязательства;

• ликвидность — способность в любой момент совершать необходимые расходы;

• возможности дальнейшей мобилизации финансовых ре​сурсов.

Оборотные фонд денежных средств предприятия - это авансированный капитал в оборотные производственные фонды и фонды обращения для обеспечения непрерывности производства. 

При этом себестоимость товарно-материальных запасов включает: затраты на приобретение запасов, транспортно-заготовительные расходы, связанные с их доставкой к месту хранения и приведением в надлежащее состояние. Затраты на приобретение товарно-материальных запасов включают в себя цену покупки; пошлины на ввоз; комиссионные вознаграждения, уплаченные снабженческим, посредническим организациям; транспортно-заготовительные и прочие расходы, прямо связанные с приобретением запасов. Торговые скидки, возвраты переплат и прочие подобные поправки вычитаются при определении затрат на приобретение.

Чистая стоимость реализации товарно-материальных запасов представляет собой предполагаемую продажную пену в ходе обычной хозяйственной деятельности за минусом издержек на комплектацию и организацию их продажи. 

По каждому счету хозяйствующие субъекты могут открыть необходимое количество субсчетов и аналитических счетов по учету материалов.

Кроме того, материалы, не принадлежащие данному предприятию, выделяются в отдельные группы и учитываются на забалансовых счетах. К примеру, могут быть открыты забалансовые счета «Товарно-материальные ценности, принятые на ответственное хранение», «Материалы, принятые в переработку».

Как правило, в промышленных производствах запасы материалов и прочих вспомогательных средств не списывают ниже себестоимости (до чистой стоимости реализации), если ожидается, что готовая продукция, в которую они будут переработаны, будет реализована по цене равной или превышающей себестоимость. Если же, как в приведенном выше примере, ожидается, что снижение цены на материалы приведет к тому, что доход, полученный от реализации товарно-материальных запасов, будет ниже ее себестоимости, стоимость материалов частично списывают до чистой стоимости реализации.

Эффективная система взаимоотношения с покупателями подразумевает: качественный отбор клиентов, которым можно предоставлять кредит; определение оптимальных кредитных условий; четкую процедуру предъявления претензий; контроль за тем, как клиенты исполняют условия договоров. 

 Эффективная система администрирования подразумевает: регулярный мониторинг дебиторов по видам продукции, объему задолженности, срокам погашения и др.; минимизацию временных интервалов между моментами завершения работ, отгрузки продукции, предъявления платежных документов; направление платежных документов по надлежащим адресам;  аккуратное рассмотрение запросов клиентов об условиях оплаты; четкую процедуру оплаты счетов и получения платежей. 

Далее рассмотрим практику учета текущих активов. Задачи учета текущих активов - денежных средств заключаются в обеспечении со​хранности денежных средств и контроля за использованием их по целе​вому назначению в соответствии с лимитами, сметами; полном и свое​временном документировании всех операций по движению денежных средств; соблюдении расчетной и финансовой дисциплины; своевре​менном и достоверном ведении аналитического учета; полном и свое​временном проведении инвентаризации денежных средств; проведении платежей через банк путем безналичных расчетов.

Краткосрочные финансовые инвестиции учитываются в бухгалтер​ском балансе по: текущей стоимости; наименьшей оценке из покупной и текущей стоимости
. Если краткосрочные финансовые инвестиции учитываются по наи​меньшей оценке из покупной и текущей стоимости, балансовая стои​мость может определяться или на основе совокупного портфеля в це​лом, или по видам инвестиций, или на основе отдельной инвестиции.

При осуществлении оценки дебиторской задолженности должны учитываться факторы, влияющие на рыночную стоимость дебиторской задолженности:

· условия прекращения обязательств - расчет денежными средствами, ценными эмиссионными бумагами, зачетом встречных поставок товаров и т.д.; 

· сроки расчетов, предусмотренные договорами; 

· наличие обеспечения по соответствующему обязательству; 

· наличие претензий организации-дебитора по количеству и качеству поставленной ему продукции; 

· финансовое состояние организации-дебитора; 

· другие сведения, учитываемые оценщиком при осуществлении оценки, сообщенные должником и организацией-дебитором.

Корректировка дебиторской задолженности, возникающая вследствие появления материальных претензий, связанных с возвратом и недостачей товарно-материальных ценностей, учитываются в акте сверки дебиторской и кредиторской задолженности сторон.

1.2. Эффективное использование оборотных средств

Эффективное использование оборотного капитала играет большую роль в обеспечении нормализации работы предпри​ятия, повышении уровня рентабельности производства и зави​сит от множества факторов. В современных условиях огромное негативное влияние на изменение эффективности использова​ния оборотных средств и замедление их оборачиваемости ока​зывают факторы кризисного состояния экономики:  снижение объемов производства и потребительского спроса; высокие темпы инфляции; разрыв хозяйственных связей; нарушение договорной и платежно-расчетной дисцип​лины; высокий уровень налогового бремени; снижение доступа к кредитам вследствие высоких бан​ковских процентов.

Все перечисленные факторы влияют на использование обо​ротного капитала вне зависимости от интересов предприятия. Вместе с тем предприятия имеют внутренние резервы повыше​ния эффективности использования оборотных средств, на ко​торые оно может активно влиять. К ним относятся:

рациональная  организация  производственных  запасов (ресурсосбережение, оптимальное нормирование, использова​ние прямых длительных хозяйственных связей);

сокращение пребывания оборотных средств в незавершен​ном производстве (преодоление негативной тенденции к сни​жению фондоотдачи, внедрение новейших технологий, особен​но безотходных, обновление производственного аппарата, при​менение современных более дешевых конструкционных мате​риалов);

эффективная организация обращения (совершенствование системы расчетов, рациональная организация сбыта, прибли​жение потребителей продукции к ее изготовителям, системати​ческий контроль за оборачиваемостью средств в расчетах, вы​полнение заказов по прямым связям).

Обобщающим показателем эффективности использования оборотного капитала является показатель его рентабельности (Руц), рассчитываемый как соотношение прибыли от реализа​ции продукции (Ярп) или иного финансового результата к ве​личине оборотного капитала (Сок).

Этот показатель характеризует величину прибыли, получае​мой на каждый тенге оборотного капитала, и отражает финан​совую эффективность работы предприятия, так как именно оборотный капитал обеспечивает оборот всех ресурсов на предприятии.

В хозяйственной практике оценка эффективно​сти использования оборотного капитала осуществляется через показатели его оборачиваемости. Поскольку критерием оценки эффективности управления оборотными средствами является фактор времени, используются показатели, отражающие, во-первых, общее время оборота, или длительность одного оборота в днях, и, во-вторых, скорость оборота.

Продолжительность одного оборота складывается из време​ни пребывания оборотного капитала в сфере производства и сфере обращения, начиная с момента приобретения производ​ственных запасов и кончая поступлением выручки от реализа​ции продукции, выпущенной предприятием. Иными словами, длительность одного оборота в днях охватывает продолжитель​ность производственного цикла и количество времени, затра​ченного на продажу готовой продукции, и представляет пери​од, в течение которого оборотные средства проходят все стадии кругооборота на данном предприятии.

Длительность одного оборота (оборачиваемость оборотного капитала) в днях Ок определяется делением оборотного ка​питала Сок на однодневный оборот, определяемый как отно​шение объема реализации РП к длительности периода в днях Д или же как отношение длительности периода к количеству обо​ротов лоб.

Чем меньше длительность периода обращения или одного оборота оборотного капитала, тем, при прочих равных услови​ях, предприятию требуется меньше оборотных средств. Чем быстрее оборотные средства совершают кругооборот, тем лучше и эффективней они используются. Таким образом, время обо​рота капитала влияет на потребность в совокупном оборотном капитале. Сокращение этого времени — важнейшее направле​ние финансового управления, ведущее к повышению эффек​тивности использования оборотных средств и увеличению их отдачи.

Скорость оборота характеризует прямой коэффициент обора​чиваемости (количество оборотов) за определенный период вре​мени — год, квартал. Этот показатель отражает число круго​оборотов, совершаемых оборотными средствами предприятия, Например, за год. Он рассчитывается как частное от деления объема реализованной (или товарной) продукции на оборотный Капитал, который берется как средняя сумма оборотных средств:

Прямой коэффициент оборачиваемости показывает величи​ну реализованной (или товарной) продукции, приходящуюся на 1 тенге оборотных средств. Увеличение этого коэффициента означает рост числа оборотов и ведет к тому, что:

• растет выпуск продукции или объем реализации на каж​дый вложенный тенге оборотных средств;

• на тот же объем продукции требуется меньшая величина оборотных средств.

Таким образом, коэффициент оборачиваемости характери​зует уровень производственного потребления оборотных средств. Рост прямого коэффициента оборачиваемости, т. с. увеличение скорости оборота, совершаемого оборотными сред​ствами, означает, что предприятие рационально и эффективно использует оборотные средства. Снижение числа оборотов сви​детельствует об ухудшении финансового состояния предпри​ятия.

Сравнение коэффициентов оборачиваемости и загрузки в динамике позволяет выявить тенденции в изменении этих по​казателей и определить насколько рационально и эффективно используются оборотные средства предприятия.

Оборачиваемость оборотных средств может ускоряться или замедляться. При замедлении оборачиваемости в оборот вовлекаются дополнительные средства. Эффект ускорения обо​рачиваемости выражается в сокращении потребности в оборот​ных средствах в связи с улучшением их использования, их эко​номии, что влияет на прирост объемов производства, и как следствие — на финансовые результаты. Ускорение обо​рачиваемости ведет к высвобождению части оборотных средств (материальных ресурсов, денежных средств), которые исполь​зуются либо для нужд производства, либо для накопления на расчетном счете. В конечном итоге улучшается платежеспособ​ность и финансовое состояние.

Высвобождение оборотных средств в результате ускорения их оборачиваемости может быть абсолютным и относительным. Абсолютное высвобождение — это прямое уменьшение потреб​ности в оборотных средствах, которое происходит в тех случа​ях, когда плановый объем производства продукции выполнен при меньшем объеме оборотных средств по сравнению с пла​новой потребностью.

Относительное высвобождение оборотных средств происхо​дит в тех случаях, когда при наличии оборотных средств в пре​делах плановой потребности обеспечивается перевыполнение плана производства продукции. При этом темп роста объема производства опережает темп роста остатков оборотных средств.

Управление оборотным капиталом важно в решении ключей проблемы финансового состояния: достижения оптималь​ного соотношения между ростом рентабельности производства (максимизацией прибыли на вложенный капитал) и обеспече​нием устойчивой платежеспособности, служащей внешним Появлением финансовой устойчивости предприятия. Исключительно важной задачей является также обеспеченность запасов и затрат предприятия источниками их формирования и поддержание рационального соотношения между собственным оборотным капиталом и заемными ресурсами, направляемыми наполнение оборотных средств.

Эффективность деятельности предприятия во многом зави​сит от правильного определения потребности в оборотных сред​ствах. Оптимальная обеспеченность оборотными средствами ведет к минимизации затрат, улучшению финансовых результа​тов, к ритмичности и слаженности работы предприятия. За​вышение оборотных средств ведет к излишнему их отвле​чению в запасы, к замораживанию и омертвлению ресурсов. Кроме всего прочего, это дорого обходится предприятию, по​скольку возникают дополнительные затраты на хранение и складирование, на уплату налога на имущество. Заниже​ние оборотных средств может привести к перебоям в произ​водстве и реализации продукции, к несвоевременному выпол​нению предприятием своих обязательств. И в том и в другом случае следствием является неустойчивое финансовое состоя​ние, нерациональное использование ресурсов, ведущее к потере выгоды.

Конкретные размеры оборотных средств определяются те​кущей потребностью и зависят от: 
• характера и сложности производства;

• длительности производственного цикла;

• сезонности работы;

• темпов роста производства, изменений объемов  и ус​ловий сбыта продукции;

• порядка расчетов и организации расчетно-кассового об​служивания;

• финансовых возможностей предприятия;

• периодичности и сроков поступления платежей и т. п. Как упоминалось, по степени планирования оборотные средства подразделяются на нормируемые и ненормируемые. Нормируемыми являются только собственные оборотные средст​ва, но не все, а лишь оборотные производственные фонды и частично фонды обращения, а именно остатки нереализован​ной готовой продукции на складе предприятия. К ненормируе​мым средствам относятся остальные элементы фондов обраще​ния: товары отгруженные, денежные средства и средства в рас​четах. Однако это не означает, что их величина бесконтрольна. Управление ненормируемыми элементами оборотных средств, воздействие на их величину предприятие осуществляет через систему кредитования и расчетов.

Нормирование представляет собой установление оптималь​ной величины оборотных средств, необходимых для организа​ции и осуществления нормальной хозяйственной деятельности предприятия. Нормирование оборотных средств является пред​метом внутрифирменного планирования, одним из ключевых направлений управления формированием и использованием оборотного капитала. Посредством нормирования финансовые службы предприятия определяют потребность в собственных оборотных средствах в минимальном, но достаточном объеме, обеспечивающем выполнение запланированных заданий и под​держивающем бесперебойность воспроизводственного процесса.

Нормы оборотных средств — это объем запаса по важней​шим товарно-материальным ценностям, необходимым пред​приятию для обеспечения нормальной, ритмичной работы. Нормы — это относительные величины, которые устанавли​ваются в днях запаса или в процентах к определенной базе (товарной продукции, объему основных фондов) и показывают длительность периода, обеспеченного данным видом запасов материальных ресурсов. Как правило, они устанавливаются на определенный период времени (квартал, год), но могут дейст​вовать и в течение более длительного периода. Нормы пере​сматриваются при кардинальных изменениях номенклатуры изделий, условий производства, снабжения и сбыта, изменения цен и других параметров.

Нормы устанавливаются раздельно по следующим элемен​там нормируемых оборотных средств:

• производственным запасам;

• незавершенному производству и полуфабрикатам собст​венного изготовления;

• расходам будущих периодов;

• запасам готовой продукции на складе предприятия. 

Рассмотрим расчет норм на примере производственных за​пасов и готовой продукции.

Норма в днях по производственным запасам (сырью, основ​ным материалам, покупным полуфабрикатам) устанавливается по каждому виду или группе материалов и включает время, не​обходимое для:

• выгрузки, приемки, складирования и лабораторного анализа (подготовительный запас);

• нахождения сырья и материалов на складе в виде теку​щего и страхового (гарантийного) запаса;

• подготовки к производству, связанной с выдержкой сы​рья, сушкой, разогревом, отстоем и прочими подобными опе​рациями (технологический запас);

• нахождения материалов в пути и времени документооборота (транспортный запас).

Основным в промышленности является текущий складской запас, т.е. время нахождения производственных запасов на складе предприятия между двумя очередными поставками. Его величина прямо связана с частотой и равномерностью поставок (циклом снабжения) и периодичностью запуска сырья и мате​риалов в производство. Величина этого запаса устанавливается в размере 50% среднего цикла снабжения, в среднем около 10 дней.

К следующему по значимости относится страховой запас, Необходимый в тех случаях, когда происходят сбои в условиях и сроках поставки, поступают некомплектные партии, нарушает качество поставляемых материалов.

Вложение капитала должно быть эффективным. Под эффективностью использования капитала понимается величина прибыли, приходящаяся на 1 (один)  тенге вложенного капитала. Эффективность капитала - комплексное понятие, включающее в себя использование оборотных средств, основных фондов и НМА. Поэтому анализ эффективности капитала проводится по отдельным частям. 

1.Эффективность использования оборотных средств характеризуются, прежде всего, их оборачиваемостью. Под оборачиваемостью средств понимается продолжительность прохождения средствами отдельных стадий производства и обращения.  Оборачиваемость оборотных средств исчисляется продолжительностью одного оборота в днях или количеством оборотов за отчетный период

2.Эффективность использования капитала в целом. Капитал в целом представляет собой сумму оборотных средств, основных фондов и НМА. Эффективность использования капитала лучше всего измеряется его рентабельностью. Уровень рентабельности капитала измеряется процентным отношением балансовой прибыли к величине капитала.

Самофинансирование означает финансирование за счет собственных источников: амортизационных отчислений и прибыли. Эффективность самофинансирования и его уровень зависят от удельного веса собственных источников. 

Однако хозяйствующий субъект не всегда может полностью обеспечить себя собственными финансовыми ресурсами и поэтому широко использует заемные и привлеченные денежные средства, как элемент, дополняющий самофинансирования.  

Принцип валютной самоокупаемости заключается в превышении поступлений валюты над его расходами. Соблюдение этого принципа означает, что хозяйствующий субъект не «проедает» свой валютный фонд, а постоянно накапливает его. 

Следующий источник по рассматриваемой проблеме это учебник под редакцией Е. С. Стояновой «Финансовый менеджмент: теория и практика». Данный автор особое внимание уделяет специфическим методом анализа: это расчеты эффекта финансового рычага и операционного рычага, а также расчету финансовых коэффициентов.

Важнейшими коэффициентами отчетности, использующимися в финансовом управлении по Е. С. Стояновой, являются:

· коэффициенты ликвидности (коэффициент текущей ликвидности, срочной ликвидности и чистый оборотный капитал);

· коэффициенты деловой активности или эффективности использования ресурсов (оборачиваемость активов, оборачиваемость дебиторской задолженности, оборачиваемость материально - производственных запасов и длительность операционного цикла);

· коэффициенты рентабельности (рентабельность всех активов предприятия, рентабельность реализации, рентабельность собственного капитала);

· коэффициенты структуры капитала (коэффициент собственности, коэффициент финансовой зависимости, коэффициент защищенности кредиторов);

· коэффициенты рыночной активности (прибыль на одну акцию, балансовая стоимость одной акции, соотношение рыночной цены акции и ее балансовой стоимости, доходность акции и доля выплаченных дивидендов).

Важным инструментом финансового менеджмента является не только анализ уровня и динамики основных коэффициентов в сравнении с определенной базой, считает автор, но и определения оптимальных пропорций между ними с целью разработки наиболее конкурентоспособной финансовой стратегии.

Эффект финансового рычага - это приращение к рентабельности собственных средств, получаемое благодаря использованию кредита, несмотря на платность последнего. Предприятие, использующее только собственные средства, ограничивает  их рентабельность примерно двумя третями экономической рентабельности. Предприятие, использующие кредит, увеличивает либо уменьшает рентабельность собственных средств, в зависимости от соотношения собственных и заемных средств в пассиве и от величины процентной ставки. Тогда и возникает эффект финансового рычага
 : 
ЭФР=2/3(ЭР-СРСП)хЗС/СС    (1)
Где ЭР, экономическая рентабельность, равная отношению прибыли до выплаты процентов и налогов к активам;

СРСП – среднерасчетная  ставка процента;

ЗС – заемные средства;

СС – собственные средства.

То есть для того, чтобы повысить рентабельность собственных средств, предприятие должно регулировать соотношение собственных и заемных средств. 

Большое внимание Е.С. Стоянова уделяет операционному анализу, называемому также анализом "издержки-объем-прибыль", - отражающим зависимость финансовых результатов бизнеса от издержек и объемов производства / сбыта.

Ключевыми элементами операционного анализа служит: операционный рычаг, порог рентабельности и запас финансовой прочности.

Действие операционного рычага проявляется в том, что любое изменение выручки от реализации всегда порождает более сильное изменение прибыли. В практических расчетах для определения силы воздействия операционного рычага применяют отношение валовой маржи (результата от реализации после возмещения переменных затрат) к прибыли.
  

Разница между достигнутой фактической выручкой от реализации и порогом рентабельности составляет запас финансовой прочности.

Так как в данной работе не используются элементы операционного анализа, то нет смысла более подробно останавливаться на выше описанном методе.

Глава 2. АНАЛИЗ эффективности управления оборотными активами и краткосрочной кредиторской задолженностью

2.1. Общая характеристика и технико-экономические показатели деятельности предприятия

Из 110 элементов таблицы Менделеева в недрах Казахстана выявлено 99, разведано 78, а используется более 60 элементов. На долю Казахстана приходилось 64,7% фосфоритов, 81,7%-баритов, 20,1% асбеста бывшего Союза. В рамках наличия огромных запасов асбеста в РК сформировалась асбестовая промышленность в лице крупных горнообогатительных предприятий, крупнейшим их которых является интегрированная группа «», объединившая в себе множество крупных и мелкие предприятий России и Казахстана – АО «Уральские минералы» и АО «Костанайские минералы».    

Сложная экономическая ситуация 90-х годов привела к тому что, объем производства  в АО «BASF» с 400 тыс. тонн снизился до 100 тыс. тонн, большая часть оборудования технологических линий была разворована. Как следствие, задержки заработной платы, забастовки, проблемы с электричеством, отоплением, нищета. Город начали покидать люди. Ситуация была отягощена паникой, которую инициировали европейцы в отношении вредности асбеста на здоровье.

Долгосрочная перспектива асбестовой промышленности стройматериалов не так уж плоха. В ближайшие год-два цементный и стекольный секторы несмотря на положительную динамику внутреннего спроса двигателем отрасли не станут. И вклад более благополучного асбестового сегмента, обеспеченный растущим спросом на российском и экспортном рынках, окажется нивелирован стагнацией в других секторах. 

По информации участников семинара, хризотиловая отрасль СНГ развивается нарастающими темпами. В 2006 году ее рост составил 7 процентов, а за последние 5 лет - 15 процентов. В 2006 году объем добычи хризотил-асбеста составил более 1 млн. тонн, что на 45 тыс. тонн больше, чем в 2005 году. Совокупные разведанные запасы хризотиловых руд в странах СНГ оцениваются в 3 млрд. 79 млн. 600 тыс. тонн, что обеспечивает в среднем 150 лет работы отрасли.  В 2006 году 468 тыс. тонн хризотила было поставлено на экспорт. Основными иностранными рынками сбыта хризотила являются страны Средней, Восточной и Юго-Восточной Азии. Страны СНГ также являются основными потребителями хризотил-асбеста. Перерабатывающие предприятия хризотиловой отрасли СНГ потребили в 2005 году 338,5 тыс. тонн асбеста и произвели конечной продукции более чем на 500 млн. долл. Основными продуктами на основе хризотил-асбеста традиционно являются шифер, трубы и асбестотехнические изделия. 

Лидером в данной отрасли известно АО «BASF» - единственное в стране и Центральной Азии предприятие по добыче и обогащению руд хризотил-асбеста. По объему добычи и переработки хризотила компания входит в тройку лидеров в мире. Поэтому и у группы «» достаточно хорошее будущее. 

Основными видами деятельности, в соответствии с уставом АО «BASF», являются следующие: добыча и обогащение руд хризотил – асбеста (далее по тексту «хризотил») и производство на этой основе товарного хризотила и сопутствующих строительных материалов для удовлетворения нужд народного хозяйства РК и стран СНГ; выполнение торгово-закупочных, торговых, посреднических, бартерных и иных операций, открытие коммерческо-комиссионных магазинов и других торговых предприятий; проведение маркшейдерских работ при пользовании недрами; производство, закупка, переработка и реализация продукции сельского хозяйства; строительство зданий и сооружений жилищного и производственно-технического назначения; производство строительных материалов; выполнение строительных, строительно-монтажных и пуско-наладочных работ, изготовление столярных изделий и мебели; литейное производство; автомобильные и железнодорожные перевозки;  производство, передача и распределение тепловой энергии.

Джетыгаринский асбестовый горно-обогатительный комбинат "«»" – это единственное в Казахстане предприятие по добыче и обогащению руд хризотила. На рынке данное предприятие является естественным монополистом, так как в РК больше нет производства этой ценной для строительства продукции. Предприятие было построено на базе Джетыгаринского месторождения хризотила и запущено в эксплуатацию в 1965 году.

Основной вид деятельности комбината - добыча и обогащение руд хризотила и производство на этой основе товарного хризотила. Мощность комбината позволяет ежегодно производить до 400 тысяч тонн хризотила, соответствующего мировым стандартам. Численность работников на предприятии в настоящее время составляет 3 760 человек.

АО «BASF» является объединением одним двух существующих хризотиловых комбинатов на территории стран-членов СНГ (Урал, Костанай). Также имеет место завод небольшой мощности в г. Тува, которые не представляет для АО «BASF» конкурентной опасности. В г. Москва также есть филиал компании, который оказывает заметную помощь в реализации данной продукции через свое представительство. 

Сегодня АО «BASF» является крупным высокомеханизированным горнообогатительным предприятием, оснащенным современным оборудованием большой единичной мощности и имеет высокий уровень автоматизации производственных процессов. Являясь градообразующим предприятием, комбинат своей устойчивой работой дает жизнь целому региону, поддерживая благополучие и надежду живущих здесь людей.

Сырьевой базой комбината является Джетыгаринское месторождение хризотила и Уральское месторождение хризотила. Вместе они занимают 4 место в мире по запасам руд. Месторождение приурочено к Джетыгаринскому и Уральскому массиву ультраосновных пород, среди которых выявлено 9 залежей, компактно расположенных на площади около 22 квадратных километров. 

На правах собственности АО «BASF» принадлежат доли 13 предприятий Казахстана, в которых АО «BASF» осуществляет корпоративное управление и контроль, в том числе: 

( четыре общества находятся в Западно-Казахстанской области, в двух из которых АО «BASF» владеет долей более чем 50%.

( шесть обществ находятся в Алматинской области.

( на территории РФ: два общества с  20% капиталом АО «BASF»; одно общество с 15 % участия в имуществе данных организаций. 

Таблица 1 - Структура собственного и заемного капитала, тыс. тенге

	Виды капитала
	2005
	2006
	2007
	%
	%
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Собственный капитал
	35 060
	38 470
	55 489
	30,8
	34,8
	52,5

	Заемный капитал
	78 705
	72 080
	50 145
	69,2
	65,2
	47,5

	Всего капитала
	113 765
	110 550
	105 634
	100
	100
	100


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы.

Таким образом, на конец 2007 года АО «BASF» обладает собственным капиталом в размере 55489 тыс. тенге, что в сравнении с 2006 годом на 52,5 % больше. 

В течение  рассматриваемого периода наблюдается преобладание заемного капитала над собственным, кроме последнего года. В 2005 г. доля собственного капитала составляла 30,8%, далее идет увеличение доли собственного капитала, которая достигает своего максимума в 2007 г. (52,5%). 

Доля заемного капитала постепенно снижается и в 2007 г. она составила 47,5%. Это означает понижение степени финансовой зависимости предприятия от внешних инвесторов.

После проведенных расчетов (см. приложение 4,5) можно сделать следующие выводы: 

Поскольку, начиная с конца 90- годов экономика Республики Казахстан работала в условиях инфляции (сегодня показатели инфляции заметно снижены), то показатели финансовой отчетности корректируются с учетом инфляции. «» принял на себя часть последствий инфляции, так как темп роста цен на автомобили отставал от темпов инфляции. Такая ситуация была в пользу покупателя, но не позволяла вкладывать компании достаточные средства в техническое развитие. В 2007 г. «» смог извлечь выгоду из общего роста покупательской способности населения. 

В 2006 г. наблюдается уменьшение денежных средств, полученных «» за рассматриваемый период, на 526 тыс. тенге по сравнению с 2005 г. Темп роста денежных средств в 2006 г. составил 100%. Большую часть денежных средств компания в 2006 г. была вынуждена использовать на  закупку основных средств. Но в 2007 г. денежные средства увеличиваются на 675 тыс. тенге по сравнению с 2006 г.,  темп роста составляет 120%. 

Общая дебиторская задолженность сокращается на протяжении рассматриваемого периода. В 2007 г. дебиторская задолженность составляет  7 919 тыс. тенге.

Товарно-материальные запасы составили  в 2007 г. 12 735 тыс. тенге, что больше по сравнению с 2005 г. на 167 тыс. тенге. Увеличение товарно-материальных запасов говорит об ослаблении политики в области управления товарно-материальных запасов, так как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость капитала.

Собственный оборотный капитал, определяемый как превышение оборотных активов над текущими обязательствами,  составил в 2007 г. 30 562 тыс. тенге, что ниже по сравнению с 2005 г. на 455 тыс. тенге.

Чистый доход возрастает на протяжении всего рассматриваемого периода за счет расширения объема продаж на  22 816 тыс. тенге в 2007 г. по сравнению с 2005 г. В 2007 г. она была максимальной и составила 16 553 тыс. тенге Чистый доход увеличилась в 2,3 раза по отношению к дохода от основной деятельности  за счет доходов по другим видам деятельности (в основном, за счет дохода по денежной позиции и дохода в результате уменьшения и списания задолженности по налогам и прочим заемным средствам).

В течение анализируемого периода наблюдается увеличение дохода до налогообложения, которая к 2007 г. составила 18 215 тыс. тенге В 2005 г. доход до налогообложения по сравнению с доходом от продаж увеличилась в 175,3 раза. Это объясняется повышением дохода по другим видам деятельности.

За счет увеличения объема продаж в 2007г. наблюдается резкий скачок дохода от основной деятельности, которая составила 7 166 тыс. тенге. Нераспределенный доход, как основной источник собственных средств для развития организации, увеличивается на 12 616 тыс. тенге за анализируемый период. Таким образом, к 2007г. нераспределенный доход достигает максимума за счет роста объема продаж и наличия доходов по другим видам деятельности.

В отчете о доходах и расходах нераспределенный доход на конец периода в 2005г. и 2006г. равна 0. Это означает, что она сразу уходила в хозяйственный оборот, т.е. использовалась в основном для финансирования текущей деятельности. А в 2007г. нераспределенный доход на конец периода равна 13 827 тыс. тенге. Компания еще не успела его распределить.

Анализ добавленной стоимости, которая представляет собой вновь созданную организацией стоимость, позволяет определить масштабы и сложность ее деятельности, долю перенесенных затрат. Он также предусматривает сравнение темпов изменения добавленной стоимости с темпами роста объема продаж (выручки от реализации) фирмы.

В 2007г. выручка от реализации была максимальной и составляла 112 843  тыс. тенге. Темпы роста выручки-нетто от продаж (выручки от реализации) превышают темпы роста добавленной стоимости в течение анализируемого периода. В 2007 г. темпы роста выручки-нетто от продаж были выше в 1,1 раза. 

В 2006 г. добавленная стоимость была минимальной, как в абсолютном (39 916 тыс. тенге) так и в относительном выражении (89,2 %) в сравнении с предыдущим годом.  В 2007 г. добавленная стоимость по сравнению с 2005 г. уменьшилась на 4 444 тыс. тенге, но по сравнению с 2006 г. увеличилась на 390тыс. тенге

Далее необходимо оценить, как используется добавленная стоимость, в том числе на оплату труда, возмещение затрат на восстановление основного капитала, формирование  дохода.

На протяжении всего рассматриваемого периода доля оплаты труда в составе добавленной стоимости увеличивается с 33,4% в 2005 г. до 45,4% в 2007г. Доля налогов и сборов, связанных с оплатой труда, максимальна в 2007 г. 18,2%. 

Затраты на восстановление основного капитала уменьшаются с 23 783 тыс. тенге в 2005 г. до 7 506 тыс. тенге в 2007 г. Доля этих затрат также  сокращается за анализируемый период и в 2007г. составляет 18,6%.

Доля финансовых издержек уменьшаются с 23,2 % в 2005 г. до 7,8 % в 2007г.  Чистый доход увеличивается за периоды и  достигает своего максимума как в абсолютном выражении (16 553 тыс. тенге), так и в относительном. Ее доля в составе добавленной стоимости составила 41,1%. 

На фоне общего роста экономики РК в 2007 г. «» провел рекордное для себя количество транспортных перевозок грузов – около 768 тыс. автоцистерн.

Чистая выручка от реализации растет на протяжении всего исследуемого периода. Темп роста чистого объема продаж  в 2006 г. по сравнению с 2005 г. увеличился на 10%, а в 2007 г. по сравнению с 2006 г. вырос на 14% (что в абсолютном отклонении 8 814  и 14 002 тыс. тенге).

Себестоимость реализации уменьшается в 2006 г. на 7 934 тыс. тенге по сравнению с 2005 г., а  в 2007 г. - на 8 854 тыс. тенге по сравнению с 2006г. 

Валовый доход от реализации за анализируемый период резко возрастает с 15 266 до 21 294 тыс. тенге (5 148 тыс. тенге в абсолютном отклонении). Темпы роста валовой дохода   от реализации составили 106 % и 132 % в 2006 и 2007 г. соответственно.

Наблюдается уменьшение расходов по обычным видам деятельности в 2007 г. на 1 854 тыс. тенге в сравнении с 203 годом, которые составляют 14 128 тыс. тенге, в том числе 8 790 тыс. тенге приходится на реализационные, общие и административные расходы; 1 500 тыс. тенге — расходы на НИОКР в области транспортировки хризолита; 4 789 тыс. тенге — прочие операционные расходы.

Руководство компании провело ряд мероприятий, благодаря которым показатель дохода от основной деятельности находился на уровне безубыточности в 2005 – 2006 г. г., а в 2007 г. он достиг высокого значения. «» внедрил более жесткие процедуры контроля за получением оплаты от клиентов, также руководство компании придерживается позиции постоянного снижения затрат для сохранения конкурентоспособного положения на рынке хризолита. 

В течение 2005 – 2006 годов «» провел работу по замещению импортных материалов, проведена реорганизация системы закупок, чем добился повышения качества и более выгодных цен на материалы и комплектующие. «» передал производство некоторых комплектующих сторонним поставщикам, благодаря чему снизились затраты на хранение материалов и ускорение оборачиваемости запасов.  

Доля дохода от основной деятельности резко повышается  в 2006 г. на 130 тыс. тенге по сравнению с 2005 г., а затем в 2007 г. - на 7 002 тыс. тенге по сравнению с 2006 г. Это достигается расширением объема продаж. Доля дохода  от основной деятельности достигает своего максимума в 2007 г. (7 166 тыс. тенге). Максимальный темп роста отмечается в 2007 г., он составляет 4 370 %.

Доход до налогообложения растет в 2006 г. на 8 861 тыс. тенге по сравнению с 2005 г., в 2007 г.  - на 3 395 тыс. тенге по сравнению с 2006 г. Темп роста составляет в 2006 г. 249 %, а в 2007 г. – 123%.

Чистый доход компании в 2007г. растет с 1 474 до 16 553 тыс. тенге  (12 596 тыс. тенге в абсолютном отклонении) за счет расширения продаж и наличия доходов по другим видам деятельности. Доходы по другим видам деятельности составляют   в 2006 г. 18432 тыс. тенге  и 2007 гг. – 14207 тыс. тенге. Этот показатель имеет положительное значение, в основном, за счет дохода по денежной позиции, которая снизилась в 2007 г. по сравнению с 2006 г. на  1877 тыс. тенге, и дохода в результате уменьшения и списания задолженности по налогам и прочим заемным средствам, ставшей  в 2007 г. по сравнению с 2006 г. на 2 834 тыс. тенге меньше. Темп роста чистого дохода в 2006 г. выше в 2,7 раза по отношению к 2005 г., а в 2007 г. – в 4,2 раза.

 Корпоративный подоходный налог достигает своего максимума в 2006 г. 10 863 тыс. тенге, но к 2007 г. он снижается на 9 201 тыс. тенге. 

За рассматриваемый период стоимость активов Компании уменьшается с каждым годом. По состоянию на 31 декабря 2007 г. она сократилась до 116 305 тыс. тенге против 118 222 тыс. тенге на соответствующую дату 2006 г. (табл. 6).

К 2007 году компании удалось получить чистый доход за счет расширения продаж и снижения расходов, а также наличия  дохода по другим видам деятельности.  Одним из направлений совершенствования организации учета на предприятии в условиях рыночной экономики является его ориентация на международные стандарты учета и отчетности (МСФО). Поэтому в следующем параграфе будут проанализированы основные документы финансовой отчетности («Бухгалтерский баланс», «Отчет о доходах и расходах», «Отчет о нераспределенном доходе») в соответствии со стандартом МСФО.

Далее рассмотрим балансовые отчеты предприятии за 2005-2007гг, которые представлены в данной работе так же, как и в Годовых отчетах АО «BASF», то есть в соответствии с требованиями МСФО.

Формы документов финансовой отчетности МСФО имеют некоторые отличия от казахстанских бухгалтерских документов. В балансе РК все статьи собственного капитала включаются в пассив. В балансе, составленном по стандартам МСФО, пассивами называются только заемные средства. По стандартам МСФО, собственный капитал представляет собой разность между активами и пассивами. Далее рассмотрим состав нераспределенного дохода организации.  

Таблица 2 - Отчет состава нераспределенного дохода

	Наименование
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4

	Нераспределенный доход на начало периода
	0
	0
	0

	Чистый доход за период
	1 474
	3 957
	16 553

	Расчеты с собственниками
	(263)
	(688)
	(2 726)

	Нераспределенный доход за период 
	1 211
	3 296
	13 827

	Нераспределенный доход на конец периода
	0
	0
	13 827


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

В отчете нераспределенный доход на конец периода в 2005г. и 2006г. равна 0. Это означает, что она сразу уходила в хозяйственный оборот, т.е. использовалась в основном для финансирования текущей деятельности. А в 2007г. нераспределенный доход на конец периода равна 13 827 тыс. тенге. Компания еще не успела ее распределить.

2.2. Проблемы управления и эффективность использования оборотных средств и краткосрочной кредиторской задолженности
От того, как распределены инвестиции между основным и оборотным капиталом зависят результаты основной, инвестиционной и финансовой деятельности. Характеристику об изменениях в структуре средств и их источников можно получить с помощью вертикального и горизонтального анализа отчетности.

Таблица 3 - Вертикальный анализ оборотных активов баланса, в тыс. тенге
	Наименование
	2005
	2006
	2007
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Оборотные активы
	
	
	
	
	
	

	Денежные средства
	3 820
	3 294
	3 969
	3%
	2.8%
	3.4%

	Расчеты с покупателями, нетто
	9 017
	8 156
	7 919
	7%
	6.9%
	6.8%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Расходы, произведенные авансом, авансы и прочая дебиторская задолженность
	5 612
	6 069
	5 939
	4.6%
	5.1%
	5.1%

	Товарно-материальные запасы
	12 568
	12 559
	12 735
	10.4%
	10.6%
	10.9%

	Всего активы
	121 141
	118 222
	116 305
	100%
	100.0%
	100.0%


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Наблюдается повышение удельного веса оборотных активов – с 25,6% в 2005 г. до 26,3% в 2007 г. Большая часть оборотных активов приходится на товарно-материальные запасы. Удельный вес складских запасов в общем объеме оборотных активов возрос с 10,4% в 2005г. до 10,9% в 2007 г. Это свидетельствует об ослаблении политики в области управления товарно-материальными запасами, так как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала. 

На протяжении всего периода доля долгосрочных обязательств уменьшается на 22 331 тыс. тенге или на 18%. В структуре долгосрочных обязательств основная доля приходится на долгосрочные займы, которые минимальны в 2007г 2 860 тыс. тенге (5,7%). Долгосрочные займы  привлекаются для финансирования инвестиционных программ и развития бизнеса. Отвлекаемые значительные суммы не позволяют «» аккумулировать средства для инвестирования в разработку и запуск в производство новых моделей. Более того, значительная часть уже осуществленных расходов на новые модели не принимается в уменьшение налогооблагаемой дохода. В таблице 4 приведены данные по расходам на выплату процентов начисленных и отраженных в бухгалтерском учете при определении финансовых результатов.       
Таблица 4 - Расходы на выплату процентов

	
	2005
	2006
	2007

	Расходы на выплату процентов
	10 355
	3 776
	3 158


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Как показывает  таблица 4, финансовые издержки по заемным средствам на протяжении рассматриваемых лет уменьшились и к 2007 г. составили 3 158 тыс. тенге. Это объясняется своевременным погашением кредиторской задолженности.

Средневзвешенная процентная ставка по заемным средствам составила 6,3%, 5,2%, 5% годовых в 2005г, 2006г, 2007г соответственно.

Далее оценим уровень финансового риска компании. Одной из наиболее распространенных оценок уровня финансового риска служит плечо финансового рычага, то есть отношение заемного капитала к собственному. 

Плечо финансового рычага показывает, во сколько раз заемный капитал превышает собственный.

Таблица 5 - Расчет плеча финансового рычага

	
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4

	Собственный капитал 
	35 060
	38 470
	55 489

	Заемный капитал
	78 705
	72 080
	50 145

	Капитал всего
	113 765
	110 550
	105 634

	Плечо финансового рычага = Заемный капитал/ Собственный капитал
	2,2
	1,9
	0,9


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Как видно из таблицы 5,  уровень финансового риска максимален в 2005 г. и равен 2,2 , так как в этом году заемный капитал превышал собственный почти в 2 раза. Это означает, что привлечение заемных средств значительно превышает уровень, соответствующий устойчивому финансовому положению организации. Кредитная политика фирмы является чрезвычайно рискованной и, как правило, отражает не только неустойчивость финансового положения, но и сложности с получением кредитов, вызванные недоверием к фирме.

Затем уровень финансового риска постепенно снижается, достигая в 2007г. 0,9. Финансовый риск, связанный с привлечением заемных средств и эффект от такого привлечения практически соответствует друг другу. В зависимости от сложившихся условий, фирма имеет возможность  регулировать плечо финансового рычага и использовать последний, как средство повышения своей рыночной ценности. 

 Таким образом, проанализировав состав и политику привлечения заемных средств, можно перейти к анализу эффекта финансового рычага и его изменений.

Анализ действия эффекта финансового рычага дает возможность установить степень зависимости организации от внешних заемных источников финансирования, эффективность политики привлечения заемных средств для собственников организации.

Под финансовым рычагом понимается использование ситуации, когда финансовые средства, одолженные организацией при фиксированной ставке за их использование, могут давать более высокую отдачу, чем цена задолженности (средняя ставка процента за использование заемными средствами).

При условии, что проценты за предоставленные заемные средства находятся в пределах их возможного списания на издержки организации, эффект финансового рычага рассчитывается следующим образом:
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Нпр - норма налогообложения дохода, который рассчитывается, исходя из всех применяемых организацией ставок налога на доход, а также имеющихся льгот;

 (1-Нпр) -     доля дохода, остающаяся в распоряжении организации после уплаты налога на доход; 

(ЭкR-ССП) - дифференциал финансового рычага. Он определяет свободу маневра организации при привлечении заемных средств;
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 - плечо финансового рычага. Представляет собой отношение заемных и собственных средств.
В 2005–2006 гг. средняя ставка процента (ССП)  выше экономической рентабельности (ЭкR). Это говорит о проведении компанией неправильной политики в привлечении заемных средств, что является причиной снижения рентабельности собственного капитала (Rск) и соответственно доходов собственников. В 2007г. происходит значительное повышение экономической рентабельности за счет расширения объема продаж и эффективной деятельности компании, выразившихся в возрастании коэффициента трансформации и коммерческой маржи. Рост экономической рентабельности способствовал увеличению эффекта финансового рычага (ЭФР), который в свою очередь повысил рентабельность собственного капитала (таблица 6).

Таблица 6 - Определение эффекта финансового рычага

	Показатели
	Ед.изм.
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4
	5

	Нетто-результат эксплуатации инвестиций (НРЭИ)
	тыс.тенге
	34
	164
	7 166

	Финансовые издержки (ФИ)
	тыс.тенге
	10 355
	3 776
	3 158

	Доход до налогообложения
	тыс.тенге
	5 959
	14 820
	18 215

	Корпоративный подоходный налог
	тыс.тенге
	1 772
	4 686
	5 998

	Нпр
	%
	0,75
	0,73
	0,09

	Чистый доход 
	тыс.тенге
	1 474
	3 957
	16 553

	Рентабельность собственного капитала = чистый доход/собственный капитал*100%
	%
	4,2
	10,3
	29,8

	ССП = Финансовые издержки/заемные средства*100%
	%
	 6,3
	 5,2
	 5
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	2,2
	1,9
	0,9

	ЭкR экономическая рентабельность
	
	0,03
	0,14
	6,16

	ЭФР
	
	- 3,4
	- 2,6
	 0,9

	
	ЭФР

	2005
	(1 – 0,75)*(0,03 – 6,3)*2,2= - 3,4

	2006
	(1 – 0,73)*(0,14 – 5,2)*1,9= - 2,6

	2007
	(1 – 0,09)*(6,16 – 5)*0,9=  0,9


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

На протяжении рассматриваемого периода предприятие сталкивается с постоянными трудностями, связанными с недостатком оборотных средств. Данному предприятию не хватает имеющихся оборотных средств на поддержание текущей деятельности, не говоря уже об обеспечении необходимых инвестиций для постановки в производство новых проектов. Хотя удельный вес денежных средств увеличивается с 3% в 2005г. до 3,4% в 2007г., но недостаточно высокий. Это означает, что все поступающие  на расчетный счет денежные средства сразу направляются на закупку сырья и материалов. Отношение оборотного капитала к основному увеличивается с 34,4% в 2005г. до 35,6%  в 2007г., что  будет способствовать развитию его оборачиваемости и увеличению доходности.

Таблица 7 - Горизонтальный анализ оборотных активов баланса, в тыс. тенге

	
	
	
	
	Абсолютные отклонения
	Относительные отклонения, %

	
	2005
	2006
	2007
	02-03
	03-04
	02-03
	04-03

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	Оборотные активы
	
	
	
	
	
	
	

	Денежные средства 
	3 820
	3 294
	3 969
	-526
	675
	-13.8%
	20.5%

	Расчеты с покупателями, нетто
	9 017
	8 156
	7 919
	-861
	-237
	-9.5%
	-2.9%

	Расходы, произведенные авансом, авансы и прочая дебиторская задолженность
	5 612
	6 069
	5 939
	457
	-130
	8.1%
	-2.1%

	Товарно-материальные запасы
	12 568
	12 559
	12 735
	-9
	176
	
	1.4%

	Всего оборотные активы
	31 017
	30 078
	30 562
	-939
	484
	-3.0%
	1.6%

	Всего активы
	121 141
	118 222
	116 305
	-2 919
	-1 917
	-2.4%
	-1.6%


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

В 2006 г. очевидно уменьшение оборотных активов, темп прироста которых составил 3,0% . Это произошло за счет уменьшения денежных средств и расчетов с покупателями. А в 2007 г. темп прироста составил - 1,6%. Увеличение оборотных активов на 484 тыс. тенге в 2007 г. происходит за счет роста денежных средств на 20,5% (что говорит о наличии резерва денежных средств для покрытия каких-либо непредвиденных расходов), товарно-материальных запасов на 1,4%. При общем приросте валюты баланса  - 1 917 тыс. тенге (на  1,6%) в 2007г.  внеоборотные активы уменьшились на 2 401 тыс. тенге  (на  2,7%) за счет снижения  вложений инвестиций в зависимые общества и вложений в прочие активы. Оценка структурной динамики позволяет связать между собой результаты вертикального и горизонтального анализов капитала, вложенного в активы организации. Обязательной ее составляющей выступает сравнение изменение актива с динамикой объема продаж (оборота, выручки от реализации).

При использовании капитала предприятия также следует провести анализ денежной наличности. 

Таблица 8 - Вертикальный анализ иммобилизованных активов, в тыс. тенге

	 
	2005
	2006
	2007
	%
	%
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Денежные средства и их 

эквиваленты
	3 820
	3 294
	3 969
	12,3
	11
	13

	Расчеты с покупателями, нетто
	9 017
	8 156
	7 919
	29,1
	27,1
	25,9

	Расходы, произведенные авансом, авансы и прочая дебиторская задолженность
	5 612
	6 069
	5 939
	18,1
	20,2
	19,4

	Товарно- материальные запасы
	12 568
	12 559
	12 735
	40,5
	41,7
	41,7

	Оборотные активы всего
	31 017
	30 078
	30 562
	100
	100
	100


 Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Наибольший удельный вес в оборотных активах приходится на товарно-материальные запасы (41,7% в 2007 г.). Следовательно, их увеличение  говорит об ухудшении политики в области управления товарно-материальными запасами, так как большие запасы на складе сопровождаются обычно большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала. 

Следующей по величине удельного веса идут расчеты с покупателями, их доля уменьшается с 29,1% в 2005 г. до 25,9 % в 2007 г.

2.2. Проблемы и пути оптимизации использования оборотных средств в системе платежеспособности

Часть оборотных активов приходится на дебиторскую задолженность. Это говорит, с одной стороны,  о большой задолженности потребителей, следовательно, необходимо менять политику в области реализации готовой продукции (например, отпуск товара только по предоплате и при поступлении денег на расчетный счет предприятия). С другой стороны, в силу определенных причин фирма не может полностью отказаться от сотрудничества с нынешними потребителями производимой продукции. Удельный вес авансов и прочей дебиторской задолженности увеличивается с 18,1% в 2005 г. до 19,4% в 2007 г. Хотя максимальный удельный вес приходился на 2006 г. и  составлял 20,2 %.

Удельный вес денежных средств увеличивается с 12,3% в 2005 г. до 13% в 2007г., и составляет 11% в 2006 г., что на 2% меньше, чем в 2007г. 

Большая часть оборотных активов приходится на товарно- материальные запасы. Это говорит об ухудшении политики в области управления товарно-материальными запасами, потому как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала.

 Часть   оборотных активов приходится на дебиторскую задолженность. Это говорит, с одной стороны,  о большой задолженности потребителей, следовательно, необходимо менять политику в области реализации готовой продукции (например, отпуск товара только по предоплате и при поступлении денег на расчетный счет предприятия). С другой стороны, в силу определенных причин фирма не может полностью отказаться от сотрудничества с нынешними потребителями производимой продукции.

Расчет и анализ результатов хозяйственной и финансовой деятельности и их объединение необходимы для определения величины и динамики денежных средств фирмы по итогам выполнения всех видов деятельности, оценки ее способности отвечать по своим обязательствам, выплачивать доходы собственников, осуществлять инвестиции в основной капитал и нематериальные активы, покрывать текущие потребности в оборотном капитале.

Как показывает таблица 3, компания ведет неправильную политику привлечения заемных средств. Предприятию не следовало расходовать средства только на погашение кредиторской задолженности, в результате чего  на дальнейшее развитие  компании их нет. Далее проведем анализ свободных средств. На основе обобщения полученных данных определяются свободные средства организации, оценивается их динамика и возможность использования для финансирования маркетинговой деятельности  (табл.9).

Таблица 9 - Изменение свободных средств (тыс. тенге)

	№
	ПОКАЗАТЕЛИ
	Годы

	
	
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4

	1. 
	РХФД
	-10 751
	-18 897

	2. 
	(+) Увеличение оплаченного уставного капитала
	0
	0

	3. 
	(() Изменение других статей собственного капитала
	0
	0

	4. 
	(-) Приобретение филиалов (не влияющее на доход по основной деятельности от продажи продукции)
	0
	0

	5. 
	(-) Долевое участие в капиталах других организаций как в виде экономических инвестиций, так и в виде финансовых
	0
	0

	6. 
	(+) Доходы от продажи имущества (исключительные продажи)
	0
	0

	7. 
	(+) Сальдо доходов и расходов по ценным бумагам
	0
	0

	8. 
	(+) Доходы от участия в других организациях, в т.ч. филиалах
	0
	0

	9. 
	(() Сальдо доходов и расходов по другим видам деятельности, которые учитываются при расчёте налогооблагаемой базы дохода
	18 432
	14 207

	10. 
	(() Сальдо чрезвычайных ситуаций
	0
	0

	11. 
	(-) Выплаченные доходы за производственно-коммерческий цикл из дохода этого цикла
	(362)
	(1 773)

	12. 
	Изменение поступлений (изменение свободных средств) [1.+2.(3.-4.-5.+6.+7.+8.(9.(10.-11]
	7 319
	-6 463


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Как показывает таблица 9, свободные средства уменьшаются в 2007г. на 13 782 тыс. тенге. Само изменение свободных средств максимально в 2006 г., оно равняется 7 319 тыс. тенге. Выплаченные доходы собственников за производственно-коммерческий цикл составили в 2007г. 1 773 тыс. тенге.

Сальдо доходов и расходов по другим видам деятельности составило:   в 2006 г. 18432 тыс. тенге  и 2007 гг. – 14207 тыс. тенге Этот показатель имеет положительное значение, в основном, за счет дохода по денежной позиции, которая снизилась в 2007 г. по сравнению с 2006 г. на  1 877 тыс. тенге, и дохода в результате уменьшения и списания задолженности по налогам и прочим заемным средствам, ставшей  в 2007 г. по сравнению с 2006 г. на 2 834 тыс. тенге меньше. На практике разработаны следующие рекомендации по возможности использования свободных средств для финансирования инновационного развития предприятия.

1. Если свободные средства находятся в пределах 5% от стоимости актива, то используются на покрытие изменения размеров финансово-эксплуатационных потребностей, возникающих в результате колебания цен на рынках, расширения деятельности и так далее;

2. Если свободные средства > 5% от стоимости активов, то:

· при отрицательных ФЭП, они являются средствами фирмы, сформированными за счет предоставленного ей поставщиками кредита, и должны быть направлены в первую очередь на его погашение; 

· если ФЭП положительны, то организация может использовать свободные средства как источник финансирования своего развития в размерах, определяемых разностью между свободными средствами и необходимым резервом на случай изменения ФЭП.

 Свободные средства предприятия в 2006 г. составили 6,2%. Поскольку финансово-эксплуатационные потребности компании положительны, то компания может использовать свободные средства как источник финансирования своего развития.

В 2007 г. свободные средства предприятия составили  –5,6% от стоимости активов. Поскольку свободные средства организации отрицательные, следовательно, компания не имеет возможности профинансировать  разработку маркетингового проекта.

Результат хозяйственной деятельности отражает денежные средства организации, остающиеся после финансирования  основной деятельности.  Результат хозяйственной деятельности  АО «BASF» положительный, хотя недостаточно высокий. Это свидетельствует о том, что компания развивается в верном  направлении.

Одним из показателей, характеризующих финансовое положение предприятия, является его платежеспособность, т. е. возможность наличными денежными ресурсами своевременно погашать свои платежные обязательства. Оценка платежеспособности осуществляется на основе характеристики ликвидности оборотных активов (таблица 10).

Таблица 10 - Показатели платежеспособности

	ПОКАЗАТЕЛЬ
	2005
	2006
	2007

	Коэффициент платежеспособности 
	1,14
	1,22
	1,71


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Коэффициент общей платежеспособности увеличивается с каждым годом и в 2007 г. он равен 1,71. Коэффициент показывает, какая часть стабильных активов финансируется за счет заемных средств.

Для оценки ликвидности рассчитывают следующие показатели: коэффициент текущей ликвидности, коэффициент быстрой (срочной) ликвидности и коэффициент абсолютной ликвидности).

Таблица 11 - Показатели ликвидности предприятия

	Показатели
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,09
	0,08
	0,11

	Коэффициент быстрой ликвидности 
	0,22
	0,22
	0,28

	Коэффициент текущей ликвидности 
	0,74
	0,72
	0,85


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Коэффициент абсолютной ликвидности  показывает, какая часть краткосрочных обязательств может быть погашена за счет имеющейся денежной наличности. Коэффициент абсолютной ликвидности в 2007 г. составил 0,11, превысив показатели предыдущих двух лет. Следовательно, при небольшом значении коэффициента повышается способность компании своевременно погасить свои краткосрочные обязательства.

Коэффициент быстрой ликвидности составил в 2007 г. 0,28.  Незначительное увеличение коэффициента говорит о возможности предприятия выполнить свои текущие обязательства. 

Коэффициент текущей ликвидности (общий коэффициент покрытия долгов) показывает степень, в которой оборотные активы покрывают оборотные пассивы. Коэффициент текущей ликвидности снизился на 0,02 в 2006 г. по сравнению с 2005 г., однако в 2007 г. он составил 0,85, т. е. увеличился на 0,13 по сравнению с 2006 г. 

Замедление оборачиваемости  средств предприятия. Большая часть оборотных активов приходится на товарно- материальные запасы. Удельный вес складских запасов в общем объеме оборотных активов увеличился с 10,4% в 2005г. до 10,9% в 2007 г. Это говорит об ухудшении политики в области управления товарно-материальными запасами, потому как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала. 

Часть оборотных активов приходится на дебиторскую задолженность. Это говорит о большой задолженности потребителей  (в 2007 г. составила 25,9%), следовательно, необходимо менять политику в области реализации готовой продукции.

Анализ банкротства начинается с установления факторов, следствием которых оно может быть, степени их влияния на результаты деятельности организации.

Далее необходимо оценить структуру баланса предприятия и сделать вывод о признании ее удовлетворительной или неудовлетворительной. Исходя из рекомендаций,  для признания структуры баланса удовлетворительной необходимо одновременное выполнение следующего условия: коэффициент текущей ликвидности должен быть не меньше двух.

Из таблицы видно, что на протяжении рассматриваемого периода коэффициент текущей ликвидности меньше 2. Превышение краткосрочных обязательств над оборотными активам говорит об отсутствии резервного запаса для компенсации убытков. Поскольку коэффициент не соответствует условию, таким образом можно сделать вывод о неудовлетворительности структуры баланса АО «BASF».

Заметна тенденция роста коэффициента текущей ликвидности. Определим коэффициент восстановления платежеспособности (Квп) за период, равный 6 месяцам: (Квп) = (Ктл1 + 6/Т(Ктл1 – Ктл0))/Ктлнорм       (6), где Ктл1 и Ктл0 – соответственно фактическое значение коэффициента текущей ликвидности в конце и начале отчетного периода; Ктлнорм – нормативное значение коэффициента текущей ликвидности; 6 – период восстановления платежеспособности, мес.; Т – отчетный период, мес.

Коэффициент восстановления платежеспособности в 2007 г. составил 0,4575, следовательно, у компании  нет реальной возможности восстановить свою платежеспособность в ближайшее время. 

Расчет Z-счета Альтмана и его динамика на протяжении анализируемых периодов позволяют не только определить вероятность банкротства, но и показать ее изменение. 

Метод Альтмана имеет три модификации, наиболее известна  из которых пятифакторная модель, предложенная в 1968 г. Она позволяет оценить организацию как потенциального банкрота или нет (не банкрота). Z-счёт Альтмана представляет собой аддитивную функцию от ряда показателей, характеризующих экономический потенциал фирмы и результаты ее деятельности, с учетом полученных эмпирически их весовых коэффициентов:
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, где показатели К1, К2, К3, К4  и  К5   рассчитываются в таблице ниже.

Таблица 12 - Расчет Z-счета Альтмана

	ПОКАЗАТЕЛИ
	Годы

	
	2005
	2006
	2007

	1
	2
	3
	4
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	0,26
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	0,010
	0,028
	0,12
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	0,0003
	0,0014
	0,06
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	0,33
	0,36
	0,52
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	0,74
	0,84
	0,97

	Z-счёт
	1,26
	1,40
	1,96


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

В таблице  представлены интервалы, в зависимости от которых определяется степень вероятности банкротства.

Таблица 13 -Степень вероятности банкротства

	Значения Z-счета
	Вероятность банкротства

	1
	2

	1,8 и меньше
	Очень высокая

	от 1,81 до 2,7
	Высокая

	от 2,71 до 2,9
	Существует возможность

	3,0 и выше
	Очень низкая


Источник: таблица составлена в процессе выполнения дипломной работы

Как видно из таблицы,  в 2005-2006 г. для компании банкротство было практически неизбежным. Однако в 2007 году эта вероятность немного  снизилась. Z-счет Альтмана в 2007г. равен 1,96. Хотя этот показатель и увеличился по сравнению с предыдущими годами, но не превысил рекомендуемое значение Альтмана, поскольку доход от основной деятельности оказалась недостаточной для  выхода из такого положения.
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Рисунок 1. - Динамика Z-cчет Альтман

Источник: рисунок составлен в процессе выполнения дипломной работы

Помимо рассмотренного формализованного способа, позволяющего оценить фирму как финансово-несостоятельную, используются дополнительные признаки, дающие возможность прогнозировать вероятность потенциального банкротства.   Факторы, указывающие на банкротство организации и препятствующие разработке рациональной политики привлечения заемных средств

1. Неудовлетворительная структура имущества организации, в первую очередь текущих активов. Превышение краткосрочных обязательств над оборотными активам говорит об отсутствии резервного запаса для компенсации убытков.

2. Замедление оборачиваемости  средств предприятия. Большая часть оборотных активов приходится на товарно- материальные запасы. Удельный вес складских запасов в общем объеме оборотных активов увеличился с 10,4% в 2005г. до 10,9% в 2007 г. Это говорит об ухудшении политики в области управления товарно-материальными запасами, потому как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала. 

Часть   оборотных активов приходится на дебиторскую задолженность. Это говорит о большой задолженности потребителей  (в 2007 г. составила 25,9%), следовательно, необходимо менять политику в области реализации готовой продукции.

3. Значительный рост положительных финансово-эксплуатационных потребностей (ФЭП). В 2007 г. по сравнению с 2006 г. увеличились на 1 643 тыс. тенге. Так как значения ФЭП положительны, это говорит о том, что денежные средства компании отвлечены в дебиторскую задолженность и запасы. 

За счет того, что у предприятия остается достаточно высокая вероятность банкротства,   свободных средств предприятия в 2007 г. составили – 5,6% от стоимости активов. В первую очередь, они будут направлены на  погашение кредита. 

Следовательно, в сложившейся ситуации предприятие не может осуществить финансирование маркетингового проекта. 

Одним из основных и наиболее радикальных направлений финансового оздоровления предприятия является поиск внутренних резервов по увеличению доходности производства и достижению безубыточной работы за счет более полного использования производственной мощности предприятия, повышения качества и конкурентоспособности продукции, снижения ее себестоимости, рационального использования материальных, трудовых и финансовых ресурсов, сокращения непроизводительных расходов и потерь.

Глава 3. перспективы эффективности использования и управления оборотными активами и краткосрочной кредиторской задолженностью
Чистый оборотный капитал придает большую финансовую независимость предприятию в условиях замедления оборачиваемости оборотных активов (например, при задержке погашения дебиторской задолженности или трудностях со сбытом продукции), обеспечению или потерь оборотных активов (в результате падения цен на готовую продукцию, банкротства дебитора).

На финансовом положении предприятия отрицательно сказывается как недостаток, так и излишек чистого оборотного капитала. Недостаток этих средств может привести предприятие к банкротству, поскольку свидетельствует о его неспособности своевременно погасить краткосрочные обязательства. Недостаток может быть вызван убытками в хозяйственной деятельности, ростом безнадежной дебиторской задолженности, приобретением дорогостоящих объектов основных средств без предварительного накопления денежных средств на эти цели, выплатой дивидендов при отсутствии соответствующей прибыли, финансовой неподвижностью к погашению долгосрочных    обязательств предприятия.

Значительное превышение чистого оборотного капитала над оптимальной потребностью днем свидетельствует об неэффективном использовании ресурсов. Примерами являются: выпуск акции или получения кредитов сверхреальных потребностей для хозяйственной деятельности, накопление оборотных средств вследствие продажи основных активов или амортизационных отчислении без соответствующей замены их новыми объектами, нерациональное использование прибыли от хозяйственной деятельности. 

Оборотные активы должны в любой момент времени находится в каждой стадии кругооборота. Кругооборот обозначен на рисунке 1.
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Рисунок. 2 - Схема кругооборота ОС
Источник: рисунок составлен автором в процессе написания дипломной работы

Оборотные средства включают следующие основные элементы (рис. 3).
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Рисунок 3. - Состав и размещение оборотных средств
Источник: рисунок составлен автором в процессе написания дипломной работы

В зарубежных источниках оборотные средства трактуются по другому. 

Оборотные средства (синонимы: оборотный капитал, мобильные активы, текущие активы) — это средства, совершающие оборот (... деньги ® средства ® деньги...) в течение года или одного производственного цикла; состоят из двух частей: постоянного и переменного оборотного капитала.

 Постоянный оборотный капитал (синоним: системная часть текущих активов) — та часть текущих активов, потребность в которых относительно постоянна в течение всего операционного цикла. 

Переменный оборотный капитал (синоним: варьирующая часть текущих активов) — та часть, текущих активов, потребность в которых возникает лишь в пиковые моменты операционного цикла. 

Текущие обязательства (синоним: краткосрочная кредиторская задолженность, краткосрочные пассивы) — задолженность, период погашения которой не превышает одного года. 

Чистый оборотный капитал (синоним: собственные оборотные средства, функционирующий капитал) — показатель, характеризующий соотношение между текущими активами и обязательствами и численно равный разнице между ними.  Величина чистого оборотного капитала в значительной степени определяется составом и величиной оборотных средств. Многие компании испытывают проблемы с чистым оборотным капиталом, ибо его недостаток может привести к ликвидации компании.  Уровень чистого оборотного капитала тесно связан как с риском, так и с рентабельностью деятельности компании. 

 В зависимости от соотношения активов и пассивов выделяют четыре вида стратегии финансирования текущих активов: идеальную, консервативную, агрессивную и компромиссную. В реальной жизни следовать какойлибо из стратегии в чистом виде практически невозможно. При выработке оптимальной политики управления запасами принимается во внимание следующие: уровень запасов, при котором делается заказ; минимально допустимый уровень запасов (страховой запас);  оптимальная партия заказа. 

Для оптимального управления запасами необходимо: оценить общую потребность в сырье на планируемый период;  периодически уточнять оптимальную партию заказа и момент заказа сырья; периодически уточнять и сопоставлять затраты по заказу сырья и затраты по хранению; регулярно контролировать условия хранения запасов; иметь хорошую систему учета. 

Для анализа запасов используются показатели оборачиваемости и жестко детерминированные факторные модели.  Оптимальное управление незавершенным производством подразумевает учет следующих факторов: размер незавершенного производства зависит от специфики и объемов производства; в условиях стабильного повторяющегося производственного процесса для оценки незавершенного производства можно использовать стандартные показатели оборачиваемости;  себестоимость незавершенного производства состоит из трех компонентов: а) прямые затраты сырья и материалов; б) затраты живого труда; в) часть накладных расходов. 

 Оптимальное управление готовой продукцией подразумевает учет следующих факторов: готовая продукция возрастает по мере завершения производственного цикла; возможность ажиотажного спроса; сезонные колебания;  залежалые и неходовые товары. 

 Вложение средств в инвентарь всегда связано с риском двух видов: изменение цен; моральное и физическое устаревание. 

 Система поставки "точно в срок" (justin time) может быть эффективной, если: имеется хорошая система информационного обеспечения;  поставщики располагают хорошими системами контроля качества и поставки; имеется отлаженная система управления запасами в компании. 

 Эффективная система взаимоотношения с покупателями подразумевает: качественный отбор клиентов, которым можно предоставлять кредит;  определение оптимальных кредитных условий;  четкую процедуру предъявления претензий; контроль за тем, как клиенты исполняют условия договоров. 

 Эффективная система администрирования подразумевает:

· регулярный мониторинг дебиторов по видам продукции, объему задолженности, срокам погашения и др.; 

· минимизацию временных интервалов между моментами завершения работ, отгрузки продукции, предъявления платежных документов; · направление платежных документов по надлежащим адресам; 

· аккуратное рассмотрение запросов клиентов об условиях оплаты; 

· четкую процедуру оплаты счетов и получения платежей. 

 Золотое правило управления кредиторской задолженностью состоит в максимально возможном увеличении срока погашения задолженности без ущерба для сложившихся деловых отношений. Значительность денежных средств и их эквивалентов определяется тремя причинами: рутинность (необходимость денежного обеспечения текущих операций), предосторожность (необходимость погашения непредвиденных платежей), спекулятивность (возможность участия в непредвиденном выгодном проекте).  
Эффективное управление денежными средствами тесно взаимосвязано с системой взаимоотношений с банками.  Финансовый цикл, характеризующий время, в течение которого денежные средства отвлечены из оборота, является важной характеристикой финансового менеджмента.  Анализ движения денежных средств позволяет определить сальдо денежного потока в результате текущей, инвестиционной, финансовой деятельности и прочих операций.  
Прогнозирование денежного потока связано с оценкой основных факторов: объема реализации, доли выручки за наличный расчет, величины дебиторской и кредиторской задолженности, величины денежных расходов и др. 

Для улучшения функционирования предприятия АО «BASF» рекомендуется принять следующие меры. 

По результатам анализа должна быть выработана генеральная финансовая стратегия и составлен бизнес-план финансового оздоровления предприятия с целью недопущения банкротства и вывода его из «опасной зоны» путем комплексного использования внутренних и внешних резервов.

К внешним источникам привлечения средств в оборот предприятия относят факторинг, лизинг, привлечение кредитов под доходные проекты, выпуск новых облигаций. 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Таким образом, в заключении данной работы необходимо сделать следующие выводы по деятельности предприятия в рамках анализа оборотных активов данной организации. Как известно, объектом данной курсовой работы было выбрано предприятие – АО «BASF». В рамках анализа практики анализа оборотных  активов в заключении к работе отмечу, что: 

1. Запасы, денежные средства и финансовые инвестиции входят в состав оборотных активов. Оборотные средства фонд денежных средств предприятия, авансированный в оборотные производственные фонды и фонды обращения для обеспечения непрерывности производства. 

2. Чистая стоимость реализации товарно-материальных запасов представляет собой предполагаемую продажную пену в ходе обычной хозяйственной деятельности за минусом издержек на комплектацию и организацию их продажи.  Задачи анализа текущих активов - денежных средств заключаются в обеспечении со​хранности денежных средств и контроля за использованием их по целе​вому назначению в соответствии с лимитами, сметами; полном и свое​временном документировании всех операций по движению денежных средств; соблюдении расчетной и финансовой дисциплины; своевре​менном и достоверном ведении аналитического учета; полном и свое​временном проведении инвентаризации денежных средств; проведении платежей через банк путем безналичных расчетов.

3. Инвестиции в ассоциированную организацию отражаются на основе метода долевого участия за исключением случаев, когда: инвестиции классифицируются как удерживаемые для продажи и учитываются согласно МСФО 5 (IFRS) «Долгосрочные активы, предназначенные для продажи, и прекращенная деятельность» материнская организация не составляет консолидированную финансовую отчетность, применяя исключения МСБУ (IAS) 27. 

4. При осуществлении оценки и учете дебиторской задолженности должны учитываться факторы, влияющие на рыночную стоимость дебиторской задолженности: условия прекращения обязательств - расчет денежными средствами, ценными эмиссионными бумагами, зачетом встречных поставок товаров и т.д.; сроки расчетов, предусмотренные договорами и пр.

5. Дебиторская задолженность признается безнадежной  в следующих случаях: по истечении в соответствии с законодательством. Республики Казахстан сроки исковой давности, т.е. через три года после образования задолженности; при ликвидации АО «BASF» – дебитора при условии отсутствия его правопреемников; в иных случаях, когда имеется подтверждение невозможности расчета дебитора и обращение в суд нецелесообразно, поскольку повлечет рост суммы задолженности за счет судебных издержек.

6. Превышение краткосрочные обязательства над оборотными активами говорит о том, что в компании отсутствует резервный запас для компенсации убытков.

7. Товарно-материальные запасы занимают большую часть оборотных активов, что говорит об ослабленной политики в области управления товарно-материальными запасами, потому как большие запасы на складе сопровождаются большими расходами на их хранение и снижают оборачиваемость оборотного капитала.  Часть   оборотных активов приходится на дебиторскую задолженность. Это говорит о большой задолженности потребителей  (в 2007 г. составила 25,9%), следовательно, необходимо изменить политику в области реализации готовой продукции.

8. Компания не имеет реальной возможности восстановить свою платежеспособность в ближайшее время, а также за период, равный 12 месяцам. Необходимо принять меры, предусматривающие восстановление платежеспособности компании путем проведения определенных инновационных мероприятий с целью рационализации политики заемных средств.

9. Одним из основных и наиболее радикальных направлений финансового оздоровления предприятия является поиск внутренних резервов по увеличению доходности производства и достижению безубыточной работы за счет более полного использования производственной мощности предприятия, повышения качества и конкурентоспособности продукции и услуг снижения их себестоимости, рационального использования материальных, трудовых и финансовых ресурсов, сокращения непроизводительных расходов и потерь. 
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1

Консолидированная финансовая отчетность на 31 декабря за 2005-2007г.г., тыс. тенге

	
	2007
	2006
	2005

	АКТИВЫ
Текущие активы:
	
	
	

	Денежные средства и их эквиваленты
	3 969
	3 294
	3 820

	Расчеты с покупателями, нетто
	7919
	8 156
	9 017

	Расходы, произведенные авансом, авансы 
и прочая дебиторская задолженность
	5 939
	6 069
	5 612

	Товарно-материальные запасы
	12 735
	12 559
	12 568

	Всего текущие активы
	30 562
	30 078
	31 017

	Основные средства
	84 655
	86 488
	88 041

	Инвестиции, имеющиеся в наличии для продажи
	308
	1 336
	1 655

	Инвестиции в зависимые общества
	372
	-
	-

	Отложенные налоговые требования
	44
	-
	-

	Прочие активы
	364
	320
	428

	Всего долгосрочные активы
	85 743
	88 144
	90 124

	Всего активы
	116 305
	118 222
	121 141

	ОБЯЗАТЕЛЬСТВА И СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ 
Текущие обязательства:
	
	
	

	Текущие расчеты с поставщиками
	14 444
	16 148
	13 592

	Прочая задолженность и начисленные расходы
	6 995
	6 302
	9 615

	Текущая задолженность по налогообложению
	5 368
	9 493
	9 666

	Гарантийное обслуживание и прочие резервы
	1 002
	898
	1 511

	Краткосрочные займы
	4 297
	4 864
	5 481

	Авансы от покупателей
	3 674
	4 176
	2 144

	Всего текущие обязательства
	35 780
	41 881
	42 009

	Долгосрочные займы
	2 860
	7 134
	16 182

	Долгосрочная задолженность 
по налогообложению
	4 763
	10 553
	14 180

	Отложенное налоговое обязательство
	6 742
	12 512
	6 334

	Всего долгосрочные обязательства
	14 365
	30 199
	36 696

	Всего обязательства
	50 145
	72 080
	78 705

	Доля меньшинства
	10 671
	7 672
	7 376

	Собственный капитал: 
уставный капитал
	26 227
	26 243
	26 306

	Поправка на валютный курс
	835
	714
	965

	Нераспределенный доход
	28 427
	11 513
	7 789

	Всего собственный капитал
	55 489
	38 470
	35 060

	Всего обязательства и 
собственный капитал
	116 305
	118 222
	121 141


ПРИЛОЖЕНИЕ 2

Показатели предприятия АО «BASF» за 2005-2007 г.г., тыс. тенге

	ПОКАЗАТЕЛИ 
	2005
	2006
	2007

	АКТИВЫ
	
	
	

	Текущие активы:
	 
	 
	 

	Денежные средства и их эквиваленты
	3 820
	3 294
	3 969

	Расчеты с покупателями, нетто
	9 017
	8 156
	7 919

	Расходы, произведенные авансом, авансы и прочая дебиторская задолженность
	5 612
	6 069
	5 939

	Товарно-материальные запасы
	12 568
	12 559
	12 735

	Всего текущие активы
	31 017
	30 078
	30 562

	Основные средства
	88 041
	86 488
	84 655

	Инвестиции, имеющиеся в наличии для продажи
	1 655
	1 336
	308

	Инвестиции в зависимые общества
	-
	-
	372

	Отложенные налоговые требования
	-
	-
	44

	Прочие активы
	428
	320
	364

	Всего долгосрочные активы
	90 124
	88 144
	85 743

	Всего активы
	121 141
	118 222
	116 305

	ОБЯЗАТЕЛЬСТВА И СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ 
	
	
	

	Текущие обязательства:
	 
	 
	 

	Текущие расчеты с поставщиками
	13 592
	16 148
	14 444

	Прочая задолженность и начисленные расходы
	9 615
	6 302
	6 995

	Текущая задолженность по налогообложению
	9 666
	9 493
	5 368

	Гарантийное обслуживание и прочие резервы
	1 511
	898
	1 002

	Краткосрочные займы
	5 481
	4 864
	4 297

	Авансы от покупателей
	2 144
	4 176
	3 674

	Всего текущие обязательства
	42 009
	41 881
	35 780

	Долгосрочные займы
	16 182
	7 134
	2 860

	Долгосрочная задолженность по налогообложению
	14 180
	10 553
	4 763

	Отложенное налоговое обязательство
	6 334
	12 512
	6 742

	Всего долгосрочные обязательства
	36 696
	30 199
	14 365

	Всего обязательства
	78 705
	72 080
	50 145

	Доля меньшинства
	7 376
	7 672
	10 671

	Собственный капитал: 
	
	
	

	Уставный капитал
	26 306
	26 243
	26 227

	Поправка на валютный курс
	965
	714
	835

	Нераспределенный доход
	7 789
	11 513
	28 427

	Всего собственный капитал
	35 060
	38 470
	55 489

	Всего обязательства и собственный капитал
	121 141
	118 222
	116 305

	Чистая выручка от реализации
	90 027
	98 841
	112 843

	Себестоимость реализации
	-74 761
	-82 695
	-91 549

	Валовый доход от реализации
	15 266
	16 146
	21 294

	Реализационные, общие и административные расходы
	-8 943
	-12 633
	-8 790

	Расходы на НИОКР
	-1 500
	-1 375
	-2 496

	Прочие операционные расходы
	-4 789
	-1 974
	-2 842

	Доход (расход) от основной деятельности
	34
	164
	7 166

	Расходы на выплату процентов
	-10 355
	-3 776
	-3 158

	(Расход) доход от курсовой разницы
	-6 246
	-358
	-72

	Доход по денежной позиции
	15 202
	7 455
	5 578

	Доход в результате уменьшения и списания задолженности по налогам и прочим заемным средствам 
	7 324
	11 335
	8 501

	Эффект от признания финансовых инструментов, нетто
	-
	-
	200

	Доход (расход) до налогообложения
	5 959
	14 820
	18 215

	Текущие расходы по налогу на доход
	-1 772
	-4 686
	-5 998

	(Расходы) выгода по отложенному налогу на доход
	-2 713
	-6 177
	4 336

	Чистый доход (расход)
	1 474
	3 957
	16 553

	Доля меньшинства
	-263
	-688
	-2 726

	Чистый доход (расход) собственников АО «BASF»
	1 211
	3 269
	13 827
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