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ВВЕДЕНИЕ

Оборотные активы составляют существенную долю всех активов предприятия. От умелого управления ими во многом зависит успешная предпринимательская деятельность хозяйственного объекта. Управление оборотными активами занимает особое место в работе финансового менеджера, поскольку является постоянным, ежедневным и непрерывным процессом.

Выделяют следующие укрупненные компоненты оборотных активов, имеющие значение в системе финансового менеджмента: производственные запасы, дебиторская задолженность, денежные средства и их эквиваленты. Как и в отношении других объектов управления, входящих в сферу интересов финансового менеджера, речь идет не о предметно-вещественном составе оборотных активов, а о политике оптимального управления вложениями в эти активы. Занижение величины оборотных средств влечет за собой неустойчивое финансовое состояние, перебои в производственном процессе и,  как следствие, снижение объема производства и прибыли. В свою очередь, завышение размера оборотных средств снижает возможности предприятия производить капитальные затраты по расширению производства. Замораживание средств (собственных  и  заемных) в любом виде, будь то складские запасы готовой продукции или приостановленное производство, излишние сырье и материалы, обходятся предприятию очень дорого, так как свободные денежные средства можно использовать более рационально для получения дополнительного дохода. На предприятии определение потребности в оборотных средствах должно быть увязано со сметой затрат на производство и производственным планом предприятия. В нем следует обосновывать выпуск конкретных видов продукции в нужном количестве и в определенные сроки.

Несмотря на нестабильность хозяйственных связей, ненадежность поставщиков, трудности приобретения качественного сырья и комплектующих изделий, в производственном плане должны быть отработаны вопросы, от которых зависят обеспечение производства и потребность в оборотных средствах. Задачи значительно упрощаются, если  своевременно заключены хозяйственные договоры и определены все условия поставок (цены на товарно-материальные ценности, размеры поставляемых партий, условия и формы расчетов и др.). Если с поставщиками уже сложились хозяйственные связи, то условия и периодичность поставок товарно-материальных ценностей, их оплаты несложно учесть при расчете потребности в оборотных средствах.

        Одновременно с определением круга поставщиков составляется полный перечень видов сырья, основных и вспомогательных материалов, топлива, МБП, запасных частей, при необходимости предусматривается использование тары – покупной или собственного производства, разовой или оборотной (возвратной).  

         В завершающей части производственного плана отражается возможные производственные затраты по выпуску продукции, определяющие в сумме производственную себестоимость продукции. Именно величина производственных затрат лежит в основе определения потребности в оборотных средствах.

Актуальность данной темы обусловлена тем, что оптимизация и состояние оборотных средств напрямую связана с эффективной работой предприятия и с тем, получит ли предприятие прибыль. Для того чтобы эффективно управлять оборотными активами, нужно рассматривать их в целом и, что наиболее важно, в разрезе  отдельных статей.

Глава 1. Понятие оборотного капитала.
1.1. Особенности  формирования  оборотного капитала
В наиболее общем виде структура оборотных средств и их источников показана в бухгалтерском балансе. Чистый оборотный капитал представляет собой разность между текущими активами и краткосрочной кредиторской задолженностью (ОК = ТА — КЗ), поэтому любые изменения в составе его компонентов прямо или косвенно влияют на его размер и качество. Как правило, разумный рост чистого оборотного капитала рассматривается как положительная тенденция, однако могут быть и исключения. Например, его рост за счет увеличения безнадежных дебиторов вряд ли удовлетворит финансового менеджера.

Одной из основных составляющих оборотного капитала являются производственные запасы предприятия, которые, в свою очередь, включают в себя: сырье и материалы, незавершенное производство, готовую продукцию и прочие запасы.

Поскольку предприятие вкладывает средства в образование запасов, то издержки хранения запасов связаны не только со складскими расходами, но и с риском порчи и устаревания товаров, а также с вмененной стоимостью капитала, т.е. с нормой прибыли, которая могла быть получена в результате других инвестиционных возможностей с эквивалентной степенью риска.

Большинство предприятий допускает, что образование запасов имеет такую же степень риска, что и типичные для данного предприятия капитальные вложения, и поэтому при расчете издержек хранения использует среднюю вмененную стоимость капитала предприятия.

Экономический и организационно-производственный результаты от хранения определенного вида текущих активов в том или ином объеме носят специфический для данного вида активов характер. Например, большой запас готовой продукции (связанный с предполагаемым объемом продаж) сокращает возможность образования дефицита продукции при неожиданно высоком спросе. Подобным образом достаточно большой запас сырья и материалов спасает предприятие в случае неожиданной нехватки соответствующих запасов от прекращения процесса производства или покупки более дорогостоящих материалов-заменителей. Большое количество заказов на приобретение сырья и материалов хотя и приводит к образованию больших запасов, тем не менее имеет смысл, если предприятие может добиться от поставщиков снижения цен (так как больший размер заказа обычно предусматривает некоторую льготу, предоставляемую поставщиком в виде скидки). По тем же причинам предприятие предпочитает иметь достаточный запас готовой продукции, который позволяет дольше и более экономично управлять производством. В результате этого уже само предприятие, как правило, предоставляет скидку клиентам. Задача финансового менеджера — выявить результат и затраты, связанные с хранением запасов, и подвести разумный баланс.

Дебиторская задолженность — важный компонент оборотного капитала. Когда одно предприятие продает товары другому предприятию или организации, совсем не значит, что товары будут оплачены немедленно. Неоплаченные счета за поставленную продукцию (или счета к получению) и составляют большую часть дебиторской задолженности. Специфический элемент дебиторской задолженности — векселя к получению, являющиеся по существу ценными бумагами (коммерческие ценные бумаги). Одной из задач финансового менеджера по управлению дебиторской задолженностью являются определение степени риска неплатежеспособности покупателей, расчет прогнозного значения резерва по сомнительным долгам, а также предоставление рекомендаций по работе с фактически или потенциально неплатежеспособными покупателями.

Денежные средства и ценные бумаги — наиболее ликвидная часть текущих активов — также являются составляющей оборотного капитала. К денежным средствам относятся деньги в кассе, на расчетных и депозитных счетах. Ценные бумаги, составляющие краткосрочные финансовые вложения, включают: ценные бумаги других предприятий, государственные казначейские билеты, государственные облигации и ценные бумаги, выпущенные местными органами власти.

Выбирая между наличными средствами и ценными бумагами, финансовый менеджер решает задачу, подобную той, которую решает менеджер по производству. Всегда существуют преимущества, связанные с созданием большого запаса денежных средств, — они позволяют сократить риск истощения наличности и дают возможность удовлетворить требование оплатить тариф ранее установленного законом срока. С другой стороны, издержки хранения временно свободных, неиспользуемых денежных средств гораздо выше, чем затраты, связанные с краткосрочным вложением денег в ценные бумаги (в частности, их можно условно принять в размере неполученной прибыли при возможном краткосрочном инвестировании). Таким образом, финансовому менеджеру необходимо решить вопрос об оптимальном запасе наличных средств.

К текущим обязательствам относится краткосрочная кредиторская задолженность, прежде всего банковские ссуды и неоплаченные счета других предприятий. В условиях рыночной экономики основным источником ссуд являются коммерческие банки. Как правило, банки требуют документального подтверждения обеспеченности запрашиваемых кредитов товарно-материальными ценностями заемщика. Альтернативный вариант заключается в продаже предприятием части своей дебиторской задолженности финансовому учреждению с предоставлением ему возможности получать деньги по долговому обязательству. Следовательно, одни предприятия могут решать свои проблемы краткосрочного финансирования путем залога имеющихся у них текущих активов, другие — за счет частичной их продажи.

1.2. Модели управления оборотным капиталом.
Управление оборотным капиталом составляет наиболее обширную часть финансового менеджмента во всей системе управления использованием капитала предприятия. Это связано с существованием большого количества элементов актива, формируемых за счет оборотного капитала, требуемых индивидуализации управления. Важность проявляется и высокой динамикой трансформации видов оборотного капитала; высокой ролью в обеспечении платежеспособности, рентабельностью и других целевых результатов финансовой деятельности предприятия. 

    Политика управление использованием оборотного капитала представляет собой часть общей политики управления использованием совокупного операционного капитала предприятия, заключающаяся в формировании необходимого объема и состава этого капитала и обеспечении необходимых условий оптимизации процесса его обращения.  Существует специально разработанный перечень этапов управления оборотным капиталом.  В первую очередь (I этап) необходимо провести анализ использования оборотного капитала в операционном процессе предприятия в предшествующем периоде. Для этого рассматривается динамика общего объема оборотного капитала, динамика состава оборотных активов предприятия, сформированных за счет оборотного капитала. Анализ состава оборотных активов предприятия по отдельным их видам позволяет оценить уровень их ликвидности.

    Результаты позволяют определить общий уровень эффективности управления оборотным капиталом предприятия и выявить основные направления его увеличения в предстоящем периоде. На следующем этапе (II этап) происходит определение принципиальных подходов к формированию оборотных активов за счет операционного капитала предприятия. Теория финансового менеджмента рассматривает три принципиальных подхода к формированию оборотных активов предприятия:

консервативный подход - предполагает создание высоких размеров резервов оборотного капитала на случай непредвиденных сложностей в обеспечении предприятия  сырьем и материалами, ухудшении условий производства, задержки инкассации дебиторской задолженности и т.д.;

умеренный – направлен на обеспечение полного удовлетворения текущей потребности во всех видах оборотных активов и создания нормированных страховых их размеров;

агрессивный – заключается в минимизации всех форм  страховых резервов по отдельным видам этих активов.

В конечном итоге все эти подходы определяют сумму этого капитала и уровень его капиталоемкости по отношении к объему операционной деятельности.

    На III этапе происходит оптимизация объема оборотного капитала. Такая оптимизация должна исходить из избранного типа политики формирования оборотных активов, обеспечивая заданный уровень соотношения эффективности и риска использования оборотного капитала.

Оптимизация соотношения постоянной и переменной частей оборотного капитала, используемых в операционном процессе, относится к IV этапу. Это является основой для управления его оборачиваемостью в процессе использования.

    На следующем, V этапе происходит обеспечение необходимой ликвидности используемых активов, сформированных за счет оборотного капитала. На заключительном этапе обеспечивается увеличение рентабельности оборотного капитала. Его размер должен генерировать определенную прибыль при его использовании производственно-сбытовой деятельности.

    Составной частью процесса управления оборотного капитала является обеспечение своевременного использования временно свободного остатка денежных активов для формирования эффективного портфеля краткосрочных финансовых вложений. Цели и характер управления отдельными видами оборотных активов, сформированного за счет операционного капитала, имеют существенные отличительные особенности. Поэтому на предприятии с большим объемом используемого оборотного капитала разрабатывается самостоятельная политика управления отдельными видами оборотных средств (запасами ТМЦ, дебиторской задолженностью и денежными активами).

Для более подробного изучения проблемы необходимо рассмотреть особенности моделей управления отдельными видами оборотных активов.

1.3. Политика управления оборотным капиталом

Управление оборотными активами составляет наиболее обширную часть операций финансового менеджмента. Это связано с большим количеством элементов их внутреннего материально-вещественного и финансового состава, требующих индивидуализации управления; высокой динамикой трансформации их видов; высокой ролью в обеспечении платежеспособности, рентабельности и других целевых результатов финансовой деятельности предприятия.

Целенаправленное управление оборотными активами предприятия определяет необходимость предварительной их классификации. С позиций финансового менеджмента эта классификация оборотных активов строится по следующим основным признакам (рис. 1.)

1. По характеру финансовых источников формирования выделяют валовые, чистые и собственные оборотные активы.

а) Валовые оборотные активы (или оборотные средства в целом) характеризуют общий их объем, сформированный за счет как собственного,

так и заемного капитала. В составе отчетного баланса предприятия они «

отражаются как сумма второго и третьего разделов его актива.

б) Чистые оборотные активы (или чистый рабочий капитал) характеризует ту часть их объема, которая сформирована за счет собственного и долгосрочного заемного капитала.

Сумму чистых оборотных активов рассчитывают по следующей формуле:

ЧОА = ОА - КФО,

где ЧОА - сумма чистых оборотных активов предприятия;

ОА - сумма валовых оборотных активов предприятия; 

КФО - краткосрочные текущие  финансовые обязательства предприятия.
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Рис. 1. Классификация оборотных активов предприятия по основным

признакам.

в) Собственные оборотные активы (или собственные оборотные средства) характеризуют ту их часть, которая сформирована за счет собственного капитала предприятия.

Сумму собственных оборотных активов предприятия рассчитывают по формуле:

СОА = ОА-ДЗК-КФО,

где СОА - сумма собственных оборотных активов предприятия;

ОА - сумма валовых оборотных активов предприятия;

ДЗК - долгосрочный заемный капитал, инвестированный в оборотные

активы предприятия;

КФО - краткосрочные   (текущие)    финансовые   обязательства предприятия.

Если предприятие не использует долгосрочный заемный капитал для финансирования оборотных средств, то суммы собственных и чистых оборотных активов совпадают.
Глава 2. Чистый оборотный капитал.

Большое значение в анализе ликвидности предприятия имеет изучение чистого оборотного капитала. Чистый оборотный капитал придает большую финансовую не​зависимость компании в условиях замедления оборачиваемости оборотных активов (например, при задержке погашения дебитор​ской задолженности или трудностях со сбытом продукции), обес​ценения или потерь оборотных активов (в результате падения цен на готовую продукцию, банкротства дебитора).
Оптимальная сумма чистого оборотного капитала зависит от особенностей деятельности компании, в частности, от размеров предприятия, объема реализации, скорости оборачиваемости ма​териально-производственных запасов и дебиторской задолжен​ности, условий предоставления кредитов предприятию, от отрас​левой специфики и хозяйственной конъюнктуры.
На финансовом положении предприятия отрицательно сказы​вается как недостаток, так и излишек чистого оборотного капита​ла. Недостаток этих средств может привести предприятие к бан​кротству, поскольку свидетельствует о его неспособности своевре​менно погасить краткосрочные обязательства. Значительное превышение чистого оборотного капитала над оп​тимальной потребностью в нем свидетельствует о неэффективном использовании ресурсов.
Чистый оборотный капитал = текущие активы - текущие обязательства. 
Рост текущих активов (денежные средства, счета к получению, товарно-материальные запасы, расходы будущих периодов) приводит к росту чистого оборотного капитала. Менеджмент должен различать текущие активы, которые легко могут быть превращены в наличность и более постоянные активы.  
	ТЕКУЩИЕ АКТИВЫ

	ВРЕМЕННЫЕ
	ПОСТОЯННЫЕ


Временные будут проданы в определенный момент времени, а постоянные формируют основные запасы для функционирования фирмы. 

Чистый оборотный капитал является важным показателем финансовой прочности компании, надежности для текущих кредиторов. Наличие этого капитала обычно необходимо для поддержания нормального текущего финансового положения компании. 

Для нормального производства и продаж, компания должна постоянно иметь некоторый минимум запасов товарно-материальных ценностей - сырья и материалов, незавершенного производства, готовой продукции и т.п.; и для частичного покрытия этого минимума необходима некоторая сумма чистого оборотного капитала - это первая причина необходимости наличия чистого оборотного капитала. 

Для обеспечения нормальной платежеспособности компании необходимо учитывать не только размеры оборотных активов и краткосрочной задолженности, но и скорость их оборота. Недостаточная скорость оборота первых должна компенсироваться превышением их размеров над суммой краткосрочной задолженности. Это превышение и составляет чистый оборотный капитал. Недостаточная оборачиваемость оборотных активов и постоянный риск замедления оборачиваемости (например, задержка поступлений дебиторской задолженности ) составляют вторую причину необходимости чистого оборотного капитала. Третья причина необходимости наличия чистого оборотного капитала - это риск обесценения или потери оборотных активов, возникающих в результате банкротства дебитора, порчи материалов или готовой продукции. Наконец, наличие чистого оборотного капитала - необходимое условие получения краткосрочного банковского кредита. Каким по величине должен быть оборотный капитал для нормального функционирования производства? Для ответа на этот вопрос рассматриваются следующие показатели: 1. Коэффициент покрытия (текущей ликвидности) - отношение текущих активов к текущим обязательствам. Отношение 2 : 1 является устоявшейся нормой. В этом случае каждый доллар текущих обязательств имеет покрытие двумя долларами текущих активов. 

	Коэффициент покрытия =
	Текущие активы

	
	Текущие обязательства 


2. Коэффициент критической оценки ("Быстрый" показатель) - это отношение разности между текущими активами и товарно-материальными запасами к текущим обязательствам. Если отношение больше единицы, то как ориентир такой показатель считается хорошим. 
	Коэффициент критической оценки = 
	Текущие активы - Товарно-материальные запасы

	
	Текущие обязательства 


3. Оборачиваемость товарно-материальных запасов, который равен отношению себестоимости реализованной продукции к товарно-материальным запасам. Себестоимость реализованной продукции Оборачиваемость товарно- = материальных запасов Товарно-материальные запасы 

4. Товарооборот, равен отношению объема продаж к сумме товаров на складе. Например, если этот показатель равен четырем, это означает, что товары продаются и покупаются в среднем четыре раза в год. 

	Товарооборот =
	Объем продаж

	
	Товары на складе


Показатели оборачиваемости товарно-материальных запасов и товарооборота рассматриваются в динамике за ряд лет, снижение которых может свидетельствовать либо о падении спроса, либо о скоплении товаров плохого качества или устаревших образцов. 
2.1. Доходность и риск в управлении чистым оборотным капиталом.

Оборотные средства (оборотный капитал) – это часть предприятия, вложенного в его текущие активы. По материально-вещественному признаку в состав оборотных средств включаются: предметы труда (сырье, материалы), готовая продукция на складах предприятия, товары для перепродажи, денежные средства и средства в расчетах.

    Характерной особенностью оборотных средств является высокая скорость их оборота. Функциональная роль оборотных средств в процессе производства в корне отличается от основного капитала. Оборотные средства обеспечивают непрерывность процесса производства.

Вещественные элементы оборотного капитала (предметов труда) потребляются в каждом данном производственном цикле. Они полностью утрачивают свою натуральную форму, поэтому целиком включаются в стоимость изготовленной продукции.

Кругооборот капитала охватывает три стадии: заготовительную (закупки), производственную и сбытовую.

    В результате стадии закупок оборотный капитал из денежной формы переходит в производственную (предметы труда или товары).

На стадии производства ресурсы воплощаются в товар, работы или услуги. Результатом этой стадии является переход оборотного капитала из производственной формы в товарную.

    На стадии реализации оборотный капитал из товарной формы вновь переходит в денежную. Размеры первоначальной суммы денег и выручки от реализации продукции не совпадают по величине. Полученный финансовый результат бизнеса (прибыль или убыток) объясняет причины несовпадения.

    Элементы оборотного капитала являются частью непрерывного потока хозяйственных операции. Покупка приводит к увеличению производственных запасов и кредиторской задолженности; производство ведет к росту готовой продукции; реализация ведет к росту дебиторской задолженности и денежных средств в кассе и на расчетном счете. Этот цикл операций многократно повторяется и в итоге сводится к денежным поступлениям и денежным платежам.

    Период времени, в течение которого совершается оборот денежных средств, представляет собой длительность производственно-коммерческого цикла.

    Этот период складывается из отрезка времени между уплатой денег за сырье и материалы и поступлением денег от продажи готовой продукции. На продолжительность этого периода влияют: период кредитования предприятия поставщиками, период кредитования предприятием покупателей, период нахождения сырья и материалов в запасах, период производства и хранения готовой продукции на складе.

    Элементы оборотного капитала непрерывно переходят из сферы производства в сферу обращения и вновь возвращаются в производство. Часть оборотного капитала постоянно находится в сфере производства (производственные запасы, незавершенное производство, готовая продукция на складе), а другая часть – в сфере обращения (отгруженная продукция, дебиторская задолженность, денежные средства, ценные бумаги). Поэтому состав и размер оборотного капитала предприятия обусловлены не только потребностями производства, но и потребностями обращения.

    Потребность в оборотном капитале для сферы производства и для сферы обращения неодинакова для разных видов хозяйственной деятельности и даже для отдельных предприятий одной отрасли. Эта потребность определяется вещественным содержанием и скоростью оборота оборотных средств, объемом производства, технологией и организацией производства, порядком реализации продукции и закупок сырья и материалов и другими факторами.

    Собственные оборотные средства формируются за счет собственного капитала предприятия (уставный капитал, резервный капитал, накопленная прибыль). Обычно величина собственного оборотного капитала определяется как разность между итогом разделов IV и V пассива баланса и итогом раздела I актива баланса (собственные средства минус внеоборотные активы). Для нормальной обеспеченности хозяйственной деятельности оборотными средствами величина их устанавливается в пределах 1/3 величины собственного капитала. Собственные оборотные средства находятся в режиме постоянного пользования.
2.2. Источники финансирования.

    Источники формирования оборотных средств неразличимы в процессе кругооборота капитала. Так, в ходе производства информация о том, за счет каких средств приобретали потребляемое сырье и материалы, никак не используется. Однако система формирования оборотных средств оказывает влияние на скорость оборота, замедляя или ускоряя ее. Кроме того, характер источников формирования и принципы различного режима использования собственных заемных оборотных средств являются решающими факторами, влияющими на эффективность использования оборотных средств и всего капитала. Рациональное формирование и использование оборотных средств оказывает активное влияние на ход производства, на финансовые результаты и финансовое состояние предприятия, позволяя достигать успеха с минимально необходимыми в данных условиях размерами оборотных средств.

    Группировка оборотных средств по способу отражения в балансе предприятия позволяет выделить следующие группы:

1. Материальные оборотные средства в запасах – Е3. Сюда входят все статьи из раздела II актива баланса: производственные запасы, малоценные и быстроизнашивающиеся предметы, незавершенное производств, расходы будущих периодов, готовая продукции, товары, прочие запасы;

2. Дебиторская задолженность – ЕД3. В состав дебиторской задолженности включаются следующие статьи из раздела III актива баланса: товары отгруженные, расчеты с дебиторами (за товары, работы и услуги, по векселям полученным, с дочерними предприятиями, с бюджетом, с персоналом по прочим операциям, с прочими дебиторами), авансы, выданные поставщиками и подрядчиками, прочие оборотные активы;

3. Денежные средства – ЕД. В состав денежных средств включаются следующие статьи из раздела III актива баланса: касса, расчетный счет, валютный счет, прочие денежные средства, краткосрочные финансовые вложения;

4. Общая сумма оборотного капитала – Е. Е = ЕЗ + ЕДЗ + ЕД

Классификация оборотных средств по степени их ликвидности и степени финансового риска характеризует качество средств предприятия, находящихся в обороте. Задача такой классификации – выявление тех текущих активов, возможность реализации которых представляется маловероятной. Эффективное управление оборотным капиталом предприятия предполагает не только поиск и привлечение дополнительных источников финансирования, но и рациональное их размещение в активах предприятия, особенно в текущих активах.

    Деление оборотных средств на быстро реализуемые и медленно реализуемые не является абсолютным и зависит от конкретной реальной ситуации, складывающейся в каждый данный отчетный период деятельности предприятия. Может сложиться так, что остатки готовой продукции на складе предприятия реализуются быстрее (за наличные), чем наступят сроки погашения дебиторской задолженности. Поэтому для каждого предприятия и для каждого отдельного периода существует своя индивидуальная группировка текущих активов по степени ликвидности.

    Ликвидность текущих активов является главным фактором, определяющим степень риска вложений капитала в оборотные средства. Накопленные оценки реализуемости тех или иных видов оборотных средств за длительный период времени позволяет определить вероятность риска вложений в эти активы.

    Структура источников формирования оборотный средств охватывает: собственные источники; заемные источники; дополнительно привлеченные источники.

    Как правило, минимальная потребность предприятия в оборотных средствах покрывается за счет собственных источников: прибыль, уставного капитала, резервного капитала, фонда накопления и целевого финансирования. Однако в силу целого ряда объективных причин (инфляция, рост объемов производства, задержек в оплате счетов клиентов) у предприятия возникают временные дополнительные потребности в оборотных средствах. В этих случаях финансовое обеспечение хозяйственной деятельности сопровождается привлечением заемных источников: банковских и коммерческих кредитов, займов, инвестиционного налогового кредита, инвестиционного вклада работников предприятия, облигационных займов.

    Банковские кредиты предоставляются в форме инвестиционных (долгосрочных) кредитов или краткосрочных ссуд. Назначение банковских кредитов – это финансирование расходов, связанных с приобретением основных и текущих активов, а также финансирование сезонных потребностей предприятия, временного роста товарно-материальных запасов, временного роста дебиторской задолженности, налоговых платежей.

    Краткосрочные ссуды могут предоставляться: правительственными учреждениями, финансовыми компаниями, коммерческими банками, факторинговыми компаниями.

    Инвестиционные кредиты могут предоставляться: правительственными учреждениями, страховыми компаниями, коммерческими банками, андеррайтерами, индивидуальными инвесторами.

    Наряду с банковским кредитами источниками финансирования оборотных средств являются также коммерческие кредиты других предприятий и организаций, оформление в виде займов, векселей, товарного кредита и авансового платежа.
2.3. Анализ эффективности и интенсивности использования оборотного капитала предприятия.
Эффективность использования капитала характеризуется его доходностью (рентабельностью) – отношением суммы прибыли к среднегодовой сумме капитала. В процессе анализа необходимо изучить динамику показателей рентабельности капитала, установить тенденции их изменения, провести межхозяйственный сравнительный анализ их уровня с целью более полной оценки эффективности работы предприятия и поиска резервов ее повышения.

После этого можно провести факторный анализ изменения уровня данных показателей, который поможет выявить сильные и слабые стороны предприятия.

    Используя данные бухгалтерского баланса и формы №2 «Отчет о прибылях и убытках», рассчитаем некоторые показатели и занесем их в таблицу 3.1. Ниже представлены некоторые расчетные формулы:

МК (мультипликатор капитала) = сумма активов / собственный капитал,    (1)

Rоб = Прибыль от реализации / выручку от реализации ( 100%,                    (2)

где  Rоб – рентабельность оборота;

Коб =  Выручка от реализации / Среднюю сумму операционного капитала,  (3)

где Коб – коэффициент оборачиваемости операционного капитала.

Рентабельность операционного капитала (ROK), непосредственно задействованного в основной (операционной деятельности) предприятия, рассчитывается следующим образом:

ROK = Прибыль от реализации / Среднюю сумму операционного капитала.(4)

В состав операционного капитала не включают основные средства непроизводственного назначения, не установленное оборудование, остатки незаконченного капитального строительства, долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения, ссуды для работников предприятия и т.д.

Общая оценка эффективности использования совокупных ресурсов производится на основании показателя рентабельности совокупного капитала (ВЕР), который определяется:

ВЕР = Прибыль до налогообложения / Средняя сумма совокупного капитала ( 100%.(5)

С позиции собственников предприятия определяют рентабельность собственного капитала:

ROE = Чистая прибыль / сумма собственного капитала ( 100%.

    (6)

Таблица 3.1

	Показатель
	2003год
	2004год
	2005год
	Абсолют. Отклонение

	
	
	
	
	за 2004г
	за 2005г.

	Выручка (нетто) от реализации продукции (Вpп), тыс. руб
	7388
	42348
	49967
	34960
	7619

	Общая сумма брутто-прибыли до налогообложения (БП), тыс.руб.
	23
	1062
	2659
	1039
	1597

	Прибыль от реализации продукции (Пpп), тыс.руб
	42
	1950
	3040
	1908
	1090

	Отноение брутто-прибыли к операционной прибыли (Wп)
	0,548
	0,545
	0,87
	-0,003
	0,330

	Чистая прибыль (ЧП), тыс.руб
	18
	807
	2020
	789
	1213

	Доля чистой прибыли в общей сумме брутто-прибыли
	0,78
	0,76
	0,76
	-0,02
	0,00

	Средняя сумма совокупного капитала (KL), тыс.руб
	8134
	10837
	18766
	2703
	7929

	Средняя сумма собсвенного капитала (СК), тыс.руб
	74
	882
	2902
	808
	2020

	Мультипликатор капитала (МК)
	109,92
	12,29
	6,47
	-97,63
	-5,82

	Средняя сумма операционного капитала (ОК), тыс.руб.
	8116
	10822
	18753
	2706
	7931

	Доля операционного капитала в общей его сумме (Удо.к.)
	0,9978
	0,9986
	0,9993
	0,0008
	0,0007

	Рентабельность оборота (Rоб), %
	0,57
	4,60
	6,08
	4,04
	1,48

	Коэффициент оборачиваемости операционного капитала (Коб)
	0,91
	3,91
	2,66
	3,00
	-1,25

	Рентабельность операционного капитала (RОК), %
	0,52
	18,02
	16,21
	17,50
	-1,81

	Рентабельность совокупного капитала (BEP), %
	0,28
	9,80
	14,17
	9,52
	4,37

	Рентабельность собственного капитала (RОЕ), %
	24,32
	91,50
	69,61
	67,17
	-21,89

	Продолжительность оборота капитала (Поб), дней
	395
	92
	135
	-303
	43


В первую очередь необходимо изучить факторы изменения рентабельности операционного капитала, поскольку она лежит в основе формирования остальных показателей доходности капитала. Ее величина непосредственно зависит от скорости оборота капитала в операционном процессе и от уровня рентабельности продаж:
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(7)
Рассмотрим факторы изменения рентабельности на примере 2005 года. Общее изменение уровня данного показателя составляет:

Δ ROK общ = ROK1 – ROK0 = 16,21 – 18,02 = -1,81%;

В том числе за счет изменения:

коэффициента оборачиваемости операционного капитала

Δ ROKкоб  = Δ Коб ( R об0 =  (2,66 – 3,91) ( 4,6 = - 5,75%;

рентабельности оборота

Δ ROKRоб  = Коб1 ( Δ R об = 2,66 ( (6,08 – 4,6) =  +3,94%.

  Результаты расчетов показывают, что рентабельность операционного капитала понизилась исключительно за счет замедления его оборачиваемости при одновременном росте рентабельности продаж.

Рентабельность совокупного капитала по уровню своего синтеза является более сложным показателем. Его величина зависит не только от рентабельности операционного капитала и факторов, формирующих его уровень, но и доли в нем операционного капитала, а также от структуры прибыли:
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(8)

Согласно данным таблицы 3.1 общее изменение рентабельности совокупного капитала составляет:

Δ ВЕРобщ =  ВЕР1 – ВЕР0 = 14,17 – 9,8 = +4,37%,

в том числе за счет изменения: 

структуры прибыли

Δ ВЕРw = Δ W ( Коб0 ( R об0 ( Удок0 =  (0,87 – 0,55) ( 3,91 ( 4,6 ( 0,9986 = +5,75%;

коэффициента оборачиваемости операционного капитала

Δ ВЕРкоб =  W1 ( Δ Коб ( R об0 ( Удок0 = 0,87 ( (2,66 – 3,91) ( 4,6 ( 0,9986 = -4,99%;

рентабельности оборота

Δ ВЕРRоб =  W1 ( Коб1 ( Δ R об ( Удок0 = 0,87 ( 2,66 ( (6,08 – 4,6) ( 0,9986 = +3.42%;

удельного веса операционного капитала в общей сумме капитала

Δ ВЕРудок  =  W1 ( Коб1 ( R об1 ( Δ Удок = 0,87 ( 2,66(6,08((0,9993–0,9986) = 0,01%.

    Данные этого расчета показывают, что доходность капитала за отчетный год увеличилась в связи с повышением рентабельности продаж, а также изменениям структуры прибыли. Увеличение прибыли от инвестиционной и финансовой деятельности способствовали росту величины Wп, а следовательно, и доходности совокупного капитала. Когда как доля операционного капитала практически не изменилась, а понижение коэффициента оборачиваемости снизило доходность совокупного капитала почти на 5%.

    Рентабельность собственного капитала замыкает всю пирамиду показателей эффективности функционирования предприятия, вся деятельность которого должна быть направлена на увеличение суммы собственного капитала и повышение уровня его доходности.

Рентабельность собственного капитала (ROE) и рентабельность совокупного капитала (ВЕР) связаны между собой следующим образом:
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где Дчп – доля чистой прибыли в общей сумме брутто – прибыли до выплаты процентов и  налогов;
      ВЕР – рентабельность совокупного капитала;

      МК – мультипликатор капитала, т.е. объем активов, опирающихся на фундамент собственного капитала.

    Данная взаимосвязь показывает зависимость между степенью финансового риска и прибыльностью собственного капитала.

Используя данные таблицы 3.1, произведем факторный анализ рентабельности собственного капитала:

Общее изменение рентабельности собственного капитала:

Δ ROEобщ = ROE1 – ROE0 = 69,61 – 91,5 = -21,89%,

В том числе за счет изменения:

доли чистой прибыли в общей сумме брутто-прибыли

Δ ROEДчп = Δ Дчп ( ВЕР0 ( МК0 = (0,7597 – 0,7599) ( 9,8 ( 12,29 = -0,024%;

рентабельности совокупного капитала

Δ ROEВЕР =  Дчп1 ( Δ ВЕР ( МК0 = 0,76 ( (14,17 – 9,8) ( 12,29 = +40,82%;

мультипликатора капитала

Δ ROEМК =  Дчп1 ( ВЕР1 ( Δ МК = 0,76 ( 14,17 ( (6,47 – 12,29) = -62,676%.

    Данные этого расчета показывают, что рентабельность собственного капитала за отчетный год уменьшилась исключительно из-за снижения показателя мультипликатора капитала (рост совокупного капитала значительно превышает рост собственного капитала), несмотря на рост доходности совокупного капитала.

    Рентабельность капитала тесно связана с его оборачиваемостью, которая является одним из важнейших показателей, характеризующих интенсивность использования средств предприятия и его деловую активность, в процессе анализа необходимо изучить скорость оборота капитала.

    Продолжительность оборота капитала:
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где Д –количество календарных дней в анализируемом периоде (год - 360).

В нашем примере (таблица 3.1) продолжительность одного оборота капитала составляет: 

    К концу 2003 года – 395 дней, 2004 года – 92 дня, а к концу 2005 года – 135 дней. Из таблицы видно, что если в 2003 году капитал делал 1 оборот за год, то к 2004 году он делает в год почти 4 оборота, а в 2005 году – около 2,5 оборотов в год. 
Глава 3. Пути повышения эффективности использования оборотного капитала

В системе мер, направленных на повышение эффектив​ности работы предприятия и укрепление его финансового состояния, важное место занимают вопросы рациональ​ного использования оборотных средств. Проблема улучше​ния использования оборотных средств стала еще более актуальной в условиях формирования рыночных отноше​ний. Интересы предприятий требуют полной ответствен​ности за результаты своей производственно - финансовой деятельности. Поскольку финансовое положение предпри​ятий находится в прямой зависимости от состояния обо​ротных средств и предполагает соизмерение, затрат с ре​зультатами хозяйственной деятельности и возмещение за​трат собственными средствами, предприятия заинтересованы в рациональной организации оборотных средств — организаций их движения с минимально возможной сум​мой для получения наибольшего экономического эффекта.

Эффективность использования оборотных средств хара​ктеризуется системой экономических показателей, прежде всего оборачиваемостью оборотных средств.

Эффективность использования оборотных средств зави​сит от многих факторов, которые условно можно разделить на внешние, оказывающие влияние вне зависимости от ин​тересов предприятия, и внутренние, на которые предприятие может и должно активно влиять.

К   общеэкономическим   факторам    относятся:    изменение    величины

товарооборота и его структуры;  размещение  производительных  сил;  динамика производительности  общественного  труда,  занятого    в   сфере   товарного обращения и в отраслях, ее обслуживающих; развитие хозяйственного расчета.

    В группу экономико-организационных факторов входят: изменение  размеров торговых предприятий и их специализации: внедрение новых  способов  торговли и др.

    Факторы,  связанные  с  техническим  прогрессом,   —   это:   изменение

технологии  и  применяемой  техники  в  отраслях,   обслуживающих   торговлю (транспорт,   связь,   коммунальное   хозяйство);   автоматизация   торговых процессов.

    На  эффективность  использования  оборотных  средств  и  ускорение   их

оборачиваемости  влияют  факторы,  как  повышающие  их   величину,   так   и снижающие.

    К факторам, повышающим величину оборотных средств, относятся: повышение качества  торгового  обслуживания,  расширение  сети  магазинов  в   районах новостроек,  изменение  структуры   товарооборота   в   сторону   увеличения удельного веса товаров, имеющих замедленную оборачиваемость, и др.

    Снижению  оборотных  средств  способствуют:  экономия  материальных   и финансовых ресурсов; широкое внедрение принципов  хозяйственного  расчета  в деятельность торговых предприятий (объединений).

    Факторы,  определяющие   величину   оборотных   средств,   могут   быть

объективными, т. е. не зависящими от  деятельности  данного  предприятия,  и субъективными. К числу субъективных можно отнести, например,  рациональность использования   оборотных   средств,   выполнение    плана    товарооборота, применяемые  формы   обслуживания,   соблюдение   кредитной   и   финансовой дисциплины. 

Ускорение оборота оборотных средств позволяет вы​свободить значительные суммы, и таким образом, увели​чить объем производства без дополнительных финансовых ресурсов, а высвободившиеся средства использовать в со​ответствии с потребностями предприятия.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Функционирование предприятий в условиях рынка предлагает поиск и разработку каждым из них собственного пути развития. Иными словами, чтобы не только удержаться, но и развиваться в рынке, предприятие должно улучшать состояние своей экономики; иметь всегда оптимальное соотношение между затратами и результатами производства; изыскивать новые формы приложения капитала, находить новые, более эффективные способы доведения продукции до покупателя, проводить соответствующую товарную политику и т.д. 

Задержка движения средств на любой стадии ведет к замедлению оборачиваемости капитала, требует допол​нительного вложения средств и может вызвать значительное ухуд​шение финансового состояния предприятия.

    Достигнутый в результате ускорения оборачиваемости эф​фект выражается в первую очередь в увеличении выпуска про​дукции без дополнительного привлечения финансовых ресур​сов. Кроме того, за счет ускорения оборачиваемости капитала происходит увеличение суммы прибыли, так как обычно к исходной денежной форме он возвращается с приращением. Если. производство и реализация продукции являются убыточными, то ускорение оборачиваемости средств ведет к ухудшению фи​нансовых результатов и "проеданию" капитала.

Прибыль на общую сумму активов, наилучший показатель, отражающий эффективность деятельности предприятия. Он характеризует доходность всех активов, вверен​ных руководству, независимо от источника их формирования.
Пути повышения эффективности использования капитала - это то, на что надо воздействовать, чтобы предприятие получало максимальную прибыль при минимальных затратах и дополнительных вливаний со стороны.

Все критерии оценки эффективного использования капитала важны для получения положительного конечного результата. Практически воздействуя путем принятия управленческих решений на принятие стратегий использования капитала можно добиться значительного улучшения его использования.
Рациональное использование оборотных средств предопределяет в целом развитие предприятия. Формирование и использование оборотного капитала требуют тщательного анализа. В условиях рыночной экономики предприятие должно уделять большое внимание не только маркетинговым исследованиям, изучению рынка, но и эффективному использованию имеющихся внутренних ресурсов. 

Предприятие в первую очередь должно заботиться о получении прибыли, так как прибыль является важным показателем положения фирмы на рынке. Величина прибыли зависит от эффективного использования оборотных средств.

Таким образом, следует отметить, что наряду с основными фондами для успешной работы предприятия огромное значение имеют оборотные средства, их оптимальное количество и эффективное использование.

Повышение эффективности  основных  фондов осуществляется за счет более быстрого освоения новых мощностей,  повышения  сменности  работы машин и оборудования, совершенствования организации материально-технической базы,  ремонтной службы, повышения квалификации рабочих, технического перевооружения предприятий,  модернизации и проведения организационно-технических мероприятий. В системе  мероприятий  по  повышению эффективности общественного производства важное место занимают вопросы рационального использования оборотных средств  во  всех  сферах деятельности человека,  особенно в промышленности.

При самом экономичном использовании оборотных средств,  при высвобождающихся ресурсах необходимо укрепить финансовое состояние предприятий и объединений, повысить материальную заинтересованность рабочих и служащих в повышения эффективности промышленного производства.
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Приложение А

                                                   (справочное)
	АКТИВ
	Код стр.
	На начало года
	На конец года

	1
	2
	3
	4

	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

	Нематериальные активы 
	110
	
	

	Основные средства 
	120
	17083
	14859

	Незавершенное строительство 
	130
	
	

	Доходные вложения в материальные ценности
	135
	
	

	Долгосрочные финансовые вложения 
	140
	
	

	Отложенные налоговые активы

	145
	
	

	Прочие внеоборотные активы
	150
	
	

	                ИТОГО по разделу I
	190
	17083
	14859

	II. ОБОРОТНЫЕ  АКТИВЫ

	Запасы

	210
	1412475
	1414359

	
    в том числе:
	
	
	

	 сырье, материалы и другие аналогичные ценности 
	
	
	

	 животные на выращивании и откорме 
	
	
	

	 затраты в незавершенном производстве

(издержки обращения) 
	
	171660
	39049

	 готовая продукция и товары для перепродажи 
	
	1240815
	1375310

	 товары отгруженные 
	
	
	

	 расходы будущих периодов 
	
	
	

	 прочие запасы и затраты 
	
	
	

	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям 
	220
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)
	230
	
	

	
  в том числе покупатели и заказчики
	
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	240
	6702593
	8602177

	
  в том числе покупатели и заказчики
	
	6702593
	8602177

	Краткосрочные финансовые вложения 
	250
	
	

	Денежные средства
	260
	1394
	805927

	Прочие оборотные активы
	270
	
	

	               ИТОГО по разделу II
	290
	8116462
	10822463

	                                          БАЛАНС 
	300
	8133545
	10837322


БУХГАЛТЕРСКИЙ БАЛАНС (форма №1) 
На    31 декабря   2004г.

	ПАССИВ
	Код стр.
	На начало года
	На конец года

	1
	2
	3
	4

	III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ

	Уставный капитал 
	410
	20000
	20000

	Добавочный капитал 
	420
	
	

	Резервный капитал 
	430
	
	

	
в том числе:
	
	
	

	
резервы, образованные в соответствии с      законодательством
	
	
	

	     резервы, образованные в соответствии с учредительными документами
	
	
	

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	470
	54472
	861770

	


ИТОГО по разделу III
	490
	74472
	881770

	IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	510
	
	

	Отложенные налоговые обязательства

	515
	
	

	Прочие долгосрочные обязательства
	520
	
	

	


ИТОГО по разделу IV
	590
	
	

	V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	610
	6327097
	1931226

	Кредиторская задолженность
	620
	1731976
	8024326

	
 в том числе:
	
	
	

	   поставщики и подрядчики 
	
	1702912
	8017544

	   задолженность перед персоналом организации
	
	23973
	5220

	   задолженность перед государственными   внебюджетными фондами
	
	5091
	1562

	   задолженность по налогам и сборам
	
	
	

	   прочие кредиторы
	
	
	

	Задолженность перед участниками (учредителями) по выплате доходов
	630
	
	

	Доходы будущих периодов 
	640
	
	

	Резервы предстоящих расходов 
	650
	
	

	Прочие краткосрочные обязательства
	660
	
	

	


ИТОГО по разделу V
	690
	8059073
	9955552

	                                             БАЛАНС 
	700
	8133545
	10837322


Приложение Б
                                                   (справочное)
Отчет о прибыли и убытках (форма №2)

За  2004 год

	Наименование показателя 
	Код строки
	За отчетный период
	За аналогичн. период прошлого года

	1
	2
	3
	4

	   Доходы и расходы по обычным видам деятельности

Выручка (нетто) от продажи товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей)
	010
	42348307
	7388209

	Себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг
	020
	(  33661428 )
	( 7181221 )

	Валовая прибыль
	030
	8686879
	206988

	Коммерческие расходы
	040
	( 5776630 )
	( 164748 )

	Управленческие расходы
	050
	( 960556 )
	(               )

	Прибыль (убыток) от продаж 
	060
	1949693
	42240

	   Прочие доходы и расходы

Проценты к получению
	070
	
	

	Проценты к уплате
	080
	(                 )
	(                 )

	Доходы от участия в других организациях
	090
	
	

	Прочие операционные доходы
	100
	
	

	Прочие операционные расходы
	110
	( 887458 )
	( 18948 )

	Внереализационные доходы
	120
	
	

	Внереализационные расходы
	130
	(               )
	(                 )

	   Прибыль (убыток) до налогообложения
	140
	1062235
	23292

	Отложенные налоговые активы
	150
	
	

	Отложенные налоговые обязательства
	160
	
	

	Текущий налог на прибыль
	170
	( 254937 )
	(  5590  )

	
	
	
	

	   Чистая прибыль (убыток) отчетного периода
	180
	807298
	17702


Приложение В
                                                   (справочное)
БУХГАЛТЕРСКИЙ БАЛАНС (форма №1) 
На    31 декабря   2005г.
	АКТИВ
	Код стр.
	На начало года
	На конец года

	1
	2
	3
	4

	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

	Нематериальные активы 
	110
	
	

	Основные средства 
	120
	14859
	12185

	Незавершенное строительство 
	130
	
	

	Доходные вложения в материальные ценности
	135
	
	

	Долгосрочные финансовые вложения 
	140
	
	

	Отложенные налоговые активы

	145
	
	

	Прочие внеоборотные активы
	150
	
	

	                ИТОГО по разделу I
	190
	14859
	12185

	II. ОБОРОТНЫЕ  АКТИВЫ

	Запасы

	210
	1414359
	1168361

	
    в том числе:
	
	
	

	 сырье, материалы и другие аналогичные ценности 
	
	
	

	 животные на выращивании и откорме 
	
	
	

	 затраты в незавершенном производстве

(издержки обращения) 
	
	39049
	31629

	 готовая продукция и товары для перепродажи 
	
	1375310
	1136732

	 товары отгруженные 
	
	
	

	 расходы будущих периодов 
	
	
	

	 прочие запасы и затраты 
	
	
	

	Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям 
	220
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)
	230
	
	

	
  в том числе покупатели и заказчики
	
	
	

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	240
	8602177
	17482753

	
  в том числе покупатели и заказчики
	
	8602177
	17482753

	Краткосрочные финансовые вложения 
	250
	
	

	Денежные средства
	260
	805927
	102345

	Прочие оборотные активы
	270
	
	

	               ИТОГО по разделу II
	290
	10822463
	18753459

	                                          БАЛАНС 
	300
	10837322
	18765644


	ПАССИВ
	Код стр.
	На начало года
	На конец года

	1
	2
	3
	4

	III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ

	Уставный капитал 
	410
	20000
	20000

	Добавочный капитал 
	420
	
	

	Резервный капитал 
	430
	
	

	
в том числе:
	
	
	

	
резервы, образованные в соответствии с      законодательством
	
	
	

	     резервы, образованные в соответствии с учредительными документами
	
	
	

	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)
	470
	861770
	2882393

	


ИТОГО по разделу III
	490
	881770
	2902393

	IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	510
	
	

	Отложенные налоговые обязательства

	515
	
	

	Прочие долгосрочные обязательства
	520
	
	

	


ИТОГО по разделу IV
	590
	
	

	V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	Займы и кредиты
	610
	1931226
	3575187

	Кредиторская задолженность
	620
	8024326
	12288064

	
 в том числе:
	
	
	

	   поставщики и подрядчики 
	
	8017544
	12107350

	   задолженность перед персоналом организации
	
	5220
	83518

	   задолженность перед государственными   внебюджетными фондами
	
	1562
	

	   задолженность по налогам и сборам
	
	
	97196

	   прочие кредиторы
	
	
	

	Задолженность перед участниками (учредителями) по выплате доходов
	630
	
	

	Доходы будущих периодов 
	640
	
	

	Резервы предстоящих расходов 
	650
	
	

	Прочие краткосрочные обязательства
	660
	
	

	


ИТОГО по разделу V
	690
	9955552
	15863251

	                                             БАЛАНС 
	700
	10837322
	18765644


Приложение Г
                                                   (справочное)
Отчет о прибыли и убытках (форма №2)

За  2005 год

	Наименование показателя 
	Код строки
	За отчетный период
	За аналогичн. период прошлого года

	1
	2
	3
	4

	   Доходы и расходы по обычным видам деятельности

Выручка (нетто) от продажи товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей)
	010
	49966558
	42348307

	Себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг
	020
	( 40218722 )
	(  33661428)

	Валовая прибыль
	030
	9747836
	8686879

	Коммерческие расходы
	040
	(6527836 )
	( 5776630 )

	Управленческие расходы
	050
	(180311)
	( 960556 )

	Прибыль (убыток) от продаж 
	060
	3039689
	1949693

	   Прочие доходы и расходы

Проценты к получению
	070
	
	

	Проценты к уплате
	080
	(                 )
	(                 )

	Доходы от участия в других организациях
	090
	
	

	Прочие операционные доходы
	100
	
	

	Прочие операционные расходы
	110
	(                )
	( 887458 )

	Внереализационные доходы
	120
	
	

	Внереализационные расходы
	130
	(  380974 )
	(               )

	   Прибыль (убыток) до налогообложения
	140
	2658715
	1062235

	Отложенные налоговые активы
	150
	
	

	Отложенные налоговые обязательства
	160
	
	

	Текущий налог на прибыль
	170
	(638092)
	( 254937 )

	
	
	
	

	   Чистая прибыль (убыток) отчетного периода
	180
	2020623
	807298
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