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Сформирован баланс ООО «Бриз», торгующего офисной мебелью  на 01.01.2008г. (табл.1).

Требуется: 

1. Проанализировать структуру активов и пассивов баланса, рассчитать аналитические показатели и сделать предварительные выводы о политике формирования активов и финансовых ресурсов, финансовой устойчивости, платежеспособности и ликвидности.

2. Сформировать заключение о финансовом положении предприятия.

3. Дать рекомендации по оптимизации финансовой структуры капитала.

4. Построить прогнозную финансовую отчётность на следующий плановый период при условии роста выручки от реализации на 5%.

Баланс ООО «Бриз» на 01.01.2008г., тыс. руб..

	АКТИВ
	Начало периода
	Конец периода

	1
	2
	3

	I. Внеоборотные активы
	
	

	Нематериальные активы:
	
	

	Незавершенное строительство
	
	

	Основные средства:
	360
	343

	Долгосрочные финансовые вложения:
	
	

	Долгосрочная дебиторская задолженность
	
	

	Прочие внеоборотные активы
	
	

	Итого по разделу I
	360
	343

	II. Оборотные активы
	
	

	Запасы:
	3635
	4560

	        Сырье и материалы и другие аналогичные ценности
	29
	24

	         Незавершенное производство
	
	

	         готовая продукция
	3593
	4517

	         расходы будущих периодов
	13
	19

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	614
	2375

	         В том числе покупатели и заказчики
	593
	1377

	Краткосрочные  финансовые вложения
	
	

	Денежные средства и их эквиваленты:
	
	

	         в национальной валюте
	1
	102

	Прочие оборотные активы
	
	

	Итого но разделу II
	4250
	7037

	Баланс
	4610
	7380


	ПАССИВ
	Начало периода
	Конец 

Периода

	1
	2
	3

	III. Капитал и Резервы
	
	

	Уставный капитал
	10
	10

	Дополнительный капитал
	
	

	Прочий дополнительный капитал
	
	

	Резервный капитал
	
	

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	959
	2288

	Неоплаченный капитал
	
	

	Итого по разделу III
	969
	2298

	IV. Долгосрочные обязательства
	
	

	Займы и кредиты
	700
	248

	Отсроченные налоговые обязательства
	
	

	Прочие долгосрочные обязательства
	
	

	Итого но разделу IV
	700
	248

	V. Краткосрочные обязательства
	
	

	Займы и кредиты
	1000
	1687

	Кредиторская задолженность :
	1941
	3147

	          поставщики и подрядчики
	1735
	2389

	          перед персоналом организации
	125
	58

	          перед государственными внебюджетными фондами
	13
	16

	          по налогам и сборам
	-
	108

	          прочие кредиторы
	68
	576

	Прочие текущие обязательства
	
	

	Итого но разделу V
	2941
	4834

	Баланс
	4610
	7380


Решение

1. Анализ структуры активов и пассивов баланса и расчёт аналитических показателей. Для удобства анализа структуры активов и пассивов сформируем агрегированный баланс (табл.2).

Агрегированный баланс ООО «Бриз»

	Показатель
	Код стр.
	сумма, тыс.руб.
	структура, %

	
	
	на начало года
	на конец года
	изменения
	темп роста, %
	на начало года
	на конец года
	изменения

	АКТИВ
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	360
	343
	-17
	95%
	8%
	5%
	-3%

	II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	4 250
	7 037
	2 787
	166%
	92%
	95%
	3%

	Запасы
	210
	3 635
	4 560
	925
	125%
	79%
	62%
	-17%

	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям
	220
	0
	0
	0
	0%
	0%
	0%
	0%

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	240
	614
	2 375
	1 761
	387%
	13%
	32%
	19%

	Краткосрочные финансовые вложения
	250
	0
	0
	0
	0%
	0%
	0%
	0%


	Денежные средства
	260
	1
	102
	101
	10200%
	0%
	1%
	1%

	БАЛАНС
	300
	4 610
	7 380
	2 770
	160%
	100%
	100%
	0%

	ПАССИВ
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ
	 
	969
	2 298
	1 329
	237%
	21%
	31%
	10%

	Уставный капитал
	410
	10
	10
	0
	100%
	0%
	0%
	0%

	Добавочный капитал
	420
	0
	0
	0
	0%
	0%
	0%
	0%

	Резервный капитал
	430
	0
	0
	0
	0%
	0%
	0%
	0%

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	470
	959
	2 288
	1 329
	239%
	21%
	31%
	10%

	IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	 
	700
	248
	-452
	35%
	15%
	3%
	-12%

	V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
	 
	2 941
	4 834
	1 893
	164%
	64%
	66%
	2%

	Займы и кредиты
	610
	1 000
	1 687
	687
	169%
	22%
	23%
	1%

	Кредиторская задолженность
	620
	1 941
	3 147
	1 206
	162%
	42%
	43%
	1%

	БАЛАНС
	700
	4 610
	7 380
	2 770
	160%
	100%
	100%
	0%


Внеоборотные активы:

· уменьшились за год на -17 тыс.руб., а его доля уменьшились с 8% до 5%

Оборотные активы увеличились на 2787 тыс.руб, а доля с 92% до 95%

· Запасы увеличились за год на 925 тыс.руб., а его доля уменьшилась с 79% до 62 %

· Дебиторская задолженность увеличилась за год на 1761 тыс.руб, а доля увеличилась с 13% до 32%

· Денежные средства увеличились за год на 101 тыс.руб., а доля увеличилась с 0% до 1%

В итоге Баланс увеличился на 2770 тыс.руб.

Произошел рост активов на 2770 тыс.руб. Причиной роста послужил рост оборотных активов на 2787 тыс.руб. в основном из-за роста запасов на 925 тыс.руб. Структура активов не претерпела значительных изменений, тем не менее, структура активов характеризуется как ликвидная, т.к. доля оборотных активов составляет более 95%.

Капитал и Резервы:

· Нераспределенная прибыль увеличилась за год на 1329 тыс.руб, а его доля увеличилась с 21% до 31%

Долгосрочные обязательства уменьшились за год на 452 тыс.руб., а доля уменьшилась с 15% до 3%.

Краткосрочные обязательства увеличились за год на 1893 тыс.руб., а доля увеличилась с 64 до 66%  в том числе:

· Займы и кредиты увеличились на 687 тыс.руб., а доля увеличилась с 22% до 23%

· Кредиторская задолженность увеличилась на 1206 тыс.руб., а доля увеличилась с 42% до 43%

В итоге Баланс увеличился за год на 2770 тыс.руб. 

Произошел рост пассивов на 2770 тыс.руб. причиной роста послужил рост собственного капитала на 1329 тыс.руб. из-за роста нераспределенной прибыли, в то же время наблюдается увеличения краткосрочных обязательств на 1893 тыс.руб., в основном из-за увеличения займов на 687 тыс.руб.

Значения основных аналитических коэффициентов

	Наименование коэффициента
	Формула расчета
	Значения

	
	
	на начало периода
	на конец периода

	1
	2
	3
	4

	Оценка имущественного положения

	Сумма хозяйствен​ных средств, находящихся в распоря​жении предприятия
	Валюта баланса
	4610
	7380

	Определение финансовой устойчивости

	Наличие собственных оборотных средств
	1-й р. П + 2-й р. П  –  1-й р.А
	1309
	2203

	Доля собственных оборотных средств
	СОС / (2-й + 3-й р. А)
	0,308
	0,313



	Нормальные источ​ники покрытия запасов (НИПЗ)
	СОС + Расчеты с кредито​рами по товарным опера​циям + Краткосрочные кредиты под оборотные средства
	4044
	6279



	Доля НИПЗ: 
	
	
	

	       в текущих активах
	НИПЗ / Текущие активы НИПЗ
	0,95
	0,89



	       Запасах и затратах
	НИПЗ / Запасы и затраты
	1,113
	1,377



	Тип финансовой устойчивости
	Абсолютная:  СОС > Запасы  и затраты

Нормальная: СОС < Запасы и затраты < НИПЗ 

Критическая: НИПЗ < Запасы и затраты
	Нормальная финансовая устойчивость


	Нормальная 

Финансовая

 устойчивость

	Показатели ликвидности

	Коэффициент абсо​лютной ликвидности
	(Денежные средства + Краткосрочные фин. вложения) / Краткосрочные заемные средства
	0,0003
	0,0211

	Коэффициент промежуточного покрытия
	(Денежные средства + Краткосрочные фин. вло​жения + Дебиторская задол​женность) / Краткосрочные заемные средства
	0,21
	0,51



	Коэффициент общей ликвидности
	(Денежные средства + Краткосрочные фин. вложения + Дебиторская задолженность + Запасы и затраты) / Краткосрочные заемные средства
	1,45
	1,46



	Доля оборотных средств в активах
	Текущие активы / Валюта баланса
	0,92
	0,95

	Доля производст​венных запасов в текущих активах
	Запасы и затраты / Текущие активы
	0,86
	0,65



	Доля собственных оборотных средств в покрытии запасов
	СОС / Запасы и затраты
	0,36
	0,48



	Коэффициент покрытия запасов
	НИПЗ / Запасы и затраты
	1,11
	1,38



	Коэффициенты рыночной устойчивости

	Коэффициент кон​центрации собственного капитала
	Собственный капитал / Валю​та баланса
	0,21
	0,31



	Коэффициент финансирования
	Собственный капитал / Заем​ные средства
	0,27
	0,45



	Коэффициент маневренности собственного капитала
	СОС / Собственный капитал
	1,35
	0,95



	Коэффициент структуры долго​срочных вложений
	Долгосрочные заемные средства / Иммобили​зованные активы
	1,94
	0,72

	Коэффициент инвестирования
	Собственный капитал / Иммобилизованные активы
	2,69
	6,70


Актив баланса содержит сведения о размещении капитала, имеющегося в распоряжении предприятия, т.е. о вложениях в конкретное имущество и материальные ценности, о расходах предприятия на производство и реализацию продукции и об остатках свободной денежной наличности. Основным признаком группировки статей актива баланса считается степень их ликвидности (быстрота превращения в денежную наличность). От того, какие средства вложены в основные и оборотные средства, сколько их находится в сфере производства и в сфере обращения, в оптимальном их соотношении, во многом зависят результаты производственной и финансовой деятельности, следовательно, и финансовое состояние предприятия.

Все рассчитанные коэффициенты ликвидности на конец года по сравнению с началом  увеличились (кроме доли производственных запасов в текущих активах). 

Коэффициент абсолютной ликвидности увеличился на 2,1 % (с 0,0003 до 0,0211). Он является наиболее жестким критерием ликвидности предприятия  и показывает, какая часть краткосрочных заемных обязательств может быть при необходимости погашена немедленно за счет имеющихся денежных средств. 

Коэффициент промежуточного покрытия увеличился в 2,4 раза          (с 0,21 до 0,51). Он показывает, какую часть краткосрочной задолженности предприятие может погасить за счет денежных средств, краткосрочных финансовых вложений и дебиторских долгов.

Коэффициент общей ликвидности увеличился в 1,01 раза (с 1,45 до 1,46​). Он показывает, в какой степени оборотные активы предприятия превышают его краткосрочные обязательства, и чем он выше, тем больше доверия вызывает предприятие у кредиторов. Если коэффициент меньше 1, то такое предприятие неплатежеспособно.

Доля оборотных средств в активах увеличилась с 0,92 до 0,95 (на   3 %), а доля производственных запасов в текущих активах снизилась на 21 %  (с 0,86 до 0,65). 

Большая часть имущества организации формируется за счет собственного капитала. Доля собственных оборотных средств в покрытии запасов увеличилась к концу периода в 1,3 раза (с 0,36 до 0,48). Она характеризует ту часть стоимости запасов, которая покрывается собственными оборотными средствами. Коэффициент покрытия запасов рассчитывается соотнесением величины НИПЗ и суммы запасов. К НИПЗ относят источники, которые, по крайней мере логически могут рассматриваться как источники покрытия запасов (ссуды банков под товарные запасы, кредиторская задолженность за поставленные сырье и материалы). Если значение данного показателя меньше 1, то текущее финансовое состояние предприятия рассматривается как неустойчивое. Коэффициент покрытия запасов к концу периода увеличился на 0,27           (с 1,11 до 1,38).

Одна из важнейших характеристик финансового состояния предприятия  - стабильность его деятельности с позиции долгосрочной перспективы. Она связана прежде всего с общей финансовой структурой предприятия, степенью его зависимости от кредиторов и инвесторов.

Все коэффициенты рыночной устойчивости также выросли к концу периода по сравнению с началом.

Коэффициент кон​центрации собствен​ного капитала характеризует долю собственности владельцев предприятия в общей сумме средств, авансированных в его деятельность. Чем выше значение этого коэффициента, тем более финансово устойчиво, стабильно и независимо от внешних кредиторов предприятие. На ООО «Бриз» к концу периода он вырос с 0,21 до 0,31 (на 10 %). Это указывает на рост величины собственного капитала в валюте баланса. 

Коэффициент финансирования является обратным показателю финансовый леверидж. Они показывают количество денежных средств, которое может привлечь организация на собственный капитал. К концу периода коэффициент финансирования увеличился в 1,7 раза (с 0,27 до 0,45).  

Коэффициент маневренности показывает, какая часть собственного капитала используется для финансирования текущей деятельности, т.е. вложена в оборотные средства, а какая часть капитализирована. Предполагается, что долгосрочные пассивы предназначаются для финансирования основных средств и капитальных вложений. На начало года показатель был равен 1,35, и к концу года он уменьшился до 0,95  (на 40 %). Это свидетельствует об уменьшении маневренности в использовании собственных средств предприятия, но их недостаток предприятие все равно продолжает испытывать.

Коэффициент структуры долгосрочных вложений указывает, что соотношение долгосрочных заемных средств и иммобилизованных активов    на начало периода, составляет 1,94 к концу периода стало составлять 0,72. 

Коэффициент инвестирования отражает отношение собственного капитала и внеоборотных (иммобилизованных) активов. К концу периода он повысился на 0,401 (на 40,1 %) и стал составлять 6,70. Величина собственного капитала приблизилась к величине внеоборотных активов, а это значит, что предприятие стало более финансово устойчивым. 

Рассчитанные показатели свидетельствуют о достаточно устойчивом финансовом состоянии к концу периода по сравнению с началом.  

3.Рекомендации по оптимизации финансовой структуры капитала

Найдем средневзвешенную стоимость капитала.

Вариант 1.

WACC=Kпривл.* dпривл. + Kзаем.* dзаем. + Kсоб. * dсоб.,

где Kпривл. – цена  привлеченных средств,

dпривл. – доля  привлеченных средств в общих финансовых поступлениях,

Kзаем. – цена заемных средств,

dзаем. – доля заемных средств в общих финансовых поступлениях,

Kсоб. – цена собственных средств,

dсоб. - доля собственных средств в общих финансовых поступлениях.

	Наименование
	Показатель
	Доля
	Цена, %

	I.Валюта баланса
	7380
	1,0
	

	II.Привлеченный капитал
	2483
	0,34
	0

	1.Дебит. задолженность
	2375
	0,32
	0

	2.Задол. по выплате налогов
	108
	0,02
	0

	III.Заемный капитал
	1935
	0,26
	9,25

	1.Долгосрочные кредиты
	248
	0,03
	

	2.Краткосрочные кредиты
	1687
	0,23
	

	IV.Собственный капитал
	2298
	0,31
	48,34

	1.Уставный капитал
	10
	0,001
	

	2.Нераспределенная прибыль
	2288
	0,309
	


Цену СК найдем через рентабельность СК: 

Рентск = ЧП / СКср * 100

Рентск = 1480 / 3061,48 *100 = 48,34%

Таким образом, средневзвешенная цена капитала  (WACC) будет выглядеть следующим образом: WACC = 0,26*9,25% +0,31*48,34% = 17,39%

Опираясь на расчет WACC, мы можем вычислить эффект финансового рычага.

ЭФР = (1-Н)*(Ракт – WACC)*(ЗК/СК)

Ракт = ЧП / Аср * 100 = 1480 / 5995 * 100 = 24,69%

ЭФР = (1-0,24)*(24,69%-17,39%)*(1935/2298) = 4,66%

Эффект финансового рычага – это величина, которая образуется в результате использования заемных ресурсов, она приращивается к рентабельности СК.

В данном случае ЭФР очень незначительный. Это говорит о том, что предприятие опирается на собственный капитал и практически не использует заемный. 

      В связи с этим для оптимизации финансовой структуры капитала можно порекомендовать данному предприятию, активнее использовать заемный капитал.

   В связи с повышением дебиторской задолженности за отчетный период на 19% можно порекомендовать применить систему скидок для покупателей в целях скорейшего возврата денежных средств. Это будут  поощрительные меры по снижению  стоимости  товара на 1-2% при  оплате за товар в 5 -дневный срок после  получения счетов-фактур. 

Для того, чтобы  улучшить финансовую устойчивость  можно  сокращать  величину  основных средств  при более эффективном  их использовании. 

4. Построение прогнозной финансовой отчётности на следующий плановый период (2008 г.) при условии роста выручки от реализации на 5%. 

	АКТИВ
	конец периода
	Прогноз

	1
	2
	3

	I. Внеоборотные активы
	
	

	Нематериальные активы:
	
	

	Незавершенное строительство
	
	

	Основные средства:
	343
	343

	Долгосрочные финансовые вложения:
	
	

	Долгосрочная дебиторская задолженность
	
	

	Прочие внеоборотные активы
	
	

	Итого по разделу I
	343
	343

	II. Оборотные активы
	
	

	Запасы:
	4560
	4788                                                                                                                                         

	        Сырье и материалы и другие аналогичные ценности
	24
	24+24*0,05=25,2

	         Незавершенное производство
	
	

	         готовая продукция
	4517
	4517+4517*0,05 = 4742,85                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

	          Расходы будущих периодов
	19
	19+19*0,05=

19,95

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	2375
	2375+2375*

0,05=2493,75

	         В том числе покупатели и заказчики
	1377
	1377+1377*

0,05=1445,85

	Краткосрочные  финансовые вложения
	
	

	Денежные средства и их эквиваленты:
	
	

	         в национальной валюте
	102
	102+102*0,05

=107,1

	Прочие оборотные активы
	
	

	Итого но разделу II
	7037
	7388,85

	Баланс
	7380
	7731,85


	ПАССИВ
	Начало периода
	Конец 

Периода

	1
	2
	3

	III. Капитал и Резервы
	
	

	Уставный капитал
	10
	10

	Дополнительный капитал
	
	

	Прочий дополнительный капитал
	
	

	Резервный капитал
	
	

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	2288
	3814,96

	Неоплаченный капитал
	
	

	Итого по разделу III
	2298
	3824,96

	IV. Долгосрочные обязательства
	
	

	Займы и кредиты
	248
	248

	Отсроченные налоговые обязательства
	
	

	Прочие долгосрочные обязательства
	
	

	Итого но разделу IV
	248
	248

	V. Краткосрочные обязательства
	
	

	Займы и кредиты
	1687
	1687+1687*0,05=

1771,35

	Кредиторская задолженность :
	3147
	3147+3147*0,05=

3304,35

	          поставщики и подрядчики
	2389
	2389+2389*0,05=

2508,45

	          перед персоналом организации
	58
	58+58*0,05=

60,9

	          перед государственными внебюджетными фондами
	16
	16+16*0,05=16,8

	          по налогам и сборам
	108
	108+108*0,05=

113,4

	          прочие кредиторы
	576
	576+576*0,05=

604,8

	Прочие текущие обязательства
	
	

	Итого но разделу V
	4834
	5075,7

	Баланс
	7380
	9148,66


Отчет о прибылях и убытках (тыс.руб.)

	Доходы и расходы по обычным видам деятельности
	

	Выручка от продажи
	53861

	Себестоимость проданных товаров
	(45700)

	Валовая прибыль
	8161

	Коммерческие расходы
	(5759)

	Прибыль (убыток) от продаж
	2402

	Прочие доходы и расходы:
	

	Проценты к получению
	1

	Проценты к уплате
	(179)

	Прочие расходы
	(244)

	Прибыль (убыток) до налогообложения
	1980

	Текущий налог на прибыль
	(500)

	Чистая прибыль (убыток) отчетного периода
	1480


Для нахождения прогнозной нераспределенной прибыли сначала необходимо найти рентабельность продаж:

                         ЧРпродаж=ЧПотч./Вотч = 1480 / 53861 = 0,027 = 2,7%                                                                                        

Далее находим Выручку прогнозную:

                         Впр = Вфакт * 1,05 = 53861 * 1,05 =  56554,05                                                                               

Теперь можем найти Чистую прибыль прогнозную:

                         ЧПпрогн.=ЧРпродаж*Впрогн = 0,027 * 56554,05 = 1526,96  

Нераспределенная прибыль прогнозная:

                         НПпрогн.=ЧПпрогн.*(1 - Нд) = 1526,96 * (1-0,05) = 1450,61                                                                         

Нераспределенная прибыль будет равна:    

                         НП=НПотч.+НПпрогн = 2288 + 1450,61 = 3738,61                                                                              

 После составления прогнозного баланса нам потребуется найти  потребность во внешнем финансировании:


[image: image1.emf]ПВФ=А−П=7731,85−9148,66=−1416,81


В нашем случае предприятие не нуждается в дополнительном внешнем финансировании. 
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