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ВВЕДЕНИЕ
Ценные бумаги, будучи обобщенным понятием и существуя в различных видах, являются необходимым средством юридической техники в различных областях рыночной экономики. Они служат удобным инструментом в организации и функционировании коммерческих субъектов (акции), являются кредитными (облигации, векселя и др.) и платежными (чеки) средствами, используются в товарном обороте (коносаменты и др.), обеспечивая при этом, в отличие от общих правил гражданского права, упрощенную и оперативную передачу и осуществление прав на материальные и иные блага.

В ГК ценные бумаги как объекты гражданских прав выделены в отдельную главу и рассматриваются в качестве самостоятельного института. В последние годы законодательство, касающееся ценных бумаг, одно из наиболее динамично развивающихся. Подробное правовое регулирование отдельных видов ценных бумаг предусмотрено законами о ценных бумагах или в порядке, установленном иными нормативными актами. 

АКЦИЯ ( отражает отношение между собственниками предприятия по поводу их доли в уставном капитале предприятия и их участие в управлении ею. Важным вопросом финансового управления является определение цены акции. Финансовому менеджеру приходится определять цену акции при эмиссии и при оценке эффективности финансовых решений.

При определении номинальной цены акций необходимо ориентироваться не столько на определение потребности предприятия финансовых ресурсов, сколько на платежеспособный спрос населения: наличие у него свободных денег и доверие к продукции, выпускаемой данным предприятием. 

Целью данной работы  является  рассмотреть  методы оценки обыкновенных акций. В  работе также рассмотрена сущность и  классификация акций

Фундаментальный анализ рынка акций — это способ определения целесообразности покупки и обоснованности цены акций, основанный на данных, которые могут быть получены из балансов, сравнения счетов прибылей и убытков и других источников информации. 

Привлекательность обыкновенных акций для инвесторов объясняется про​стотой и относительной ясностью действия этого инвестиционного инстру​мента. Проблема сво​дится именно к тому, чтобы найти акции, гарантирующие такую прибыль, на которую инвестор рассчитывал.

Фундаментальный анализ основан на убеждении в том, что на стоимость акции влияет эффективность функционирования компании, которая эту акцию выпустила. Если перспективы компании выглядят стабильными, то можно ожидать, что рыночный курс ее акции отражает этот факт и он бу​дет расти. Однако стоимость обыкновенной акции зависит не только от дохода, который она сулит, но также и от размера риска. Фундаментальный анализ позволяет охватить эти проблемные зоны.

В данной работе реализована упрощенная схема анализа предприятия (ОАО «Связь»), что является частью полной схемы фундаментального анализа. Анализ проведен на основе финансовой отчетности эмитента. Целью работы является определение пере- или недооцененности рынком акций данного эмитента, на основе коэффициентного анализа.
1. МЕТОДЫ ОЦЕНКИ ОБЫКНОВЕННЫХ АКЦИЙ

1.1. Сущность  акций

Слово «акция», как и многие другие финансовые термины, пришло к нам от немцев, и это неудивительно, если учесть, что они всегда испытывают пристрастие к биржевой деятельности. 

Акция представляет собой эмиссионную ценную бумагу, удостоверяющую право ее владельца на долю в собственных средствах акционерного общества, на получение дохода от его деятельности и, как правило, на участие в управлении этим обществом. Акции относятся к категории долевых ценных бумаг. Они являются   частными   ценными   бумагами;   выпускаются   только негосударственными предприятиями и организациями. Среди них - промышленные предприятия, коммерческие банки (Инкомбанк, АвтоВАЗ-банк), ин​вестиционные компании (РИНАКО, Земля России) и др. Как правило, акции выпускаются на длительные сроки (минимально более года), т.е. являются элементом рынка капиталов. Однако в отличие от облигаций и других, долговых ценных бумаг они не имеют установленных сроков обращения , т.е. обращается на рынке до тех пор, пока существует выпустившее ее предприятие. Большинство акций приносят изменяющийся (плавающий) доход.

Различают обыкновенные (простые) и привилегированные. 

Обыкновенные акции отличаются от привилегированных сле​дующими чертами:

а) они предоставляют право владельцу участвовать в голосовании на собрании акционеров: такое право возникает после полной опла​ты акции;

б) выплата по ним дивидендов и ликвидационной стоимости при ликвидации предприятия может осуществляться только после распре​деления соответствующих средств среди владельцев привилегирован​ных акций.

С точки зрения инвесторов выпуск обыкновенных акций имеет  некоторые преимущества. Во-первых, процветание предприятия ведет к повышению номинальной стоимости акций благодаря наращиванию стоимости имущества предприятий и высокому дивиденду. Например, если акция была куплена по цене 100 тыс крб, то через некоторое время ее цена может значительно возрасти. Во-вторых, обыкновенные акционеры имеют право голоса. Что дает возможность контроля над управлением предприятием. В-третьих. Если речь идет об акциях известных, стабильно работающих компаний, их легко при необходимости продать. 

Привлекателен вариант выпуска обыкновенных акций и для фирмы-эмитента. Прежде всего в отличие от обязательств по облигациям обыкновенные акции не требуют обязательной выплаты дивидендов, если дела у фирмы идут не важно или если руководство считает более целесообразным делать упор на финансирование развития предприятия.

Вместо с тем у обыкновенных акций с точки зрения эмитента есть и недостатки. Во-первых. Увеличение объема акционерного капитала ведет к росту числа его владельцев и соответственно к потенциальной возможности потери контроля над компанией со стороны учредителей. Во-вторых, практика показывает. Что весь необходимый капитал невозможно получить с помощью выпуска обыкновенных акций. В-третьих, выпуск акций может со временем обернуться для предприятия большими издержками по сравнению с выпуском облигаций, поскольку, хотя размер дивидендов по акциям регулируется в зависимости от финансового состояния фирмы, они должны выплачиваться постоянно.

При рассмотрении различных способов оценки акций следует помнить причину, по которой производится экспертиза. Для покупателя – это перспектива получения части прибыли (доходов) предприятия, выраженная в форме дивидендов либо льгот, предоставленных правлением компании (например, продажа продукции предприятия по индивидуальным расценкам). С точки зрения продавца – это не только потеря некоторой величины будущих поступлений, но также появление возможности вложения привлеченных средств в иные инвестиционные проекты. 

Акция свидетельствует о том, что ее обладатель - совладелец общества, являющегося юридически самостоятельной организацией (с обособленным имуществом, своим бухгалтерским балансом, отличным от баланса предприятия). Размер пая определяется количеством принадлежащих ему акций. Приобретая акции, акционер получает право их отчуждения в форме продажи или уступки другому лицу. Выпущенные акционерным обществом акции обеспечиваются всем его имуществом. При реорганизации такого общества все обязательства по выпущенным акциям переходят к правопреемникам. При ликвидации акционерного общества предприятие имеет право на получение части его активов, оставшейся после удовлетворения требований кредиторов, а также погашения обязательств перед теми, кому принадлежат привилегированные акции. Размер имущества, получаемого при этом   каждым   акционером,   определяется   пропорционально   доле принадлежащих им акций, в общем, их объеме.

Держатели акций имеют право на получение дохода в форме дивидендов. Размер дивидендов по обыкновенным акциям раз в год определяется советом директоров общества и утверждается собранием акционеров, исходя из полученных финансовых результатов и потребностей в использовании прибыли для расширения и развития деятельности акционерного общества. Обычно по обыкновенным акциям возможность получения дивидендов и их уровень не гарантируются, хотя в отдельных случаях такие гарантии могут быть даны.

Обладатели акций имеют право на участие в управлении обществом. Такое право реализуется посредством голосования на собрании акционеров при выборе, его исполнительных органов и при решении принципиальных вопросов деятельности акционерного общества. Акционер может голосовать путем личного участия в собраниях, через выдачу другому лицу доверенности или посредством посылки специальных сообщений, отражающих мнение акционера по вопросам, включенным в повестку дня собрания.

Своеобразным обеспечением права на участие в управлении акционерным обществом выступает обязанность последнего предоставлять информацию о своей деятельности. Такая информация включает перечень акционеров, сведения финансового характера, позволяющие судить о положении и перспек​тивах общества, рисках, связанных с участием в нем. Традиционно эта информация представляется в годовой отчетности.

Различают следующие виды акций:
именные и на предъявителя. Движение именных акций фиксируется в книге регистрации акций, которую ведет акционерное общество или специальный агент по поручению общества. В нее вносятся данные о каждой именной акции, времени ее приобретения, а также количестве таких акций у отдельных акционеров. Продажа, передача и отчуждение именных акций другим способом подлежат обязательной регистрации. По акциям на предъявителя в книге регистрации фиксируется только их общее количество;

обыкновенные (простые) и привилегированные.  В отличие от обыкновенных привилегированные акции дают акционеру преимущественное право на получение дивидендов. Дивиденды по ним установлены в форме гарантированного фиксированного процента и должны выплачиваться до их распределения между держателями обыкновенных акций. Кроме этого, привилегированные акции дают ряд дополнительных прав. Однако владельцы таких акций не имеют права голоса в акционерном обществе (права, которым наделены держатели обыкновенных акций), если иное не предусмотрено уставом. Однако та​кое право появляется у владельцев, если собрание акционеров при​нимает решение о не выплате дивидендов по привилегированным ак​циям или обсуждает вопросы, касающиеся имущественных интересов владельцев этих акций, в том числе вопросов о реорганизации и лик​видации общества.

          По российскому законодательству могут выпускаться привилеги​рованные акции, размер дивиденда по которым как определен, так и не определен. В последнем случае величина дивиденда по ним не мо​жет быть меньше дивиденда по обыкновенным акциям.

Обыкновенные акции отличаются от привилегированных сле​дующими чертами:

а) они предоставляют право владельцу участвовать в голосовании на собрании акционеров: такое право возникает после полной опла​ты акции;

б) выплата по ним дивидендов и ликвидационной стоимости при ликвидации предприятия может осуществляться только после распре​деления соответствующих средств среди владельцев привилегирован​ных акций.

С точки зрения инвесторов выпуск обыкновенных акций имеет  некоторые преимущества. Во-первых, процветание предприятия ведет к повышению номинальной стоимости акций благодаря наращиванию стоимости имущества предприятий и высокому дивиденду. Например, если акция была куплена по цене 100 тыс крб, то через некоторое время ее цена может значительно возрасти. Во-вторых, обыкновенные акционеры имеют право голоса. Что дает возможность контроля над управлением предприятием. В-третьих. Если речь идет об акциях известных, стабильно работающих компаний, их легко при необходимости продать. 

Привлекателен вариант выпуска обыкновенных акций и для фирмы-эмитента. Прежде всего в отличие от обязательств по облигациям обыкновенные акции не требуют обязательной выплаты дивидендов, если дела у фирмы идут не важно или если руководство считает более целесообразным делать упор на финансирование развития предприятия.

Вместо с тем у обыкновенных акций с точки зрения эмитента есть и недостатки. Во-первых. Увеличение объема акционерного капитала ведет к росту числа его владельцев и соответственно к потенциальной возможности потери контроля над компанией со стороны учредителей. Во-вторых, практика показывает. Что весь необходимый капитал невозможно получить с помощью выпуска обыкновенных акций. В-третьих, выпуск акций может со временем обернуться для предприятия большими издержками по сравнению с выпуском облигаций, поскольку, хотя размер дивидендов по акциям регулируется в зависимости от финансового состояния фирмы, они должны выплачиваться постоянно.

1.2.Методы оценки обыкновенных акций
При рассмотрении различных способов оценки акций следует помнить причину, по которой производится экспертиза. Для покупателя – это перспектива получения части прибыли (доходов) предприятия, выраженная в форме дивидендов либо льгот, предоставленных правлением компании (например, продажа продукции предприятия по индивидуальным расценкам). С точки зрения продавца – это не только потеря некоторой величины будущих поступлений, но также появление возможности вложения привлеченных средств в иные инвестиционные проекты. 

Основными методами оценки стоимости обыкновенных акций являются:

1. НОМИНАЛЬНЫЙ

2. РЫНОЧНЫЙ 

3. БАЛАНСОВЫЙ

4. ЛИКВИДАЦИОННЫЙ.

5. ИНВЕСТИЦИОННЫЙ 
Номинальный метод основывается на объявленной стоимости акции

Номинал или нарицательная стоимость является одной из основных характеристик акции. Сумма номинальных стоимостей всех раз​мещенных акций составляет уставной капитал акционерного общест​ва. Номинальная стоимость всех размещенных привилегированных акций не должна превышать 25% уставного капитала акционерного общества. Номинальная стоимость всех обыкновенных акций должна быть одинаковой. Одинаковой также должна являться номинальная стоимость привилегированных акций одного типа. Сумма всех номинальных стоимостей акций определяет уставный фонд общества. 

Рыночный метод - доминирующий курс акций на РЦБ 

Номинальная стоимость акции, как правило, не совпадает с ее рыночной стоимостью. У хорошо работающего акционерного об​щества она обычно выше, а у предприятия, испытывающего финан​совые и производственные трудности, — ниже. На рынке цена опре​деляется в результате взаимодействия спроса на акции и их предложения. Данные переменные зависят от перспектив прибыль​ности предприятия. 

Прирост курсовой стоимости акции может составить суще​ственную часть доходов инвестора. Чтобы его реализовать, акцию необходимо продать. В противном случае существует опасность, что в следующий момент курс бумаги может упасть. Прирост курсовой стоимости возникает по двум причинам. Во-первых, это возможный спекулятивный подъем на рынке. Он не имеет под собой объективных долгосрочный оснований. Во-вторых, это реальный прирост активов предприятия. Получив прибыль, акционерное общество делит ее на две части. Одна часть выплачивается в качестве дивидендов, другая — реинвестируется для поддержания и расширения производства. Ре​инвестируемая прибыль, приобретающая форму основных и оборот​ных фондов, реально "наполняет" акцию и ведет, как правило, к ро​сту ее стоимости. В результате, в тенденции цена акции на рынке должна расти. Если инвестор ориентируется прежде всего на прирост курсовой стоимости акции, то он выбирает более рискованную стра​тегию, так как цена бумаги может в любой момент и понизиться.

Балансовый метод - метод измерения акционерно​го капитала компании, равна совокупности активов компании на суммы всех обязательств и капитала, внесенных владельцами привилегиро​ванных акций.  

Следует отметить, что оценка акций по балансовой стоимости активов предприятия весьма приблизительна, так как во многом зависит от принятой учетной политики (способа начисления амортизации, учета реализации продукции и товарно-материальных запасов, переоценки основных средств) и реально может использоваться в качестве показателя обеспеченности акций. 
Ликвидационный метод - сумма активов компании, оставшаяся после продажи активов по самой выгодной цене из всех возможных после погашения обязательств и осуществления платежей владельцам привилегированных акций

Ликвидационная стоимость (ЛС) – сумма денег, которую владельцы акций получат в случае ликвидации предприятия и продажи его имущества по частям. Следовательно, ЛС представляет собой минимально возможную цену, по которой держателям было бы выгодно продать ценные бумаги. 

Вместе с тем следует помнить, что для вынесения решения о ликвидации компании требуется одобрение решения не менее 75 процентов акционеров на общем собрании. Тогда ЛС акции рассчитывается по следующей формуле: 

C = (С(l) - O - c(p) ) / A

где: 
C - расчетная цена акции; 
C(l) - ликвидационная стоимость всех активов общества; 
O - суммарная величина всех обязательств общества; 
c(p) - суммарная номинальная стоимость всех привилегированных акций; 
A - число оплаченных обыкновенных акций. 

Использование данного подхода сопряжено с трудностями определения стоимости основных фондов, земли, товарно-материальных запасов и прочего, так как в ряде случаев их реализация может быть произведена по стоимости, значительно меньшей, чем балансовая, даже с учетом ликвидности активов. Более того, в статье 64 Гражданского кодекса Российской Федерации установлена следующая последовательность удовлетворения требований к ликвидируемому предприятию: 

1. в первую очередь удовлетворяются требования граждан, перед которыми ликвидируемое юридическое лицо несет ответственность за причинение вреда жизни или здоровью, путем капитализации соответствующих повременных платежей; 

2. во вторую очередь производятся расчеты по выплатам выходных пособий и оплате труда с лицами, работающими по трудовому договору, в том числе по контракту, и по выплате вознаграждений по авторским договорам; 

3. в третью очередь удовлетворяются требования кредиторов по обязательствам, обеспеченным залогом имущества ликвидируемого юридического лица; 

4. в четвертую очередь погашается задолженность по обязательным платежам в бюджет и во внебюджетные фонды; 

5. в пятую очередь производятся расчеты с другими кредиторами в соответствии с законом.

Все затраты, связанные с ликвидацией предприятия (услуги посредников, транспортные расходы, оплата труда персонала на период ликвидации и так далее), оплачиваются из средств, вырученных от продажи имущества. Таким образом, при ликвидации общества владельцы обыкновенных акций получают в распоряжение сумму, существенно меньшую, чем экспертная оценка стоимости его собственности. 
Инвестиционный метод – стоимость, по которой с точки зрения инвестора должна продаваться ценная бумага на фондовом рынке в соответст​вии с ее характеристиками.

 Серьезные финансовые решения требуют учета большого коли​чества факторов. Однако общее представление об инвестиционной привлекательности акции можно составить на основе нескольких простых показателей. Первый показатель — это ставка дивиденда.
Она определяется как отношение годового дивиденда к текущей цене акции и записывается в процентах:
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где
:rd — ставка дивиденда;

Div — дивиденд;

Р — текущая цена акции.

При расчете данного показателя обычно используют значение ре​ально выплаченного дивиденда, реже — прогнозируемого. Напри​мер, Div = 50 руб., Р = 1000 руб.. тогда
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Синонимом термина "ставка дивиденда" является термин "текущая доходность". Ставка дивиденда показывает, какой уровень доходности инвестор получит на свои инвестиции за счет возможных дивидендов, если купит акцию по текущей цене. Ставка дивиденда может дать вкладчику представление о том. в какой преимуществен​но форме приносит доход акция, в виде дивидендов или за счет при​роста курсовой стоимости. Более консервативному инвестору следует остановить свой выбор на акциях с более высокой ставкой дивиден​да. Принимая инвестиционное решение с учетом показателя ставки дивиденда, необходимо проследить ее динамику за длительный пери​од, как минимум, несколько лет.

Следующий показатель — это срок окупаемости акции. Он измеря​ется в годах и определяется как отношение текущей цены акции (Р) к чистой прибыли на одну акцию (Е), которую заработало предприятие если представить, что вся прибыль выплачивается в качестве дивидендов, Е — это вся прибыль на акцию, она делится на дивиденд и реинвестируемую в производство прибыль. Например. Р = 1000 руб., Е= 200 руб., тогда

[image: image3.png]P 1000
=00




Это означает: если инвестор купит сейчас акцию по цене 1000 руб. а предприятие будет и дальше работать с такой же степенью эффективности (т.е. зарабатывать на акцию ежегодно 200 руб. чистой при​были), то акция окупится через 5 лет. Когда инвесторы уверены в хо​роших перспективах предприятия, то срок окупаемости возрастает. так как поднимается цена акции вследствие увеличившегося спроса.

Для эмитента такая ситуация благоприятна, поскольку создает ему хорошие условия привлечения дополнительных финансовых ресур​сов. В то же время акция с высоким значением показателя Р/Е — это не всегда наилучший выбор для инвестора, так как в значительной степени прирост ее курсовой стоимости может оказаться уже исчер​панным. Небольшое значение показателя Р/Е означает, что цена ак​ции невысока, поскольку инвесторы не верят в надежные перспекти​вы предприятия. Приобретение такой акции сопряжено, как правило, с более значительным риском.

Показатели Р/Е могут отличаться по различным отраслям про​мышленности, но в целом срок окупаемости в 10-15 лет — это высо​кий показатель, а в 1-2 года — низкий.

В рамках одной отрасли данный показатель для различных пред​приятий будет стремиться к некоторой единой величине. Если для ка​кого-либо предприятия он отличается от характерной для отрасли цифры, то это предмет для более глубокого изучения состояния дел предприятия. Задача инвестора — определить, по какой причине ак​ции данного акционерного общества имеют более высокий или низ​кий курс, чем все остальные. Показатель Р/Е и ставка дивиденда обычно указываются в котировках акций, приводимых в прессе. Следующий аналитический показатель — это отношение текущей цены акции (Р) к ее балансовой стоимости (В)1. Для хорошо рабо​тающего предприятия Р должно быть больше В и соответственно от​ношение Р/В — больше единицы. Однако если данный показатель будет слишком большим, то это говорит о переоценке курса акции на рынке. В целом значение коэффициента на уровне 1,25-1,3 можно рассматривать как тот порог, выше которого, как правило, начи​нается спекулятивный прирост цены акции.

Рассматривая характеристику акций, можно сказать и о таком по​казателе как величина прибыли на одну акцию — ЕР8. Его определяют делением объявленной прибыли предприятия на общее число акций. Показатель является величиной абсолютной. Поскольку акции раз​личных компаний отличаются друг от друга по стоимости, то с его помощью сложно проводить сравнения между акциями. Лучше вос​пользоваться отношением объявленной прибыли к объему капитали​зации акционерного общества на начало периода, за который была объявлена прибыль (или аналогично прибыли на одну акцию к ее це​не в начале периода). Полученная цифра дает представление об эффективности инвестирования одного рубля средств в ту или иную компанию. Приведенные показатели представляют собой самые общие ана​литические характеристики акций. На их основе инвестор может сде​лать приближенную мгновенную оценку привлекательности бумаг.

Выделяют акции агрессивные и защитные. Агрессивные акции — это акции акционерных обществ, доходы которых в сильной степени зависят от состояния экономи​ческой конъюнктуры и фазы экономического цикла. Если экономика находится на подъеме, то они приносят высокие прибыли, в случае экономического спада — невысокие доходы. Инвестору, ожидаю​щему подъем в экономике, следует остановить выбор на агрессивных акциях. Примером таких бумаг могут быть акции автомобилестрои​тельных компаний. Защитными называются акции предприятий, до​ходы которых слабо зависят от состояния экономической конъюнкту​ры. Это, прежде всего, предприятия коммунальной сферы. Даже в условиях экономического спада люди продолжают пользоваться электроэнергией, телефонами и т.п. Поэтому доходы таких компаний сокращаются в меньшей степени, чем агрессивных. В преддверии эко​номического спада инвестору следует переключиться на защитные акции. Они обеспечат ему более высокий уровень доходности, чем агрессивные акции.

В западных странах сложилась практика оценки "качества" ак​ций, которое определяется присвоением им определенного рейтинга. Рейтинг акций говорит о степени их возможной доходности. Его да​ют аналитические компании. Наиболее известными из них в мировой практике являются "Standard & Poor" и "Moody's Investors Service". Каждая аналитическая компания использует свои символы для обо​значения уровня рейтинга. Например, компания "Standard & Poor" пользуется следующими обозначениями для обыкновенных акций:

А+ (высший рейтинг),

А (высокий), 

А- (выше среднего), 

В+ (средний), 

В (ниже среднего). 

В- (низкий), 

С (очень низкий).

Присвоение того или иного рейтинга ценной бумаге влияет на отношение к ней инвес​торов, и, соответственно, отражается на ее цене и доходности. Стоимость обыкновенной акции (ke) обычно воспринимают как требуемую норму прибыли инвестора на обыкновенную акцию компании. Существует два широко используемых метода расчета акционерного капитала, представленного обыкновенными акциями: модель экономического роста Гордона и модель оценки основных средств (МООС).

Модель экономического роста Гордона представляет собой:

Po=Di / (r-g)

 где 
Рo   - стоимость (или рыночная цена) обыкновенной акции;

  di   -  дивиденды, которые должны быть получены за один год;

  г    -  требуемая норма прибыли инвестора;

       g    -  темп роста (принимается постоянным во времени).

Решая уравнение этой модели для г, получаем формулу для расчета стоимости обыкновенной акции:

r = Di  / Po +g  или ke = Di  / Po +g

Символ г заменяется на ke, для того, чтобы показать, что эта формула применяется для определении стоимости капитала.

Стоимость новой обыкновенной акции, или внешний акционерный капитал, выше, чем стоимость настоящей обыкновенной акции, из-за стоимости размещения выпуска, связанной с продажей новых акций. Стоимость размещения займа, иногда называемая стоимостью выпуска новых акций (стоимость эмиссии), представляет собой общую стоимость выпуска и продажи ценных бумаг, включая печать и гравирование, комиссионные сборы и гонорар за бухгалтерскую ревизию. Если f - стоимость размещения займа в процентах, формула для расчета стоимости новой обыкновенной акции будет выглядеть следующим образом:

ke = Di  / Po(1-f) +g  

Метод модели оценки основных средств (МООС). Чтобы использовать этот альтернативный метод оценки стоимости обыкновенной акции, вы должны:

1. Рассчитать без рисковую ставку rf, обычно принимаемую равной ставке казначейского векселя США.

2.Определить коэффициент бетта - акции (Ь), который является показателем систематического (или не диверсифицированного) риска. 

3. Определить норму прибыли на портфель ценных бумаг (rm ), таких , как "Стэндарт  энд Пурз - 500", "Сток Композит Индекс" или "Доу Джонс Индастриалз-30".

4. Оценить требуемую норму прибыли на акцию компании, используя уравнение МООС:

ke =  rf + b ( rm - rf )

Опять же отметим, что символ ri   заменяется на ke.

2.  АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ОАО «СВЯЗЬ»
Следует отметить, что финансовое состояние предприятия является важнейшим фактором, влияющим на инвестиционную привлекательность предприятия, и, поэтому, анализ финансового состояния является наиболее значимым для инвесторов, как обобщающий показатель деятельности предприятия. Не менее важной составляющей анализа предприятия является анализ коэффициента прибыль на одну акцию (EPS). 

Поэтому в данной работе внимание уделено именно анализу предприятия, как основообразующей части фундаментального анализа. В качестве объекта исследования было выбрано ОАО «Связь», основными видами услуг которого являются: междугородная телефонная связь, местная телефонная связь, телеграф, телевидение и радиовещание, проводное вещание, сотовая связь и пейджинг, услуги по эксплуатации всех средств и видов связи, телевидения, радиовещания, информатики.
Рассмотрим фундаментальный анализ акций и возможную привлекательность обыкновенных акций компании.

Финансовые отчеты являются жизненно важной частью фундаментального анализа, поскольку они позволяют инвесторам выработать мнение о результатах производственных операций и финансовом положении компании. 

Набор важнейшей финансовой отчетности для расчета коэффициентов состоит из следующих частей: 

· балансовый отчет; 

· отчет о прибылях и убытках; 

· отчет о движении денежных средств; 

Исходными данными я данной работе являлись бухгалтерский баланс и отчет о прибылях и убытках за 2004 г. Выбор отчетности именно за этот год мотивирован тем, что она является последней из доступных. Достоинством этого является то, что выводы по расчетам можно подтвердить или опровергнуть на основе динамики цен этих акций за последующий период. Отчетность (неконсолидированная) представлена в приложении.
Таблица 1 

Некоторые нефинансовые показатели деятельности ОАО «Связь»
	Количество работников 
	35200

	Количество задействованных линий 
	3500000

	Капитализация на одного работника, USD 
	17739

	Капитализация на одну линию,USD 
	178


2.1 Коэффициентный анализ
Коэффициенты занимают ключевое место при проведении финансового анализа деятельности компании.  Анализ коэффициентов предусматривает исследование взаимосвязи ста​тей различных финансовых отчетов и различных статей одного и того же от​чета. Каждый показатель связывает одну статью баланса (или отчета о при​былях и убытках) с другой; либо, что случается чаще, статья баланса сопос​тавляется с отчетом о прибылях и убытках. Именно таким образом внима​ние концентрируется не на абсолютных величинах статей финансовых отче​тов, а, что более важно, на ликвидности, активности и доходности ресурсов, финансовой структуре и производственных результатах компании. Наиболее существенное значение финансовых коэффициентов состоит в том, что они позволяют инвестору оценить финансовое положение и резуль​таты компании в прошлом и настоящем. 

Финансовые коэффициенты обычно распределяют по пяти группам: 

1) ликвидности; 

2) деловой активности; 

3) финансовой зависимости, или рычага;

4) прибыльности или рентабельности; 

5) характеристики ликвидности обыкновенных акций, или рыночные показатели. 

Используя данные из финансовой отчетности эмитента ОАО «Связь» рассчитаем аналитические коэффициенты для выяснения инвестиционной привлекательности его обыкновенных акций.  Показатели ликвидности — это финан​совые коэффициенты, отражающие способность компании оплачивать свои ежедневные затраты и выполнять краткосрочные обязательства в полном объеме и в срок. В этой связи наиболее серьезный вопрос состоит в том, имеется ли в распоряжении компании достаточное количество денежных средств и других ликвидных активов для своевременной и соответствующей оплаты своего долга и обеспечения текущих производственных потребностей. Расчетные показатели по первым четырем пунктам сведены в таблицу, представленную в приложении.

Оборотный капитал нетто (Собственные оборотные средства) 

Фактически оборотный капитал нетто представляет собой абсолютный показатель ликвидности, который указывает в денежном  выражении, какое количество собственных средств компании имеют статус оборотных. 

Собственный оборотный капитал = Оборотные активы – Текущие обязательства

Величина чистого оборотного капитала (нетто) отрицательна (-347811 тыс.руб.). В этом случае ликвидность низка. 

Коэффициент текущей ликвидности ( "покрытия")
Коэффициент "покрытия" является одним из наиболее часто используемых коэффициентов; он рассчитывается следующим образом:
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В отчетном году в распоряжении эмитента было 0,476 руб. оборотных активов для обслуживания каждого рубля текущих обязательств; согласно нормативам такое значение коэффициента должно быть расценено как недостаточное.

Коэффициент восстановления платежеспособности
Если коэффициент текущей ликвидности оказывается низок, то в данном случае рассчитывают и коэффициент восстановления платежеспособности:
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                                      (1)
У компании в отчетном году он равен 0,238, хотя его удовлетворительный уровень (т.е. чтобы в течении полугода восстановить платежеспособность) равен 1. 

Коэффициент быстрой ликвидности
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Коэффициент абсолютной
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Общий показатель ликвидности

Данный показатель учитывает активы и пассивы с различными весами, что позволят учитывать их различный вклад в ликвидность:
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где А1 – наиболее ликвидные активы (денежные средства и краткосрочные финансовые вложения;

А2 – быстрореализуемые активы (краткосрочная дебиторская задолженность)

А3 – медленно реализуемые активы (запасы, ДЗ более 12 мес. и прочие оборотные средства);

А4 – труднореализуемые активы (внеоборотные средства);

П1 – наиболее срочные обязательства (кредиторская задолженность);

П2 – краткосрочные пассивы (краткосрочные кредиты и прочая КЗ);

П3 – долгосрочные пассивы (кредиты и прочие фонды)

П4 – постоянные пассивы (собственный капитал).

Таблица 2
Анализ ликвидности баланса

	АКТИВ
	Расчет
	На
начало года
	На
конец года
	ПАССИВ
	Расчет
	На
начало года
	На

конец года
	Платежный излишек или недостаток

	
	
	
	
	
	
	
	
	на начало 
	на конец 

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9=3-7
	10=4-8

	1. А1
	стр.250 +260
	36129
	71266
	1. П1
	стр.620
	268765
	749107
	-232636
	-677841

	2. А2
	стр.240
	334191
	444456
	2. П2
	стр.610 +670
	562562
	970535
	-228371
	-526079

	3. А3
	стр.210 +220 +230 +270
	129367
	309477
	3. П3
	стр.590 +630 +640 +650 +660
	904516
	776850
	-775149
	-467373

	4. А4
	стр.190
	4708278
	5178274
	4. П4
	стр.490
	3472122
	3506981
	1236156
	1671293

	Баланс
	стр.300
	36129
	71266
	Баланс
	стр.699
	5207965
	6003473
	—
	—


Таким образом, и анализ относительных показателей, и абсолютных (наличие платежного недостатка) свидетельствует о недостатке ликвидности ОАО «Связь».

Коэффициенты деловой активности — это финансовые коэффициенты, используемые для оцен​ки эффективности управления активами компании

Коэффициенты деловой активности позволяют сравнить объем реализации компании с различными группами активов для определения того, насколько полно компания использует свои активы. 

Коэффициент оборачиваемости счетов дебиторов. 

Оборачиваемость счетов дебиторов является показателем того, как данными ресурсами управляют; этот коэффициент рассчитывается следующим образом:
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Эта величина оборачиваемости является показателем результатов, которые компания получает от размещения капитала в дебиторские счета. 

В отчетном году компания оборачивала свои дебиторские счета около 5,6 раза, т.е. каждая инвестированная денежная единица, инвестированная в них, принесла 5,6 руб. выручки.

Коэффициент оборачиваемости товарно-материальных запасов.
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И в этом случае, чем выше объем продаж, которого может достичь компа​ния благодаря своим товарно-материальным запасам, тем выше эффект от этого жизненно важного ресурса. Величина, равная 10,5 для компании, показывает, что компоненты запасов приобретались и продукция компании выбывала из товарно-материальных запасов 10,5 раза в год. 

Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности
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Данный коэффициент составил 2,35, что ниже других коэффициентов оборачиваемости, что свидетельствует о финансировании за счет кредиторов.

Коэффициент оборачиваемости совокупных активов

Оборачиваемость со​вокупных активов показывает, насколько эффективно используются активы компании для поддержки сбыта. 
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Высокая оборачиваемость благоприятно воздействует на доходность инвестиций.

Высокая величина оборачиваемости совокупных активов означает, что ресурсы компании управляются эффективно и компания в состоянии достичь больших объемов сбыта (и в конечном итоге получить значительную прибыль от инвестиций в собственные активы).

Продолжительность операционного цикла = Оборачиваемость дебиторской задолженности в днях – Оборачиваемость запасов в днях = 74,3 дня
Продолжительность финансового цикла = Продолжительность операционного цикла – Оборачиваемость кредиторской задолженности в днях = -40,7 дней (отрицательная величина свидетельствует о финансировании за счет кредиторской задолженности)
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оборачиваемость оборотных средств


Рисунок 1  Оборачиваемость различный составляющих оборотных средств
Это коэффициенты, которые позволяют оценить долю заемных средств, используемых компа​нией для поддержки производственной дея​тельности, и ее спо​собность обслуживать свои долги.

Коэффициент "квоты собственника".

Являясь показателем использования заемных средств, или относительной мерой средств, предоставленных, с одной стороны, кредиторами, а с другой — акционерами, коэффициент "квоты собственника" рассчитывается следующим образом:
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               (9)
К 1«квоты собственника» = 765115 /3506981 = 0,22
К 0«квоты собственника» = 888345 /3472122 = 0,26

В связи с тем, что компании, в значительной мере использующие заемные средства, или финансовый рычаг, идут на все возрастающий финансовый риск или могут оказаться не в состоянии погасить свою задолженность по ссудам, этот коэффициент особенно полезен для оценки подверженности акций риску. В отчетном компания имела низкий (22%) коэффи​циент "квоты собственника", который указывал на то, что большая часть капитала компании поступает за счет ее акционеров; другими словами, данная величина означает, что в структуре капитала компании лишь 0,22 рубля долга приходилось на каждый доллар собственного капитала компании.

Коэффициент "покрытия" процентов. 

Коэффициент "покрытия" процен​тов относится к группе коэффициентов "покрытия" и позволяет определить способность компании осуществить платежи по фиксированной процентной ставке: 
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                                 (10)
К 1покрытия % = 330859 /163676 = 2,02
К 0покрытия % = 354496 /53316 = 6,65

Способность компании своевременно и упорядочение выполнять свои платежи по фиксированным контрактным обязательствам (включая платежи по облигациям) является также важным обстоятельством при оценке подверженности риску. Что касается рассматриваемой компании, то она располагает около 2,02 руб. Хорошим показателем является 6-7. Что наблюдалось в предыдущем периоде. Равенство же коэффициента 2-м является критическим значением. 

Коэффициент финансовой независимости = Собственный капитал / Сумма активов = 0,608.  Т.е. структура капитала носит у компании достаточно разумный характер
2.2 Коэффициенты прибыльности

Коэффициенты прибыльности — это коэффициенты, измеряющие доходы компании, связываю​щие ее относительные успехи в виде прибылей с выручкой, активами или собственным капиталом компании

Рентабельность продаж (ROS, Норма чистой рентабельности)
Этот коэффициент отражает итоговый результат операций. Норма чистой рентабельности указывает на относитель​ную выгодность реализации и других операций.
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                        (11)
ROS = 36057 /2167060 = 1,7 %

Коэффициент чистой рентабельности компании ОАО «Связь» со ставил в отчетном году 1,7%, т.е. доход от продаж приблизительно составлял 2 коп. на руб.
Норма доходности активов (ROA)
Как показатель прибыльности норма доходно​сти активов учитывает количество ресурсов, необходимых для обеспечения деятельности компании. Норма доходности активов отражает эффективность управления, направленного на создание прибылей с имеющимися у компании активами, и, возможно, является наибо​лее значимым показателем доходности. 

[image: image17.png]Uucran npubsuis (nocne BHILIATH Hanoron)
CoBOKyTHREIE aKTUBHI

ROA xomnanun “Maprop” = -%060250)1—_—;1%% = 5,3%.

Hopwma goxopnoctu aktusos (ROA) =



                        (12)
ROA = 36057 /5763473 = 0,6%

Как правило, чем выше величина RОА, тем больше прибылей способна получить компания в перспективе.

Норма доходности собственного капитала. 

Норма доходности собственного капитала как показатель общей прибыльности компании отражает величину успеха компании в управлении своими активами, операциями и структурой капитала. 
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ROE = 36057 / (2626232 + 1079273)= 0,98%

Этот коэффициент показывает ежегодный приток прибылей акционерам, которые для акционеров компании составили около 1% на каждую денежную единицу собственного капитала.

Эти коэффициенты, характеризуют ликвидность обыкновенных акций, к ним относятся так называемые коэффициенты состояния рынка акций, которые преобразовывают ключевую информацию, выражая ее в расчете на одну акцию. Коэффициенты используются в анализе деятельности компании в целях оценки стоимости акций. Эти ко​эффициенты позволяют инвестору увидеть, какая доля совокупной прибы​ли, дивидендов и собственного капитала компании приходится на каждую акцию.
Таблица 3

Размещенные акции

	Вид акций
	Номинал, руб
	Количество, шт
	Сумма, руб

	АОИ
	0.12
	32 298 782 020
	3 875 853 842.4

	АПИ
	0.12
	7 835 941 286
	940 312 954.32

	ИТОГО
	 
	 
	4 816 166 796.72


Прибыль на одну акцию
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                                     (14)
EPS = (36057 – 2048)*1000/ 32298782020 = 0,0011 (руб.)

EPS = (36057 – 2048) *1000/ 32298782020 *30,4 = 0,000036 (долл.)

Коэффициент «кратное прибыли» (P/E) 

Используется для определения того, как фондовый рынок оценивает обыкновенную акцию компании. Коэффициент «кратное прибыли», или курс к прибыли (Р/Е), связывает прибыль на одну акцию компании (ЕРS) с рыночным курсом одной обыкновен​ной акции:
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                      (15)
P/E = Price / EPS = 0,267 / 0,0011 = 244,7 
P/E = Price / EPS = 0,00879 / 0,00004 = 244,75 
Таким образом, акция продается по курсу, приблизительно 244-кратному чистой прибыли, полученной в отчетном году. 

Коэффициент «кратное выручке за реализованную продукцию» (РSR)

Ко​эффициент «кратное выручке за реализованную продукцию» (РSR), соотносит объем продаж в расчете на одну акцию с рыночным курсом обыкновенной акции компании. Основополагающий принцип для этого ко​эффициента сводится к тому, что, чем ниже коэффициент «кратное выруч​ке за реализованную продукцию», тем менее вероятно, что акции будут пе​реоценены. Данный коэффициент рассчитывается следующим образом:
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                            (16)
PSR = 0,00879 / (2167060*30,4/32298782) = 0,0179 (долл.)
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Дивиденды на одну акцию
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                     (17)
Д = 345164 / 8743,9 = 0,0004 (долл.)

За отчетный финансовый год компания выплатила дивиденды в раз​мере 0,04 цента на акцию, или по квартальной ставке 0,01 цента на акцию. 

Коэффициент выплаты дивидендов

Указывает долю чистой прибыли, выплаченной акционерам в форме дивидендов. 
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                           (18)
К выплаты дивидендов = 0,0004 / 0,000036= 11,111
В отчетном году ОАО «Связь» использовала на выплату дивидендов около 11% прибыли. Большинство же мировых компаний-эмитентов, выплачивающих дивиденды, имеет тенденцию распределять приблизительно от 40 до 60% своей чистой прибыли в виде дивидендов.

Балансовая стоимость акции

В сущности, балансовая стоимость есть просто еще один термин для обозначения собствен​ного капитала компании (собственного капитала акционеров). 
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                                                                      (19)
BV = 120905 / 32298782 = 0,0037 (долл.)

Вполне вероятно, что акция должна продаваться дороже балансовой стоимости (так и обстоит дело у ОАО «Связь»). Если дело обстоит иначе, то это может свидетельствовать о серьезных проблемах компании в отношении ее перспектив и прибыльности. 

Коэффициент «кратное балансовой стоимости»

Удобным средством сопоставления балансовой стоимости компании с рыночной стоимостью ее акций представляется коэффициент «курс/балансовая стоимость акции»:
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P /BV = 0,00879 /0,0037 = 2,38
Данный коэффициент демонстрирует, насколько агрессивен механизм ценообразования по данному выпуску акций. В случае с ОАО «Связь», следует ожидать, что большинство обыкно​венных акций имеет величину «кратного балансовой стоимости» больше 1,0 (что указывает на то, что акция продается дороже ее балансовой стоимости). 
2.3 Интерпретация анализа обыкновенных акций эмитента

Анализ финансовой отчетности эмитента с помощью коэффициентов показал, что компании существует ряд проблем:
· - низкая ликвидность по всем показателям

· - невысокая рентабельность

· - финансирование операционного цикла за счет кредиторской задолженности (это выгодно предприятию, но может привести к негативным последствиям)

К плюсам компании можно отнести структуру капитала, соответствующую структуре капитала финансово устойчивого предприятия с привлечением разумной доли кредитов)

При фундаментальном анализе возможностей эмитента после получения необходимых коэффициентов необходимо сравнить фактически полученные данные с отраслевыми средними. Это сравнение выявит возможности компании и инвестиционную привлекательность в ее ценные бумаги.

К сожалению, большинство значений коэффициентов средних по отрасли не так легко достать, поэтому проводить сравнение будем только по трем из них:
Таблица 4 
Коэффициенты инвестиционной привлекательности
	Коэффициент
	Значение
	Среднее по отрасли
	Недооцененность, %

	P/E
	244
	58.706
	-76

	P/S
	35,51
	1.017
	-97

	P/BV
	2,38
	1.024
	-57


Недооцененность – отклонение коэффициента инвестиционной привлекательности от среднего значения данного коэффициента для отрасли.

На основе сравнительного анализа можно сказать, что результаты деятельности компании хуже, чем в среднем по отрасли. К это можно еще добавить, что и финансовые коэффициенты деятельности также были не столь радужными. Но оценка инвестиционной привлекательности акций на этом не должна заканчиваться. 
3. ОЦЕНКА ИНВЕСТИЦИОННОЙ  ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ АКЦИЙ
Один из главных элементов прогнозирования для инвестора – составление прогноза данной компании. Здесь решающую роль играют: 

· будущий дивиденд;

· будущий курс (по которому можно будет продать);

· доходность за период владения;

· в сравнении с требуемой нормой доходности;

· приведенная стоимость акции (внутренняя стоимость);

Если горизонт инвестиций короче одного года или равен году, то для оценки стоимости акции надо использовать показатель доходности за период владения. Если же горизонт инвестиций длиннее, чем год, то может быть использована модель, построенная на приведенной стоимости. Но в любом случае стоимость акции базируется на ожидаемых потоках денежных средств (дивидендах и будущем курсе акции, по которому ее можно продать), поступающих в течение определенного периода владения акциями.

При фундаментальном анализе ОАО «Связь»  были проанализированы прошлые фактические тенденции развития компании и показатели доходности ее акций. 

Однако совершенно очевидно, что самое главное — это не прошлые процессы в компании, а, напротив, ее будущее. 

Важнейшая задача анализа прошлых тенденций заключается в том, чтобы составить представление о возможных тенденциях и показателях доходности в будущем. Безусловно, фактические, имевшие место в прошлом, ситуации помогают в оценке будущего. При прочих равных условиях прошлые тенденции компании не обязательно по​вторятся в будущем, но они показывают сильные и слабые стороны этой компании. Анализ прошлого компании выявляет, насколько хорошо компания развивалась прежде и, что еще более важно, насколько прочны ее позиции в будущем. 

Так как стоимость акций основана на их будущей предполагаемой доходно​сти, то непосредственная задача инвестора состоит в том, чтобы использо​вать прошлые фактические данные для оценки и прогноза важнейших буду​щих финансовых показателей компании. Действуя таким образом, инвестор может получить представление о финансовом состоянии компании в буду​щем, а значит, и о целесообразности инвестиций в ее акции. Во всей процедуре оценки будущих показателей компании наиболее важными шагами яв​ляются оценка величины дивидендов и оценка динамики курса акций. 
3.1 Прогноз сбыта и прибыли
Ключом к такому прогнозу являются показатели будущей динамики в целом, а среди них наиболее важны оценки объемов сбыта и норм чистой рентабельности. 

Один из способов построения прогноза сбыта заключается в предположении о том, что компа​ния будет функционировать так же, как и в прошлом, и поэтому необходи​мо просто экстраполировать ее прошлые тенденции.

Прогнозируя деятельность рассматриваемой компании  можно использовать средние показатели рентабельности, которые преобладали у компании в прошлом; и, конечно, эти показатели должны быть скорректированы в случае, если мы предвидим возникновение каких-то новых процессов общеэкономического или отраслевого характера. 

Имея прогноз сбыта и оценки будущих норм рентабельности компании, можно объединить эти данные, чтобы получить оценку чистой прибыли:
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В рассматриваемой нами компании в последнем отчетном году объем сбыта у компании составил 2 167 060 тыс. руб., ее выручка за реализованную продукцию растет примерно на 35% ежегодно (основываясь на данных последних двух лет), а норма чистой рентабельности составила 1,7%. 

Таблица 5 

Динамика некоторых финансовых показателей

	Показатель
	2002 г.
	2003 г.
	2004 г.

	Собственный капитал, $ млн.
	48.590
	35.576
	116.356

	Выручка, $ млн.
	48.584
	57.358
	74.295

	Прибыль, $ млн.
	4.927
	8.380
	1.236


Таким образом, предполагае​мый объем сбыта следующего года — 2 925 531 тыс. руб. (96234 тыс. долл. ) .Тогда чистая прибыль компании в следующем году будет равна:

Предполагаемая чистая прибыль = 1635,9 тыс. долл. = 49734 тыс. руб.
3.2 Прогнозные дивиденды и курсы

Получив прогнозные показатели компании можно оценить влияние этих данных на показатели доходности. Для этого необходимы следующие три показателя:

1. Оценка коэффициента выплаты дивидендов.

2. Количество акций в обращении на конкретную дату.

3. Оценка показателя «кратное прибыли» (P/E).

Для анализа первых двух названных показателей мы можем воспользо​ваться простым переносом прошлых тенденций, если у нас нет данных, говорящих об изменениях в этой области. Коэффициенты выплаты дивидендов, как правило, действительно достаточно стабильны, поэтому мы практически не исказим картину, если просто перенесем прошлые данные, т.е. используем прошлый фактический коэффициент выплаты ди​видендов, а если компания использует политику постоянного дивиденда на акцию, то возьмем последний известный фактический показатель ставки дивиденда. Одновременно можно предположить, что количество акций в обращении у компании не изменится.

Единственный трудный вопрос — это определение будущего коэффициента P/E. Это важный показатель, поскольку он существен​но влияет на будущий курс акций компании. 
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EPS = 1604322 / 32298782020 = 0,00005 (долл.)
Из этих данных мы можем рассчитать прогнозный показатель дивиден​да на акцию:
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= 0,00005 * 11,11 = 0,00056
Наконец, последний шаг — это оценка будущего курса акций, который можно определить следующим образом:
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= 0,00005 * 244 = 0,0122 долл.
Тут можно предположить, что ожидаемы курс несколько занижен, т.к. в последнее время наблюдается некоторый спад в получении прибыли. Поэтому, к примеру, положим, что ожидаемый курс в будущем году равен 0,01 долл. за акцию. Тем самым мы несколько ухудшим и создадим «запас прочности» для нашего прогноза.
3.3 Оценка доходностей

Доходность за период владения (HPR) важен для случаев, при которых горизонт инвестиций меньше года или равен:
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Доходность за период владения показывает, какие дивиденды получит инвестор, если подлинное фактическое поведение акций не отклонится от ожидаемого. Доходность за период владения для акций ОАО «Связь»  при условии, что акции можно купить по текущему курсу в 0,00879 долл. (28.01.2001) И продать год спустя по курсу 0,010 долл., будет такова:

                     0,00056 + 0,010 – 0,00879
HPR = --------------------------------------- = 20,1%

                            0,00879
Здесь используется прирост капитала как форму дохода инвестора, и он органично включен в эту формулу в виде раз​ности курсов акций.

Чтобы принять решение о том, насколько приемлемы инвестиции, надо сформулировать требуемую норму доходности инвестиций. Величина этого показателя должна отражать уровень риска инвестиций, на который придется идти, чтобы получить данную ставку доходности. Чем выше принимаемый риск, тем выше должна быть потенциальная доходность данных инвестиций. 

Этот принцип лежит в основе модели оценки доходности активов компании (САРМ).

Применяя САРМ, мы можем рассчитать требуемую норму доходности инвестиций следующим образом:
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Все необходимые параметры для этого расчета были взяты на основе котировок в РТС:

· доходность безрисковых активов – доходность по евробондам-07 = 8,3%;

· рыночная доходность = доходность акций ОАО «Связь» по котировкам на РТС = 20%;

· фактор бета – рассчитан исходя из корреляции доходности акций рассматриваемого эмитента и индекса РТС =0,6.
Тогда по этим акциям требуемая норма доходности инвестиций будет равна:

Требуемая норма доходности = 8,3%+[0,6 х (20%- 8,3%)] = 15,3%.

Округлим этот показатель до 15% и будем использовать его при оценке стоимости акций для определения инвестиционных преимуществ и привлекательности акций.

Доходность за период владения является эффективным средством оценки привлекательности инвестиций, которыми владеют в течение года или ме​нее, но этот показатель не должен использоваться для оценки инвестицион​ных качеств ценных бумаг, которыми владеют более одного года. Более длинный горизонт инвестиций означает, что надо ввести в анализ кон​цепцию стоимости денег во времени и рассматривать акции через призму приведенной, или текущей, стоимости. 

Для этого была разработана модель оценки акций, которая учитывает важные характеристики риска и требуе​мой доходности и действует в рамках приведенной стоимости. Модель опи​сывается следующей формулой:
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где: D(t) — будущий годовой дивиденд за год t,

PVIF(t) — фактор дисконтирования однократной суммы при данной требуе​мой доходности в год t,

SP(n) — предполагаемый курс акций в году N.
Расчет по данной формуле дает ответ на вопрос о справедливом курсе исходя из предполагаемого потока доходов. 

Это уравнение описывает приведенную стоимость акции, кото​рая и составляет ее искомую внутреннюю стоимость. Внутренняя стоимость акции — это текущий курс, или цена, которую согласен заплатить инвестор при данных ожиданиях дивидендов и поведении будущего курса при усло​вии, что он хотел бы получить доходность, равную или выше требуемой нормы доходности инвестиций, найденной либо по модели САРМ, либо путем субъективных оценок.

Используя данные о прогнозных дивидендах и курсе акции, а также требуемую норму доходности в 15%, рассчитаем приведенную стоимость акции ОАО «Связь» за год:

Приведенная стоимость акции = (0,00056 + 0,01) /1,15 = 0,0092 долл.

Приведенная стоимость в 0,0092 долл. означает, что при данном прогнозе дивидендов и будущего курса мы получим требуемую норму доходности инвестиций от этих акций только при условии покупки акций по курсу не выше 0,0092 долл. 

Так как по данным эти акции продавались по 0,00879 долл., мы приходим к выводу о том, что покупка акций компании является привлекательным способом инвестиций.
На основе данных за прогнозный период (2005 г) можно судить, правильно было ли сделано заключение на основе приведенных расчетов. На рисунке 2 представлена динамика цены акций ОАО «Связь». Таким образом, мы видим, что хотя финансовые показатели эмитента не совсем удовлетворительны и ниже средних по отрасли, акция была недооценена (что показали расчеты) и в прогнозном периоде она колебалась вокруг своей справедливой стоимости. 
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Рисунок 2 – Динамика цены акции в прогнозном периоде
ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Проведенный анализ показал неудовлетворительность финансовых коэффициентов ОАО «Связь», как с точки зрения нормативов, так и в сравнении со средними по отрасли показателями. Но это не отразилось на инвестиционной привлекательности акции. Данный факт можно обосновать тем, что отрасль в данном периоде находилось под влиянием факторов, оказывающих благотворное воздействие на ее развитие. Т.е. акции ОАО «Связь»росли исключительно за счет положительного влияния отраслевого фактора, а не за счет внутренних изменений.
Акции компании могут выглядеть относительно непривлекательными на первый взгляд, но на самом деле они могут обеспечить доходность, достаточную для компенсации рисков, которые предвидит инвестор (небольшая коррелированность с рынком). Акции ОАО «Связь»могут рассматриваться как объект для инвестирования, но все-таки следует обратить внимание на другие предприятия отрасли с лучшими результатами финансовой деятельности.
Еще одним важным результатом исследования является то, что прогноз цены на будущий период оказался верным, что показала динамика цены за этот период. Таким образом, в данном случае применение фундаментального анализа оказалось целесообразным.
Современная экономика основана на производственной коопера​ции. Поэтому акционер, обладающий небольшим пакетом акций, способен оказывать на предприятие давление, например, по техноло​гической цепочке, и его пакет также может превратиться в контроль​ный.

Таким образом, настоящими владельцами предприятия являются лица, обладающие контрольным пакетом. Чтобы защитить права других акционеров, отечественное законодательство предусматри​вает особую процедуру приобретения крупных пакетов акций. Она распространяется на обыкновенные акции, выпущенные акционер​ным обществом, насчитывающим более тысячи акционеров. Лицо (группа аффинированных лиц), приобретающая 30 или более про​центов обыкновенных акций, учитывая уже принадлежащие им акции данного акционерного общества, должно предложить в течение 30 дней с даты приобретения остальным акционерам продать ему их обыкновенные акции по цене не ниже средневзвешенной цены приоб​ретения акций акционерного общества за последние б месяцев.

В связи с развитием в нашей стране акционерной формы соб​ственности необходимо остановиться на одном общетеоретическом вопросе. Как известно, экономические реформы стали проводиться под знаком того, что на предприятия должен прийти реальный хозя​ин, т.е. акционер. Как показывает реальная российская действитель​ность, хотя акционер и появился, но во многих случаях производство не улучшилось и увеличилось, но даже сократилось. Такой результат несложно было предсказать заранее. Если не затрагивать более глу​бинных причин данного экономического и социального явления, а ограничиться только проблемой акционера как "действительного" хозяина акционерного общества, то можно сослаться на опыт запад​ной экономики. Он показывает, что как таковые дела на предприятии не сильно волнуют акционера. Если он видит, что оно не приносит прибыль, то решает проблему просто: дает приказ брокеру продать акции данной компании и купить бумаги другой, на его взгляд, более перспективной.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1
Бухгалтерский баланс ОАО «Связь» на 31 декабря 2004 года.
	АКТИВ
	Код стр.
	На начало 2004 г.
	На конец 2004 г.

	1
	2
	3
	4

	I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	 
	 

	Нематериальные активы (04, 05)
	110
	20499
	8

	в том числе:
	 
	 
	 

	организационные расходы
	111
	73
	8

	Патенты лицензии, товарные знаки (знаки обслуживания), иные аналогичные с перечисленными правами и актами
	112
	0
	0

	Основные средства (01, 02, 03)
	120
	4586850
	4938434

	в том числе:
	 
	 
	 

	земельные участки и объекты природопользования
	121
	20925
	20925

	здания, сооружения, машины и оборудование
	122
	2814998
	3718900

	Незавершенное строительство (07, 08, 61)
	130
	89049
	227015

	Доходные вложения в материальные ценности (03)
	135
	389
	376

	в том числе:
	 
	 
	 

	имущество для передачи в лизинг
	136
	 
	 

	имущество, предоставляемое по договору проката
	137
	389
	376

	Долгосрочные финансовые вложения (06, 82)
	140
	11491
	12441

	в том числе:
	 
	 
	 

	инвестиции в дочерние общества
	141
	7501
	7501

	инвестиции в зависимые общества
	142
	475
	425

	инвестиции в другие организации
	143
	3515
	4515

	займы, предоставленные организациям на срок более 12 месяцев
	144
	 
	 

	прочие долгосрочные финансовые вложения
	145
	 
	 

	Прочие внеоборотные активы
	150
	 
	 

	ИТОГО по разделу I:
	190
	4708278
	5178274

	II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ
	 
	 
	 

	Запасы
	210
	121243
	222683

	в том числе:
	 
	 
	 

	сырье, материалы и другие аналогичные ценности (10, 15, 16)
	211
	74178
	100019

	животные на выращивании и откорме (11)
	212
	40
	 

	малоценные и быстроизнашивающиеся предметы (12, 13, 16)
	213
	 
	 

	затраты в незавершенном производстве (издержках обращения) (20, 21, 23, 29, 30, 36, 44)
	214
	43375
	90773

	готовая продукция и товары для перепродажи (40, 41)
	215
	3
	 

	товары отгруженные (45)
	216
	3647
	31891

	расходы будущих периодов (31)
	217
	 
	 

	Прочие запасы и затраты
	218
	 
	 

	НДС по приобретенным ценностям (19)
	220
	7685
	86302

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)
	230
	439
	492

	в том числе:
	 
	 
	 

	покупатели и заказчики (62, 76, 82)
	231
	 
	 

	векселя к получению (62)
	232
	 
	 

	задолженность дочерних и зависимых обществ (78)
	233
	 
	 

	авансы выданные (61)
	234
	 
	 

	прочие дебиторы
	235
	439
	492

	Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)
	240
	334191
	444456

	в том числе:
	 
	 
	 

	покупатели и заказчики (62, 76, 82)
	241
	213218
	251378

	1
	2
	3
	4

	векселя к получению (62)
	242
	3046
	2133

	задолженность дочерних и зависимых обществ (78)
	243
	0
	0

	задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал (75)
	244
	0
	0

	авансы выданные (61)
	245
	76103
	131047

	прочие дебиторы
	246
	41824
	59898

	Краткосрочные финансовые вложения (56, 58, 82)
	250
	0
	0

	в том числе:

инвестиции в зависимые общества
	 

251
	 

0
	 

0

	собственные акции, выкупленные у акционеров
	252
	0
	0

	прочие краткосрочные вложения
	253
	0
	0

	Денежные средства
	260
	36129
	71266

	в том числе:
	 
	 
	 

	касса (50)
	261
	819
	1517

	расчетные счета (51)
	262
	10624
	17513

	валютные счета (52)
	263
	23543
	23041

	прочие денежные средства (55, 56, 57)
	264
	1143
	29195

	Прочие оборотные активы
	270
	0
	0

	ИТОГО по разделу II:
	290
	499687
	825199

	БАЛАНС (сумма строк 190+290):
	399
	5207965
	6003473

	ПАССИВ
	 
	 
	 

	IV. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ
	 
	 
	 

	Уставный капитал (85)
	410
	1049273
	1049273

	Добавочный капитал (87)
	420
	2627525
	2626232

	Резервный капитал (86)
	430
	2252
	2252

	в том числе:
	 
	 
	 

	резервные фонды, образованные в соответствии с законодательством
	431
	2252
	2252

	резервы, образованные в соответствии с учредительными документами
	432
	0
	 

	Фонды накопления (88)
	440
	17619
	16647

	Нераспределенная прибыль прошлых лет (88)
	460
	15453
	16520

	Непокрытый убыток прошлых лет (88)
	465
	-240000
	-240000

	Нераспределенная прибыль отчетного года  (88)
	470
	 
	36057

	Непокрытый убыток отчетного года (88)
	475
	 
	 

	ИТОГО по разделу IV:
	490
	3472122
	3506981

	V. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ
	 
	 
	 

	Займы и кредиты (92, 95)
	510
	888345
	765115

	в том числе: кредиты банков, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты
	 511
	 13400
	 13400

	прочие займы, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты
	512
	874945
	751715

	Прочие долгосрочные пассивы
	520
	 
	 

	ИТОГО по разделу V:
	590
	888345
	765115

	VI. КРАТКОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ
	 
	 
	 

	Займы и кредиты (92, 95)
	610
	562562
	970535

	в том числе: кредиты банков, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты
	 611
	 538684
	 922583

	прочие займы, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты
	612
	23878
	47952

	Кредиторская задолженность
	620
	268765
	749107

	в том числе:
	 
	 
	 

	поставщики и подрядцики (60, 76)
	621
	101355
	377993

	векселя к уплате (60)
	622
	23722
	196020

	задолженность перед дочерними и зависимыми обществами (78)
	623
	0
	0

	по оплате труда (70)
	624
	17641
	35114

	1
	2
	3
	4

	по социальному страхованию и обеспечению (69)
	625
	10505
	19661

	задолженность перед бюджетом (68)
	626
	26395
	15790

	авансы полученные (64)
	627
	47932
	57160

	прочие кредиторы
	628
	41215
	47369

	Расчеты по дивидендам (75)
	630
	8744
	0

	Доходы будущих периодов (83)
	640
	7427
	11735

	Резервы предстоящих расходов (89)
	650
	0
	0

	Прочие краткосрочные пассивы
	660
	0
	0

	ИТОГО по разделу VI:
	690
	847498
	1731377

	БАЛАНС (сумма строк 490+590+690):
	699
	5207965
	6003473


Отчет о прибылях и убытках ОАО «Связь» на 31 декабря 2004 года
	Наименование показателя
	Код стр.
	За 2003 г.
	За 2004 г.

	1
	2
	3
	4

	Выручка (нетто) от реализации товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей)
	010
	1613276
	2167060

	Себестоимость реализации товаров, продукции, работ, услуг
	020
	1231220
	1799085

	Валовая прибыль
	029
	382056
	367975

	Коммерческие расходы
	030
	27560
	37116

	Управленческие расходы
	040
	 
	 

	Прибыль (убыток) от реализации (010 - 020 - 030 - 040)
	050
	354496
	330859

	Проценты к получению
	060
	1804
	950

	Проценты к уплате
	070
	53316
	163676

	Доходы от участия в других организациях
	080
	360
	685

	Прочие операционные доходы
	090
	6282
	9216

	Прочие операционные расходы
	100
	59449
	61706

	Прибыль (убыток) от финансово-хозяйственной деятельности (050 + 060 - 070 + 080 + 090 - 100)
	110
	250177
	116328

	Прочие внереализационные доходы
	120
	209819
	186584

	Прочие внереализационные расходы
	130
	183466
	231775

	Прибыль (убыток) отчетного периода (110 + 120 - 130)
	140
	276530
	71137

	Налог на прибыль
	150
	40820
	35080

	Прибыль (убыток) от обычной деятельности
	160
	235710
	36057

	Чрезвычайные доходы
	170
	0
	288

	Чрезвычайные расходы
	180
	0
	288

	Нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода (160+170-180)
	190
	235710
	36057


ПРИЛОЖЕНИЕ 2

Система показателей оценки финансово-хозяйственной деятельности

	Наименование
пока​зателя
	Способ расчёта
	Норма
	На начало периода
	На конец периода

	
	
	
	
	

	Коэффициенты, характеризующие имущественное положение

	1. Сумма хоз. Средств, находящихся в распоряжении организации
	К1=стр.399-465-252-244
	–
	4967965
	5763473

	2. Доля ОС в активах
	К2=стр.120/К1
	–
	0,923
	0,857

	3. Оборотные активы-нетто
	К3=стр.290-252-244-230
	–
	499248
	824707

	Коэффициенты, характеризующие платежеспособность

	4. Величина собственных оборотных средств
	К4=К3-стр.690
	–
	-347811
	-906178

	5. Маневренность СобС
	К5=стр.260/К4
	(0,2(0,5
	-0,104
	-0,079

	6. Общий показатель ликвидности
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	0,295
	0,263

	7. Коэффициент абсолютной ликвидности
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	8. Коэффициент быстрой ликвидности
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	0,437
	0,298

	9. Коэффициент теку​щей ликвидности
	К9=К3/стр.690
	(2 (1)
	0,589
	0,476

	10. Доля оборотных средств в активах
	К10=К3/К1
	–
	0,096
	0,137

	11. Доля запасов в оборотных активах
	К11=(стр.210+220)/К3
	–
	0,243
	0,270

	12.Коэффициент восстановления платежеспособности.
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	Коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость

	13. Собственный капитал
	К13=стр.490-465-252-244
	–
	3472122
	3506981

	14.Коэффициент финансовой независимости.
	К14=К13/К1
	(0,5
	0,699
	0,608

	15. Коэффициент финансовой зависимости
	К15=К1/К13
	(1,7
	1,431
	1,643

	16.Коэффициент соотношения заемных и собственных средств
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	17. Коэффициент структуры привлеченных средств
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	17. Коэффициент покрытия процентов
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	Коэффициенты, характеризующие деловую активность

	18. Выручка от реализации
	К18=стр.010 (2)
	–
	1613276
	2167060

	19. Чистая прибыль
	К19=стр.190 (2)
	–
	235710
	36057

	20. Фондоотдача
	К20=стр.010(2)/стр.120
	–
	0,352
	0,439

	21. Оборачиваемость оборотных средств
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	Наименование
пока​зателя
	Способ расчёта
	Норма
	На начало периода
	На конец периода

	
	
	
	
	

	22. Оборачиваемость дебиторской задолженности в днях
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	23. Оборачиваемость запасов в днях
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	24. Оборачиваемость кредиторской задолженности в днях
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	25. Продолжительность операционного цикла, дни
	К25=К22+К23
	–
	—
	74,3

	26. Продолжительность финансового цикла, дни
	К26=К25-К24
	–
	—
	-40,7

	27. Оборачиваемость собственного капитала
	К27=стр.010 (2)/К13
	–
	—
	0,62

	28. Оборачиваемость совокупных активов в днях
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	Коэффициенты, характеризующие рентабельность

	29. Рентабельность продаж
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	30. Рентабельность основной деятельности
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	31. Рентабельность совокупного капитала
	К31=К19/К1
	–
	0,047
	0,006

	32. Рентабельность собственного капитала
	К32=К19/К13
	–
	0,068
	0,010

	33. Период окупаемости собственного капитала
	К33=К13/К19
	–
	14,73
	97,26

	34. Рентабельность активов
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Данные

		БУХГАЛТЕРСКИЙ БАЛАНС										АКТИВ						Код строки		На начало отчетного периода		На конец отчетного периода

		АКТИВ		Код стр.		На начало 2001 г.		На конец 2001 г.				1						2		3		4				1999

		1		2		3		4				I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ                                                     Нематериальные активы (04, 05)						110		20499		8				КВ, в т.ч.		3745

		I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ										в том числе:                                                                                                      патенты, лицензии, товарные  знаки (знаки обслуживания), иные аналогичные с перечисленными права и активы						111		73		8				Приобретение ОС		1540		215		1325

		Нематериальные активы (04, 05)		110		20499		8		-20491		организационные расходы						112		0		0				Отчесления в резервный фонд		нет		не использовался

		в том числе:										деловая репутация организации						113		0		0				ЧА на начало года		4360467

		организационные расходы		111		73		8				Основные средства (01, 02, 03),						120		4586850		4938434				Ча на конец года		4272096

		Патенты лицензии, товарные знаки (знаки обслуживания), иные аналогичные с перечисленными правами и актами		112		0		0				в том числе:                                                                                земельные участки и объекты природопользования						121		20925		20925				Выплата дивидендов за 1998 г.		401

		Основные средства (01, 02, 03)		120		4586850		4938434		351584		здания,  машины и оборудование						122		2814998		3718900				Выплата дивидендов за 1999 г.		нет

		в том числе:										Незавершенное строительство (07,08,16,61)						130		89049		227015				Дивид. Выход		0.002

		земельные участки и объекты природопользования		121		20925		20925				Доходные вложения в материальные ценности (03),						135		389		376

		здания, сооружения, машины и оборудование		122		2814998		3718900				в том числе:                                                                                                      имущество для передачи в лизинг						136		0		0

		Незавершенное строительство (07, 08, 61)		130		89049		227015		137966		имущество, предоставляемое по договору проката						137		389		376

		Доходные вложения в материальные ценности (03)		135		389		376		-13		Долгосрочные финансовые вложения     (06,82)						140		11491		12441

		в том числе:										в том числе:                                                                              инвестиции в дочерние общества						141		7501		7501

		имущество для передачи в лизинг		136								инвестиции в зависимые общества						142		475		425

		имущество, предоставляемое по договору проката		137		389		376				инвестиции в другие организации						143		3515		4515

		Долгосрочные финансовые вложения (06, 82)		140		11491		12441		950		займы, предоставленные организациям на срок  более 12 месяцев						144		0		0

		в том числе:										прочие долгосрочные финансовые  вложения						145		0		0

		инвестиции в дочерние общества		141		7501		7501				Прочие внеоборотные активы						150		0		0

		инвестиции в зависимые общества		142		475		425				Итого по разделу I						190		4708278		5178274

		инвестиции в другие организации		143		3515		4515				II.ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ                                                                                Запасы						210		121243		222683

		займы, предоставленные организациям на срок более 12 месяцев		144								в том числе:                                                                                                        сырье, материалы и другие аналогичные ценности (10, 12, 13, 16)						211		74178		100019

		прочие долгосрочные финансовые вложения		145								животные на выращивании и откорме (11)						212		40		0

		Прочие внеоборотные активы		150								затраты в незавершенном производстве (издержках обращения) (20, 21, 23, 29, 30, 36, 44)						213		0		0

		ИТОГО по разделу I:		190		4708278		5178274				готовая продукция и товары для перепродажи (16, 40, 41)						214		43375		90773

		II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ										товары отгруженные (45)						215		3		0

		Запасы		210		121243		222683		101440		расходы будущих периодов (31)						216		3647		31891

		в том числе:										прочие запасы и затраты						217		0		0

		сырье, материалы и другие аналогичные ценности (10, 15, 16)		211		74178		100019				Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям (19)						220		7685		86302

		животные на выращивании и откорме (11)		212		40						Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)						230		439		492

		малоценные и быстроизнашивающиеся предметы (12, 13, 16)		213								в том числе:                                                                                                     покупатели и заказчики (62, 76,82)						231		0		0

		затраты в незавершенном производстве (издержках обращения) (20, 21, 23, 29, 30, 36, 44)		214		43375		90773				векселя к получению (62)						232		0		0

		готовая продукция и товары для перепродажи (40, 41)		215		3						задолженность дочерних и зависимых обществ (78)						233		0		0

		товары отгруженные (45)		216		3647		31891				авансы выданные (61)						234		0		0

		расходы будущих периодов (31)		217								прочие дебиторы						235		439		492

		Прочие запасы и затраты		218								Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)						240		334191		444456

		НДС по приобретенным ценностям (19)		220		7685		86302		78617		в том числе:                                                                                покупатели и заказчики (62, 76, 82)						241		213218		251378

		Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)		230		439		492		53		векселя к получению(62)						242		3046		2133

		в том числе:										задолженность дочерних и зависимых  обществ (78)						243		0		0

		покупатели и заказчики (62, 76, 82)		231								задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал (75)						244		0		0

		векселя к получению (62)		232								авансы выданные (61)						245		76103		131047

		задолженность дочерних и зависимых обществ (78)		233								прочие дебиторы						246		41824		59898

		авансы выданные (61)		234								Краткосрочные финансовые вложения (56, 58, 82),						250		0		0

		прочие дебиторы		235		439		492				в том числе:                                                                                                         займы, предоставленные организациям на срок менее 12 месяцев						251		0		0

		Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)		240		334191		444456		110265		собственные акции, выкупленные у акционеров						252		0		0

		в том числе:										прочие краткосрочные финансовые  вложения						253		0		0

		покупатели и заказчики (62, 76, 82)		241		213218		251378				Денежные средства,						260		36129		71266

		векселя к получению (62)		242		3046		2133				в том числе:                                                                                                       касса (50)						261		819		1517

		задолженность дочерних и зависимых обществ (78)		243		0		0				расчетные счета (51)						262		10624		17513

		задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал (75)		244		0		0				валютные счета (52)						263		23543		23041

		авансы выданные (61)		245		76103		131047				прочие денежные средства (55, 56, 57)						264		1143		29195

		прочие дебиторы		246		41824		59898				Прочие оборотные активы						270				0

		Краткосрочные финансовые вложения (56, 58, 82)		250		0		0		0		Итого по разделу II						290		499687		825199

		в том числе:										БАЛАНС (сумма строк 190+290)						300		5207965		6003473

		инвестиции в зависимые общества		251		0		0				III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ                                                        Уставный капитал (85)						410		1049273		1049273

		собственные акции, выкупленные у акционеров		252		0		0				Добавочный капитал (87)						420		2627525		2626232

		прочие краткосрочные вложения		253		0		0				Резервный капитал (86)						430		2252		2252

		Денежные средства		260		36129		71266		35137		в том числе:                                                                                                         резервный фонд, образованный в соответствии с законодательством						431		2252		2252

		в том числе:										резервы, образованные в соответствии с учредительными документами						432		0		0

		касса (50)		261		819		1517				Фонд социальной сферы (88)						440		17619		16647

		расчетные счета (51)		262		10624		17513				Нераспределенная прибыль прошлых  лет (88)						460		15453		16520

		валютные счета (52)		263		23543		23041				Непокрытый убыток прошлых лет (88)						465		(240000)		(240000)

		прочие денежные средства (55, 56, 57)		264		1143		29195				Нераспределенная прибыль отчетного года (88)						470		Х		36057

		Прочие оборотные активы		270		0		0				Непокрытый убыток отчетного года (88)						475		Х		(0)

		ИТОГО по разделу II:		290		499687		825199				Итого по разделу III						490		3472122		3506981

		БАЛАНС (сумма строк 190+290):		399		5207965		6003473		795508		IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА                                                   Займы и кредиты (92, 95),						510		888345		765115

		ПАССИВ										в том числе:                                                                                                        кредиты банков, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты						511		13400		13400

		IV. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ										займы, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты						512		874945		751715

		Уставный капитал (85)		410		1049273		1049273		0		Прочие долгосрочные обязательства						520		0		0

		Добавочный капитал (87)		420		2627525		2626232		-1293		Итого по разделу IV						590		888345		765115

		Резервный капитал (86)		430		2252		2252		0		V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА                                    Займы и кредиты (90,94),						610		562562		970535

		в том числе:										в том числе:                                                                                                          кредиты банков, подлежащие погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты						611		538684		922583

		резервные фонды, образованные в соответствии с законодательством		431		2252		2252				займы, подлежащие погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты						612		23878		47952

		резервы, образованные в соответствии с учредительными документами		432		0						Кредиторская задолженность,						620		268765		749107

		Фонды накопления (88)		440		17619		16647		-972		в том числе:                                                                                                        поставщики и подрядчики (60, 76)						621		101355		377993

		Нераспределенная прибыль прошлых лет (88)		460		15453		16520		1067		векселя к уплате (60)						622		23722		196020

		Непокрытый убыток прошлых лет (88)		465		-240000		-240000				задолженность перед дочерними и зависимыми обществами (78)						623		0		0

		Нераспределенная прибыль отчетного года  (88)		470				36057		36057		задолженность перед персоналом организации (70)						624		17641		35114

		Непокрытый убыток отчетного года (88)		475								задолженность перед государственными внебюджетными фондами (69)						625		10505		19661

		ИТОГО по разделу IV:		490		3472122		3506981				задолженность перед бюджетом (68)						626		26395		15790

		V. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ										авансы полученные (64)						627		47932		57160

		Займы и кредиты (92, 95)		510		888345		765115		-123230		прочие кредиторы						628		41215		47369

		в том числе:										Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов (75)						630		8744		0

		кредиты банков, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты		511		13400		13400				Доходы будущих периодов (83)						640		7427		11735

		прочие займы, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты		512		874945		751715				Резервы предстоящих расходов  (89)						650		0		0

		Прочие долгосрочные пассивы		520								Прочие краткосрочные обязательства						660		0		0

		ИТОГО по разделу V:		590		888345		765115				Итого по разделу V						690		847498		1731377

		VI. КРАТКОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ										БАЛАНС (сумма строк 490+590+690)						700		5207965		6003473

		Займы и кредиты (92, 95)		610		562562		970535		407973

		в том числе:

		кредиты банков, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты		611		538684		922583

		прочие займы, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты		612		23878		47952

		Кредиторская задолженность		620		268765		749107		480342

		в том числе:

		поставщики и подрядцики (60, 76)		621		101355		377993

		векселя к уплате (60)		622		23722		196020						ЧП				36057

		задолженность перед дочерними и зависимыми обществами (78)		623		0		0				-433867		469996		1		-433939

		по оплате труда (70)		624		17641		35114				-724242		325512		2		-759451

		по социальному страхованию и обеспечению (69)		625		10505		19661				37605		795508		3		36057		72186		71266

		задолженность перед бюджетом (68)		626		26395		15790														920

		авансы полученные (64)		627		47932		57160

		прочие кредиторы		628		41215		47369

		Расчеты по дивидендам (75)		630		8744		0		-8744

		Доходы будущих периодов (83)		640		7427		11735		4308

		Резервы предстоящих расходов (89)		650		0		0

		Прочие краткосрочные пассивы		660		0		0

		ИТОГО по разделу VI:		690		847498		1731377

		БАЛАНС (сумма строк 490+590+690):		699		5207965		6003473		1193262		795508

						0.0642222546		0.0734296033

		ОТЧЕТ О ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТАХ

		Наименование показателя		Код стр.		За 2000 г.		За 2001 г.

		1		2		3		4

		Выручка (нетто) от реализации товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей)		010		1613276		2167060

		Себестоимость реализации товаров, продукции, работ, услуг		020		1231220		1799085

		Валовая прибыль		029		382056		367975

		Коммерческие расходы		030		27560.00		37116.00

		Управленческие расходы		040

		Прибыль (убыток) от реализации (010 - 020 - 030 - 040)		050		354496.00		330859.00

		Проценты к получению		060		1804		950

		Проценты к уплате		070		53316		163676

		Доходы от участия в других организациях		080		360		685

		Прочие операционные доходы		090		6282		9216

		Прочие операционные расходы		100		59449		61706

		Прибыль (убыток) от финансово-хозяйственной деятельности (050 + 060 - 070 + 080 + 090 - 100)		110		250177		116328.00

		Прочие внереализационные доходы		120		209819		186584

		Прочие внереализационные расходы		130		183466		231775

		Прибыль (убыток) отчетного периода (110 + 120 - 130)		140		276530		71137.00

		Налог на прибыль		150		40820		35080

		Прибыль (убыток) от обычной деятельности		160		235710.00		36057.00

		Чрезвычайные доходы		170		0		288

		Чрезвычайные расходы		180		0		288

		Нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода (160+170-180)		190		235710.00		36057.00

				1998		1999		2000		2001

				852951		1197989		1613276		2167060

						1.40		1.35		1.34

				32298782020		121491000		2357110000		36057000

				EPS		0.0038		0.0730		0.0011

				ЧП/выр		0.146		0.017





Экспресс

		Совокупность аналитических показателей для экспресс-анализа

		Направление		Показатель		начало 199аг.		конец 199аг.		конец 199бг.

		1. Оценка экон. потенциала субъекта хозяйствования

		1.1 Оценка имущественного положения		1. Величина ОС		4586850		4938434		0

				2. Доля ОС в общей сумме активов		88.07%		82.26%		0.00%

				3. Коэффициент износа ОС

				4. Общая сумма хозяйственных средств		0		0		0

		1.2 Оценка финансового положения		1. Величина собственного капитала		3472122		3506981		0

				2. Доля СС в общей сумме источников		66.67%		58.42%		0.00%

				3. Коэффициент текущей ликвидности		0.590		0.477		0.000

				4. Доля СОбС в общей их сумме

				(290-690)		-69.69%		-109.87%		0.00%

				5. Доля д/ср заемных ср-в в общей сумме источников		17.06%		12.74%		0.00%

				6. Коэффициент срочной ликвидности		0.437		0.298		0.000

		1.3 Наличие "больных" статей в отчетности		1. Убытки		0		0		0

				2. Ссуды и займы, непогашенные в срок		?		?		?

				3. Просроченная дебитор. и кредитор. задолженность		?		?		?

				4. Векселя выданные (полученные) просроченные		?		?		?

		2. Оценка результативности финансово-хозяйственной деятельности

						за 1998		за 1999

		2.1 Оценка прибыльности		1. Операционная прибыль		354496		330859

				2. Чистая прибыль		235710		36057

				3. Рентабельность продукции		31.03%		20.45%

				4. Рентабельность продаж		14.61%		1.66%

				5. Рентабельность активов		4.53%		0.60%

				6. Рентабельность капитала		6.79%		1.03%

		2.2 Оценка динамичности		1. Сравнительные темпы роста выручки

				2. Сравнительные темпы роста чистой прибыли

				3. Сравнительные темпы роста авансированного капитала				0.00%

				4. Оборачиваемость активов				38.66%

				5. Продолжительность операционного цикла		164.29		0.00

				6. Продолжительность финансового цикла		-52.28		0.00

				7. Коэффициент погашаемости дебиторской задолженности				27.55%

		2.3 Оценка эффект-ти использования эк. потенциала		1. Рентабельность авансированного капитала				0.00%

				2. Рентабельность собственного капитала				0.00%

		Система показателей оценки финансово-хозяйственной деятельности

										Отклонения

				Название показателя		начало 1999г.		конец 1999г.		абс		Темп роста

		Оценка		1.1 Сумма, хоз.ср-в,находящихся в распоряж.организации		4967965		5763473		795508.000		16.01%

		имущественного		1.2 Доля основных средств в активах		0.923		0.857		-0.066		-7.20%

		положения		1.3 Доля активной части основных средств						0.000		0.00%

				1.4 Коэффициент износа основных средств						0.000		0.00%

				1.5 Кэффициент обновления						0.000		0.00%

				К3		499248		824707		325459.000		65.19%

		Оценка		2.1 Величина СОбС (490-190-390)						0.000		0.00%

		ликвидности		(290-690)		-347811		-906178		-558367.000		160.54%

				2.2 Маневренность собственных оборотных средств						0.000		0.00%

						-0.104		-0.079		0.025		-24.29%

				2.3 Коэффициент текущей ликвидности		0.589		0.476		-0.113		-19.14%

				2.4 Коэффициент быстрой ликвидности		0.437		0.298		-0.139		-31.83%

				2.5 Коэфф. абсолютной ликвидности (платежеспособности)		0.043		0.041		-0.001		-3.45%

				2.6 Доля оборотных средств в активах		0.096		0.137		0.042		43.26%

				2.8 Доля запасов в оборотных активах		0.243		0.270		0.027		11.22%

				2.9 Доля СОС в покрытии запасов (490-190-390)						0.000		0.00%

				(290-690)		-2.869		-4.069		-1.201		41.85%

				2.10 Коэффицикнт покрытия запасов		0.000		0.000		0.000		0.00%

				2.11 Общий показатель ликв-ти		0.295		0.263		-0.031		-10.65%

				3.0 Собственный капитал		3472122.0		3506981.0		34859.000		1.00%

		Оценка		3.1Коэффициент независимости		0.699		0.608		-0.090		-12.94%

		финансовой		3.2 Коэффициент финансовой зависимости		1.431		1.643		0.213		14.86%

		устойчивости		3.3 Коэффициент маневренности собственного капитала (1)						0.000		0.00%

				(2)		-0.100		-0.258		-0.158		157.95%

				3.4 Коэффициент концентрации заемного капитала		0.500		0.712		0.212		42.39%

				3.5 Коэффициент структуры долгосрочных вложений		0.189		0.148		-0.041		-21.69%

				3.6 Коэфф. долгосрочного привлечения заемных средств		0.204		0.179		-0.025		-12.09%

				3.7 Коэфф. фин. незав-ти капитализированных источников		0.796		0.821		0.025		3.09%

				3.8 Коэффициент структуры заемного капитала		0.324		0.389		0.065		19.96%

				3.9 Коэфф. соотношения заемных и собственных средств		0.500		0.712		0.212		42.39%

		Оценка		4.1 Выручка от реализации		1613276		2167060		553784.000		34.33%

		деловой		4.2 Чистая прибыль		235710		36057		-199653.000		-84.70%

		активности		4.3 Фондоотдача		0.352		0.439		0.087		24.76%

				4.4 Оборачиваемость средств в расчетах (оборотах)		270		5.6		-264.434		-97.94%

				4.5 Оборачиваемость средств в расчетах (днях)				49		48.507		0.00%

				4.6 Оборачиваемость запасов (в оборотах)				10.5		10.462		0.00%

				4.7 Оборачиваемость запасов (в днях)     ПЦ				26		25.808		0.00%

				4.8 Оборачиваемость кредиторской задолженности (в днях)				115		115.041		0.00%

				4.9 Продолжительность операционного цикла				74.3		74.314		0.00%				Обор-ть ДЗ		5.5662193523

				4.10 Продолжительность финансового цикла				-40.7		-40.726		0.00%						48.5068918258

				4.11 Коэфф. погашаемости дебиторской задолженности				0.28		0.275		0.00%

				4.12 Оборачиваемость собственного капитала				0.62		0.621		0.00%

				4.14 Оборачиваемость оборотных средств				3.274				0.00%

				дни				82.478

				4.13 Оборачиваемость совокупного капитала				0.39		0.387		0.00%

		Оценка		5.1 Чистая прибыль		235710.000		36057.000		-199653.000		-84.70%

		рентабельности		5.2 Рентабельность продаж		0.146		0.017		-0.129		-88.61%

				5.3 Рентабельность основной деятельности		0.282		0.180		-0.101		-36.02%

				5.4 Рентабельность совокупного капитала (авансированного)		0.047		0.006		-0.041		-86.81%

				5.5 Рентабельность собственного капитала		0.068		0.010		-0.058		-84.85%

				5.6 Период окупаемости собственного капитала		14.730		97.262		82.532		560.28%

				нетто ОбС		499248		824707		325459.000		65.19%

						-0.697		-1.099		-0.402		57.72%

				коэф-т восстановления платежесп-ти (6 мес)		0.238

				ROA		0.309770899		0.3609677265





Потоки

		Д/с на начало года		36129

		От основной деятельности

		ЧП		36057.00				327682

		Амортизация		-331093

		Запасы		-180057						/\ ROA1=11-00

		КЗ		407973

		ДЗ		-110318

		Итого		-177438

		От инвестиционной деятельности

		ОС и НА		20491

		НЗ стр-во		-137966

		д/ср. ФВ		-950

		кр/ср фин. Вложения		0

		получение % и див-дов

		Итого		-118425

		От финансовой деятельности

		Акционерный капитал		1293

		Выплата див-дов (%)		-8744

		Д/ср кредиты и займы		-123230

		Кр/ср кредиты и займы		407973

		целевое финансирование		0

		Итого		277292

		Д/с на конец года		17558

		есть		71266

		еще надо		-53708





Графики

		267.7		0.00883												1/3/02		0.00879

		260.05		0.00883												1/4/02		0.0088

		256.75		0.00879												1/8/02		0.00881

		254.38		0.00879												1/9/02		0.00881

		251.95		0.00879												1/10/02		0.00881

		250.2		0.00879												1/11/02		0.00881

		252.73		0.00883												1/14/02		0.00884

		248.47		0.00883												1/15/02		0.01055

		247.24		0.00889												1/16/02		0.01194

		242.84		0.00891												1/17/02		0.01376

		237.68		0.00891												1/18/02		0.01406

		235.48		0.00885												1/21/02		0.01406

		229.39		0.00885												1/22/02		0.01409

		231.15		0.00885												1/23/02		0.01423

		241.92		0.00885												1/24/02		0.0143

		240.56		0.0085												1/25/02		0.014

		238.42		0.0085												1/28/02		0.01382

		241.3		0.0085												1/29/02		0.01389

		234.42		0.0087												1/30/02		0.01389

		234.99		0.00812												1/31/02		0.01391

		227.01		0.00812												2/1/02		0.01397

		226.49		0.00758												2/4/02		0.01403

		223.58		0.00758												2/5/02		0.01401

		223.88		0.00758												2/6/02		0.01396

		226.67		0.00758												2/7/02		0.01399

		226.12		0.00762												2/8/02		0.01406

		225.72		0.0074												2/11/02		0.01417

		229.61		0.0074												2/12/02		0.01417

		218.37		0.0074												2/13/02		0.0141

		221.06		0.0074												2/14/02		0.01377

		216.15		0.0074												2/15/02		0.01377

		212.73		0.00738												2/18/02		0.01366

		215.56		0.00737												2/19/02		0.01345

		229.33		0.00737												2/20/02		0.01314

		236.53		0.00754												2/21/02		0.01314

		223.97		0.0075												2/22/02		0.01314

		225.04		0.00763												2/26/02		0.01314

		219		0.00763												2/27/02		0.01313

		207.36		0.00763												2/28/02		0.01313

		211.53		0.00763												3/1/02		0.01313

		203.52		0.00763												3/4/02		0.01327

		204.13		0.00763												3/5/02		0.01349

		204.04		0.00772												3/6/02		0.01349

		204.71		0.0079												3/7/02		0.01361

		201.04		0.0079												3/11/02		0.01361

		199.09		0.0079												3/12/02		0.01398

		195.81		0.0079												3/13/02		0.01398

		198.57		0.00806												3/14/02		0.01398

		198.16		0.00806												3/15/02		0.01398

		196.89		0.00806												3/18/02		0.01398

		190.98		0.00806												3/19/02		0.01398

		191.4		0.00806												3/20/02		0.01386

		197.55		0.00806												3/21/02		0.01386

		192.21		0.00806												3/22/02		0.01386

		188.75		0.00806												3/25/02		0.01365

		190.89		0.00806												3/26/02		0.01365

		191.45		0.00806												3/27/02		0.01365

		183.88		0.00806												3/28/02		0.01352

		178.59		0.00806												3/29/02		0.01351

		175.83		0.00806												4/1/02		0.01351

		176.76		0.00806												4/2/02		0.01328

		175.9		0.00806												4/3/02		0.01325

		174.2		0.00806												4/4/02		0.01325

		178.12		0.00806												4/5/02		0.01325

		179.9		0.00806												4/8/02		0.01325

		180.25		0.00806												4/9/02		0.01325

		176.49		0.00806												4/10/02		0.01325

		176.79		0.00806												4/11/02		0.01325

		179.2		0.00806												4/12/02		0.01325

		186.02		0.00875												4/15/02		0.01325

		183.67		0.00875												4/16/02		0.01325

		193.6		0.00875												4/17/02		0.01325

		199.21		0.00875												4/18/02		0.01367

		193.98		0.00875												4/19/02		0.01367

		189.93		0.00875												4/22/02		0.01367

		192.03		0.00875												4/23/02		0.01371

		198.61		0.00875												4/24/02		0.01371

		195.11		0.00875												4/25/02		0.01371

		206.13		0.00875												4/26/02		0.01384

		205.59		0.00875												4/27/02		0.01384

		207.21		0.00875												4/29/02		0.01384

		208.78		0.00875												4/30/02		0.01346

		209.79		0.00875												5/6/02		0.01346

		210.79		0.00875												5/7/02		0.01344

		209.57		0.00872												5/8/02		0.01344

		205.41		0.00875												5/13/02		0.01344

		202.86		0.00875												5/14/02		0.01344

		207.54		0.00875												5/15/02		0.01344

		211.59		0.00875												5/16/02		0.01344

		210.11		0.00875												5/17/02		0.01323

		205.54		0.00875												5/18/02		0.01323

		201.25		0.00875												5/20/02		0.01323

		199.94		0.00875												5/21/02		0.01323

		193.73		0.00875												5/22/02		0.0132

		193.26		0.00875												5/23/02		0.0132

		192.01		0.00863												5/24/02		0.0132

		192.68		0.00863												5/27/02		0.0132

		193.99		0.00863												5/28/02		0.01253

		196.35		0.00854												5/29/02		0.01253

		193.54		0.00854												5/30/02		0.01253

		194.21		0.00854												5/31/02		0.01247

		191.56		0.00854												6/3/02		0.01248

		190.34		0.00854												6/4/02		0.01248

		189.38		0.00854												6/5/02		0.01248

		192.69		0.00854				18908.5478106425		46.2932131495		0				6/6/02		0.01248

		195.61		0.00854				2899.2845118431		23.2296430904		0				6/7/02		0.01247

		196.39		0.00854				0.1527062108		21.2117065325		0				6/10/02		0.01247

		195.08		0.00854												6/11/02		0.01247

		196.12		0.00854												6/13/02		0.01247

		199.82		0.0084												6/14/02		0.01247

		201.05		0.0084												6/17/02		0.01247

		203.82		0.0084												6/18/02		0.01247

		198.35		0.0084												6/19/02		0.01247

		195.04		0.0084												6/20/02		0.01247

		197.98		0.0084												6/21/02		0.01154

		196.2		0.0084												6/24/02		0.01154

		196.31		0.0084												6/25/02		0.01154

		195.43		0.0084												6/26/02		0.01154

		198.97		0.0084												6/27/02		0.01063

		202.06		0.0084												6/28/02		0.00987

		200.63		0.0084												7/1/02		0.00987

		200.76		0.00809												7/2/02		0.00987

		196.13		0.00798												7/3/02		0.00987

		207.88		0.00798												7/4/02		0.00987

		209.19		0.00798												7/5/02		0.00987

		212.74		0.00787												7/8/02		0.00992

		218.08		0.00787												7/9/02		0.00992

		214.42		0.00787												7/10/02		0.00992

		212.54		0.00787												7/11/02		0.00992

		214.79		0.00787												7/12/02		0.00997

		216.11		0.00787												7/15/02		0.00997

		218.91		0.00787												7/16/02		0.00997

		222		0.00787												7/17/02		0.00999

		222.4		0.00787												7/18/02		0.00999

		224.95		0.00787												7/19/02		0.01011

		227.87		0.00768												7/22/02		0.01012

		221.82		0.00765												7/23/02		0.01012

		219.42		0.00765												7/24/02		0.01002

		220.08		0.00765												7/25/02		0.01002

		214.94		0.00765												7/26/02		0.01002

		210.33		0.00774												7/29/02		0.01002

		207.97		0.00761												7/30/02		0.01002

		210.14		0.00761												7/31/02		0.01002

		211.61		0.00761												8/1/02		0.01002

		211.45		0.00761												8/2/02		0.01002

		209.3		0.00761												8/5/02		0.01002

		213.41		0.00761												8/6/02		0.00991

		212.38		0.00761												8/7/02		0.00991

		218.18		0.00761												8/8/02		0.00991

		213.47		0.00756												8/9/02		0.00991

		208.8		0.00756												8/12/02		0.00991

		205.55		0.00756												8/13/02		0.00991

		202.28		0.00758												8/14/02		0.00991

		201.6		0.00758												8/15/02		0.00991

		201.95		0.00758												8/16/02		0.00991

		205.08		0.00758												8/19/02		0.00985

		207.9		0.00758												8/20/02		0.00985

		205.67		0.00758												8/21/02		0.00977

		207.17		0.00758												8/22/02		0.00957

		203.09		0.00782												8/23/02		0.00957

		200.38		0.00779												8/26/02		0.00957

		192.06		0.00779												8/27/02		0.00956

		192.94		0.00779												8/28/02		0.00956

		192.96		0.00779												8/29/02		0.00958

		195.33		0.00779												8/30/02		0.00958

		198.08		0.00779												9/2/02		0.00958

		194.99		0.00779												9/3/02		0.00958

		189.19		0.00779												9/4/02		0.00958

		185.95		0.00779												9/5/02		0.00958

		184.86		0.00779												9/6/02		0.00958

		180.68		0.00779												9/9/02		0.00958

		182.53		0.00779												9/10/02		0.00958

		177.36		0.00779												9/11/02		0.00962

		171.74		0.00779												9/12/02		0.00962

		170.14		0.00779												9/13/02		0.00962

		168.42		0.00779												9/16/02		0.00962

		171.84		0.00779												9/17/02		0.00962

		174.92		0.00779												9/18/02		0.00962

		171.51		0.00779												9/19/02		0.00972

		166.8		0.00779												9/20/02		0.00972

		169.26		0.00779												9/23/02		0.00972

		171.36		0.00779												9/24/02		0.00973

		169.21		0.00779												9/25/02		0.00973

		171.2		0.00779												9/26/02		0.00979

		168.63		0.00779												9/27/02		0.00981

		166.93		0.00779												9/30/02		0.00981

		166.17		0.00779												10/1/02		0.00981

		167.33		0.00779												10/2/02		0.01036

		161.27		0.00779												10/3/02		0.01065

		163.65		0.00779												10/4/02		0.01065

		167.58		0.00779												10/7/02		0.01065

		169.46		0.00779												10/8/02		0.01065

		169.2		0.00779												10/9/02		0.01065

		173.46		0.00779												10/10/02		0.01065

		175.18		0.00779												10/11/02		0.01065

		175.38		0.00779												10/14/02		0.01065

		174		0.00779												10/15/02		0.01083

		173.21		0.00779												10/16/02		0.01083

		174.86		0.00779												10/17/02		0.01083

		178.81		0.00779												10/18/02		0.01083

		178.38		0.00779												10/21/02		0.011

		174.24		0.00779												10/22/02		0.01152

		173.32		0.00779												10/23/02		0.01152

		167.46		0.00779												10/24/02		0.01171

		174.75		0.00745												10/25/02		0.01171

		174.03		0.00745												10/28/02		0.01279

		177.34		0.00745												10/29/02		0.01348

		180.48		0.00745												10/30/02		0.0134

		178.16		0.00748												10/31/02		0.01339

		168.56		0.00748												11/1/02		0.01337

		162.4		0.00748												11/4/02		0.01337

		161.55		0.00748												11/5/02		0.01337

		164.76		0.00748												11/6/02		0.0121

		162.86		0.00751												11/10/02		0.01149

		166.82		0.00751												11/11/02		0.01141

		161.95		0.00751												11/12/02		0.01145

		168.83		0.00751												11/13/02		0.01151

		162.39		0.00751												11/14/02		0.01176

		176.27		0.00751												11/15/02		0.01212

		177.3		0.00751												11/18/02		0.01215

		180.11		0.00751												11/19/02		0.01206

		186.74		0.00751												11/20/02		0.01196

		178.61		0.00751												11/21/02		0.01197

		177.05		0.00751												11/22/02		0.01249

		169.07		0.00751												11/25/02		0.013

		168.67		0.00751												11/26/02		0.01405

		170.4		0.00744												11/27/02		0.01429

		166.6		0.00742												11/28/02		0.01451

		168.84		0.00742												11/29/02		0.0145

		165.37		0.00742												12/2/02		0.0145

		170.84		0.00742												12/3/02		0.01434

		170.33		0.00743												12/4/02		0.01416

		173.53		0.00743												12/5/02		0.01413

		173.64		0.00743												12/6/02		0.0141

		173.12		0.00743												12/9/02		0.01407

		178.9		0.00743												12/10/02		0.01355

		176.76		0.00743												12/11/02		0.01348

		174.43		0.00743												12/15/02		0.01339

																12/16/02		0.01318

																12/17/02		0.01326

																12/18/02		0.01308

																12/19/02		0.01304

																12/20/02		0.01301

																12/23/02		0.01301

																12/24/02		0.01301

																12/25/02		0.01299

																12/26/02		0.01299

																12/27/02		0.01298

																12/30/02		0.01298

																12/31/02		0.01298





Графики
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Анализ ликв-ти Б.

		Оценка ликвидности баланса в 1999 г.

		Актив		Расчет		На начало года		На конец года		Пассив		Расчет		На начало года		На конец года		Платежный излишек или недостаток

																		на нач.		на кон.

		1		2		3		4		5		6		7		8		9=3-7		10=4-8

		А1		250+260		36129		71266		П1		620		268765		749107		-232636		-677841

		А2		240		334191		444456		П2		610+670		562562		970535		-228371		-526079

		А3		210+220+230+270		129367		309477		П3		590+630+640+650+660		904516		776850		-775149		-467373

		А4		190		4708278		5178274		П4		490		3472122		3506981		1236156		1671293

		Баланс		399		5207965		6003473		Баланс		699		5207965		6003473		-		-

		Текущая ликв-ть на начало года										-461007

		Текущая ликв-ть на конец года										-1203920

		"=(А1+А2)-(П1+П2)

				на начало года		на конец года

		А1		1304		3311

		П1		94332		130599

		А2		71971		97420

		П2		38665		60281

		А3		63318		96045

		П3		2253		1010

		А4		46229		47153

		П4		47572		52039





Фин рез-ты

		

				Показатель		код строки		199а г.				199б г.

								тыс.руб.		%		тыс.руб.		%

		1		Всего доходов и поступлений		010+ 060+ 080+ 090+ 120		1831541				2364495				к

		2		Общие расходы фин.-хоз. деят-ти		020+ 030+ 040+ 070+ 100+ 130		1555011		84.90%		2293358		96.99%		1

		3		Выручка от реализации		010		1613276		88.08%		2167060		91.65%		1

		4		Затраты на производство и cбыт пр-ции				1258780		78.03%		1836201		84.73%		3

				в том числе:

				с/с продукции		020		1231220		97.81%		1799085		97.98%		4

				комм. расходы		030		27560		2.19%		37116		2.02%		4

				управл. расходы		040		0		0.00%		0		0.00%		4

		5		Прибыль (убыток) от реал-ции		050		354496		21.97%		330859		15.27%		3

		6		Доходы по операциям фин. хар-ра		060 + 080		2164		0.12%		1635		0.07%		1

		7		Расходы по операциям фин. хар-ра		070		53316		3.43%		163676		7.14%		2

		8		Прочие доходы		090 + 120		216101		11.80%		195800		8.28%		1

		9		Прочие расходы		130		183466		11.80%		231775		10.11%		2

		10		Прибыль (убыток) отчетного периода		140		276530		15.10%		71137		3.01%		1

		11		Налог на прибыль		150		40820		14.76%		35080		49.31%		10

		12		Чистая прибыль		140 -150		235710		12.87%		36057		1.52%		1





Движение ДС

		Движение денежных средств на предприятии (косвенный метод)

		Показатели		Влияние на прибыль, тыс. руб.          увеличение (+) уменьшение (-)

		Движение денежных средств от текущей деятельности										-295681		-3745		0		-299426

												487033		0		0		487033

		Чистая прибыль		36,057		36,057		1		7%		1

		Начисленный износ по долгосрочным активам		1,269		1,269		1		0%		1

		Увеличение производственных запасов		-15,804		15,804		-1		5%		-1

		Увеличение НДС по приобретенным ценностям		-78,617		78,617		-1		26%		-1

		Увеличение объема незавершенного производства		-47,398		47,398		-1		16%		-1

		Увеличение расходов будущих периодов		0		0		-1		0%		1

		Увеличение объема готовой продукции		0		0		-1		0%		-1

		Увеличение дебиторской задолженности		-110,318		110,318		-1		37%		-1

		Увеличение товаров отгруженных		-28,244		28,244		-1		9%

		Уменьшение прочих оборотных активов		0		0		-1		0%

		Использование фондов специального назначения, в т.ч.		0						0%		-1

		резервного фонда		0		0		-1		0%

		фонда накопления		972		-972		-1		0%

		фонда потребления		0		0		-1		0%

		Увеличение задолженности по расчетам с бюджетом		-10,605		-10,605		1		4%		1

		Увеличение задолженности поставщикам		383,899		383,899		1		79%		1

		Сокращение задолженности по оплате труда		17,473		17,473		1		4%		-1

		Увеличение задолженности по социальному страхованию и обеспечению		9,156		9,156		1		2%		-1

		Увеличение задолженности прочим кредиторам		6,154		6,154		1		1%		1

		Увеличение задолженности по авансам полученным		9,228		9,228		1		2%		-1

		Уменьшение доходов будущих периодов		4,308		4,308		1		1%

		Увеличение прочих краткосрочных пассивов		18,517		18,517		1		4%

		Уплата % за пользование банковским кредитом (из чистой прибыли)		0		0		-1		0%		-1

		Итого денежных средств от текущей деятельности		0						0%

		Движение денежных средств от инвестиционной деятельности

		Капвложение (без ОС)		-2,205		2,205		-1		1%

		Приобретение основных средств		-1,540		1,540		-1		1%

		Незавершенное строительство		0		0		-1		0%

		Д/ср. финансовые вложения		-950		950		-1		0%

		Продажа краткосрочных финансовых вложений		0		0		-1		0%

		Итого денежных средств от инвестиционной деятельности		0						0%

		Движение денежных средств от финансовой деятельности

		Изменение задолженности по полученным займам		0		0		1		0%

		Поступление целевого финансирования		0		0		1		0%

		Добавочный капитал		-1,293		-1,293		1		0%

		Выплата дивидендов		-1,088		-1,088		1		0%

		Итого состояние денежных средств от финансовой деятельности		0						0%

		Изменения состояния денежных средств		0

		Денежные средства на начало года		36,129				36129

		Денежные средства на конец года		0				71266

				0





Комплексн. оценка

						Название		Формула		Нормативное значение		начало 199а г.		конец 199а г.		конец 199б г.

		Нормируемые     показатели		Показатели ликвидности		Коэф-т текущей ликвидности		ОбС/Кр.О		1-2		0.590		0.477		0.000

						Коэф-т срочной ликвидности		(ДС+ДЗ)/Кр.О		>=1		0.437		0.298		0.000

						Коэф-т ликвидности при мобилизации средств		ПЗ/Кр.О		0,5-0,7		0.143		0.129		0.000

				Показатели финансовой устойчивости		Соотношение заемных и собственных средств		ЗС/Собств.ср-ва		=<0,7		0.000		0.000		0.000

						Коэф-т обеспеченности собственными ОбС		СОбС/ОбС		0,1-0,5		0.000		0.000		0.000

						Коэф-т маневренности СОбС		ДС/СОбС		0,2-0,5		0.000		0.000		0.000

		Ненормируемые показатели		Показатели рентабельности		Рентабельность чистых активов по ЧП		(А-Кр.О)/ЧП						18.499		0.000

						Рентабельность реализации		ЧП/Выручка						0.146		0.017

				Показатели деловой активности		Коэф-т оборачиваемости оборотного капитала		Выручка/ОбС						3.229		0.000

						Коэф-т оборачиваемости СК		Выручка/СК						0.465		0.000





Лист2

		Наименование статьи				Коды строк		Изменение    значений,т.р.		Относительные величины												стоимость		9000

								за 1999		нач. 1999		кон. 1999										платеж		0.2										Затраты на привлечение				Риск				Оценка недостатков				Трудность осуществления

		1		Внеоборотные активы		190		469996		90.41%		86.25%		баланс								ставка		0.25								Рублевый кредит		5535		0.99		2		0.51		2		0.52		2		0.48		0.83

		2		Запасы и затраты		210		101440		24.26%		26.99%		ОбА						№		ост.ст		возмещ		ставка		сумма				Валютный кредит		16310		2.91		4		1.02		4		1.04		3		0.72		1.90

										2.33%		3.71%		баланс						1				1800				1800				Эмиссия векселей		498.2		0.09		3.5		0.89		3		0.78		4		0.96		0.91

		3		ДЗ		230+240		110318		66.97%		53.92%		ОбА				2000		окт		7200		900		1800		2700				Эмиссия облигаций		4114		0.73		5		1.28		4		1.04		4		0.96		1.34

										6.43%		7.41%		баланс				2001		ноя		6300		900		1575		2475				Эмиссия акций		1646		0.29		3		0.77		3		0.78		4		0.96		0.93

		4		Кр/ср фин. вложения		250		0		0.00%		0.00%		ОбА						дек		5400		900		1350		2250				Мерджеринг		0		0.00		4		1.02		5		1.30		5		1.20		1.18

										0.00%		0.00%		баланс						янв		4500		900		1125		2025				Факторинг		5535		0.99		2		0.51		2		0.52		3		0.72		0.91

		5		Д/С		260		35137		7.23%		8.64%		ОбА						февр		3600		900		900		1800				ср		5606.4				3.9				3.8				4.2

										0.69%		1.19%		баланс				2002		март		2700		900		675		1575

		6		Итого ОбА		290		325512		9.59%		13.75%		баланс						апр		1800		900		450		1350						Рублевый кредит		0.83

		7		Ст-ть им-ва без убытков		190+290		795508		100.00%		100.00%		баланс						май		900		900		225		1125						Эмиссия векселей		0.91

		8		УК		410		0		30.22%		29.92%		СК										9000		8100		17100						Факторинг		0.91

										20.15%		17.48%		баланс				3690		30%		Рублевый кредит												Эмиссия акций		0.93

		9		Доб. и резервн. кап-л		420+430		-1293		75.74%		74.95%		СК						%		погашение		ост		сумм								Мерджеринг		1.18

										50.50%		43.78%		баланс				1 ноября		1107.0		410.0		3280.0		1517.0								Эмиссия облигаций		1.34

		10		Спец. фонды и целев. фин-ние		440+450+460		95		-5.960%		-5.898%		СК				1 декабря		984.0		410.0		2870.0		1394.0								Валютный кредит		1.9

										-3.973%		-3.445%		баланс				1 января		861.0		410.0		2460.0		1271.0

		11		Убытки (нераспред. Пр)		390		0		0.00%		0.00%		баланс				1 февраля		738.0		410.0		2050.0		1148.0

		12		Капитал и резервы (СК)		490		34859		66.67%		58.42%		баланс				1 марта		615.0		410.0		1640.0		1025.0

		13		Д/ср. пассивы		590		-123230		17.06%		12.74%		баланс				1 апреля		492.0		410.0		1230.0		902.0

										51.18%		30.65%		ЗС				1 мая		369.0		410.0		820.0		779.0

		14		Кр/ср. заемные ср-ва		610		0		0.00%		0.00%		ЗС				1 июня		246.0		410.0		410.0		656.0

										0.00%		0.00%		баланс				1 июля		123.0		410.0		0.0		533.0

		15		КЗ		620		407973		32.41%		38.88%		ЗС						5535.0		3690.0		14760.0		9225.0

										10.80%		16.17%		баланс

		16		Заемный капитал (ЗС)		590+690		760649		33.33%		41.58%		баланс				3690		30

		17		Итого баланс		399(699)		795508										123		13%		Валютный кредит

		18		Величина СОбС		290-690		-558314		-6.68%		-15.09%		баланс						%		погашение		ост		сумм

				Вычитать из СОбС 98		230+244+252		439		492								1 ноября		479.7		13.7		109.3		493.4

				99														1 декабря		14.2		13.7		95.7		27.9

								начало 199аг.										1 января		12.4		13.7		82.0		26.1

				СОбС		490-190-390		0		0								1 февраля		10.7		13.7		68.3		24.3

						290-690		-347811		-906178								1 марта		8.9		13.7		54.7		22.6

						Кузя		-348250		-906670								1 апреля		7.1		13.7		41.0		20.8

																		1 мая		5.3		13.7		27.3		19.0

		2		Запасы и затраты		110		-20491		0.44%		0.00%		ОбА				1 июня		3.6		13.7		13.7		17.2

						120		351584		97.42%		95.37%						1 июля		1.8		13.7		0.0		15.4

						130		0		0.00%		0.00%								543.7		123.0		492.0		666.7

						140		950		0.24%		0.24%						руб		16309.8		3690		14760		19999.8

						220		78617		0.15%		1.44%

						670		0		0.00%		0.00%
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Оборачиваемость запасов

Оборачиваемость кредиторской задолженности

Оборачиваемость дебиторской задолженности

оборачиваемость оборотных средств



Данные

		БУХГАЛТЕРСКИЙ БАЛАНС										АКТИВ						Код строки		На начало отчетного периода		На конец отчетного периода

		АКТИВ		Код стр.		На начало 2001 г.		На конец 2001 г.				1						2		3		4				1999

		1		2		3		4				I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ                                                     Нематериальные активы (04, 05)						110		20499		8				КВ, в т.ч.		3745

		I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ										в том числе:                                                                                                      патенты, лицензии, товарные  знаки (знаки обслуживания), иные аналогичные с перечисленными права и активы						111		73		8				Приобретение ОС		1540		215		1325

		Нематериальные активы (04, 05)		110		20499		8		-20491		организационные расходы						112		0		0				Отчесления в резервный фонд		нет		не использовался

		в том числе:										деловая репутация организации						113		0		0				ЧА на начало года		4360467

		организационные расходы		111		73		8				Основные средства (01, 02, 03),						120		4586850		4938434				Ча на конец года		4272096

		Патенты лицензии, товарные знаки (знаки обслуживания), иные аналогичные с перечисленными правами и актами		112		0		0				в том числе:                                                                                земельные участки и объекты природопользования						121		20925		20925				Выплата дивидендов за 1998 г.		401

		Основные средства (01, 02, 03)		120		4586850		4938434		351584		здания,  машины и оборудование						122		2814998		3718900				Выплата дивидендов за 1999 г.		нет

		в том числе:										Незавершенное строительство (07,08,16,61)						130		89049		227015				Дивид. Выход		0.002

		земельные участки и объекты природопользования		121		20925		20925				Доходные вложения в материальные ценности (03),						135		389		376

		здания, сооружения, машины и оборудование		122		2814998		3718900				в том числе:                                                                                                      имущество для передачи в лизинг						136		0		0

		Незавершенное строительство (07, 08, 61)		130		89049		227015		137966		имущество, предоставляемое по договору проката						137		389		376

		Доходные вложения в материальные ценности (03)		135		389		376		-13		Долгосрочные финансовые вложения     (06,82)						140		11491		12441

		в том числе:										в том числе:                                                                              инвестиции в дочерние общества						141		7501		7501

		имущество для передачи в лизинг		136								инвестиции в зависимые общества						142		475		425

		имущество, предоставляемое по договору проката		137		389		376				инвестиции в другие организации						143		3515		4515

		Долгосрочные финансовые вложения (06, 82)		140		11491		12441		950		займы, предоставленные организациям на срок  более 12 месяцев						144		0		0

		в том числе:										прочие долгосрочные финансовые  вложения						145		0		0

		инвестиции в дочерние общества		141		7501		7501				Прочие внеоборотные активы						150		0		0

		инвестиции в зависимые общества		142		475		425				Итого по разделу I						190		4708278		5178274

		инвестиции в другие организации		143		3515		4515				II.ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ                                                                                Запасы						210		121243		222683

		займы, предоставленные организациям на срок более 12 месяцев		144								в том числе:                                                                                                        сырье, материалы и другие аналогичные ценности (10, 12, 13, 16)						211		74178		100019

		прочие долгосрочные финансовые вложения		145								животные на выращивании и откорме (11)						212		40		0

		Прочие внеоборотные активы		150								затраты в незавершенном производстве (издержках обращения) (20, 21, 23, 29, 30, 36, 44)						213		0		0

		ИТОГО по разделу I:		190		4708278		5178274				готовая продукция и товары для перепродажи (16, 40, 41)						214		43375		90773

		II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ										товары отгруженные (45)						215		3		0

		Запасы		210		121243		222683		101440		расходы будущих периодов (31)						216		3647		31891

		в том числе:										прочие запасы и затраты						217		0		0

		сырье, материалы и другие аналогичные ценности (10, 15, 16)		211		74178		100019				Налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям (19)						220		7685		86302

		животные на выращивании и откорме (11)		212		40						Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)						230		439		492

		малоценные и быстроизнашивающиеся предметы (12, 13, 16)		213								в том числе:                                                                                                     покупатели и заказчики (62, 76,82)						231		0		0

		затраты в незавершенном производстве (издержках обращения) (20, 21, 23, 29, 30, 36, 44)		214		43375		90773				векселя к получению (62)						232		0		0

		готовая продукция и товары для перепродажи (40, 41)		215		3						задолженность дочерних и зависимых обществ (78)						233		0		0

		товары отгруженные (45)		216		3647		31891				авансы выданные (61)						234		0		0

		расходы будущих периодов (31)		217								прочие дебиторы						235		439		492

		Прочие запасы и затраты		218								Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)						240		334191		444456

		НДС по приобретенным ценностям (19)		220		7685		86302		78617		в том числе:                                                                                покупатели и заказчики (62, 76, 82)						241		213218		251378

		Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты)		230		439		492		53		векселя к получению(62)						242		3046		2133

		в том числе:										задолженность дочерних и зависимых  обществ (78)						243		0		0

		покупатели и заказчики (62, 76, 82)		231								задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал (75)						244		0		0

		векселя к получению (62)		232								авансы выданные (61)						245		76103		131047

		задолженность дочерних и зависимых обществ (78)		233								прочие дебиторы						246		41824		59898

		авансы выданные (61)		234								Краткосрочные финансовые вложения (56, 58, 82),						250		0		0

		прочие дебиторы		235		439		492				в том числе:                                                                                                         займы, предоставленные организациям на срок менее 12 месяцев						251		0		0

		Дебиторская задолженность (платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты)		240		334191		444456		110265		собственные акции, выкупленные у акционеров						252		0		0

		в том числе:										прочие краткосрочные финансовые  вложения						253		0		0

		покупатели и заказчики (62, 76, 82)		241		213218		251378				Денежные средства,						260		36129		71266

		векселя к получению (62)		242		3046		2133				в том числе:                                                                                                       касса (50)						261		819		1517

		задолженность дочерних и зависимых обществ (78)		243		0		0				расчетные счета (51)						262		10624		17513

		задолженность участников (учредителей) по взносам в уставный капитал (75)		244		0		0				валютные счета (52)						263		23543		23041

		авансы выданные (61)		245		76103		131047				прочие денежные средства (55, 56, 57)						264		1143		29195

		прочие дебиторы		246		41824		59898				Прочие оборотные активы						270				0

		Краткосрочные финансовые вложения (56, 58, 82)		250		0		0		0		Итого по разделу II						290		499687		825199

		в том числе:										БАЛАНС (сумма строк 190+290)						300		5207965		6003473

		инвестиции в зависимые общества		251		0		0				III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ                                                        Уставный капитал (85)						410		1049273		1049273

		собственные акции, выкупленные у акционеров		252		0		0				Добавочный капитал (87)						420		2627525		2626232

		прочие краткосрочные вложения		253		0		0				Резервный капитал (86)						430		2252		2252

		Денежные средства		260		36129		71266		35137		в том числе:                                                                                                         резервный фонд, образованный в соответствии с законодательством						431		2252		2252

		в том числе:										резервы, образованные в соответствии с учредительными документами						432		0		0

		касса (50)		261		819		1517				Фонд социальной сферы (88)						440		17619		16647

		расчетные счета (51)		262		10624		17513				Нераспределенная прибыль прошлых  лет (88)						460		15453		16520

		валютные счета (52)		263		23543		23041				Непокрытый убыток прошлых лет (88)						465		(240000)		(240000)

		прочие денежные средства (55, 56, 57)		264		1143		29195				Нераспределенная прибыль отчетного года (88)						470		Х		36057

		Прочие оборотные активы		270		0		0				Непокрытый убыток отчетного года (88)						475		Х		(0)

		ИТОГО по разделу II:		290		499687		825199				Итого по разделу III						490		3472122		3506981

		БАЛАНС (сумма строк 190+290):		399		5207965		6003473		795508		IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА                                                   Займы и кредиты (92, 95),						510		888345		765115

		ПАССИВ										в том числе:                                                                                                        кредиты банков, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты						511		13400		13400

		IV. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ										займы, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты						512		874945		751715

		Уставный капитал (85)		410		1049273		1049273		0		Прочие долгосрочные обязательства						520		0		0

		Добавочный капитал (87)		420		2627525		2626232		-1293		Итого по разделу IV						590		888345		765115

		Резервный капитал (86)		430		2252		2252		0		V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА                                    Займы и кредиты (90,94),						610		562562		970535

		в том числе:										в том числе:                                                                                                          кредиты банков, подлежащие погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты						611		538684		922583

		резервные фонды, образованные в соответствии с законодательством		431		2252		2252				займы, подлежащие погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты						612		23878		47952

		резервы, образованные в соответствии с учредительными документами		432		0						Кредиторская задолженность,						620		268765		749107

		Фонды накопления (88)		440		17619		16647		-972		в том числе:                                                                                                        поставщики и подрядчики (60, 76)						621		101355		377993

		Нераспределенная прибыль прошлых лет (88)		460		15453		16520		1067		векселя к уплате (60)						622		23722		196020

		Непокрытый убыток прошлых лет (88)		465		-240000		-240000				задолженность перед дочерними и зависимыми обществами (78)						623		0		0

		Нераспределенная прибыль отчетного года  (88)		470				36057		36057		задолженность перед персоналом организации (70)						624		17641		35114

		Непокрытый убыток отчетного года (88)		475								задолженность перед государственными внебюджетными фондами (69)						625		10505		19661

		ИТОГО по разделу IV:		490		3472122		3506981				задолженность перед бюджетом (68)						626		26395		15790

		V. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ										авансы полученные (64)						627		47932		57160

		Займы и кредиты (92, 95)		510		888345		765115		-123230		прочие кредиторы						628		41215		47369

		в том числе:										Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов (75)						630		8744		0

		кредиты банков, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты		511		13400		13400				Доходы будущих периодов (83)						640		7427		11735

		прочие займы, подлежащие погашению более чем через 12 месяцев после отчетной даты		512		874945		751715				Резервы предстоящих расходов  (89)						650		0		0

		Прочие долгосрочные пассивы		520								Прочие краткосрочные обязательства						660		0		0

		ИТОГО по разделу V:		590		888345		765115				Итого по разделу V						690		847498		1731377

		VI. КРАТКОСРОЧНЫЕ ПАССИВЫ										БАЛАНС (сумма строк 490+590+690)						700		5207965		6003473

		Займы и кредиты (92, 95)		610		562562		970535		407973

		в том числе:

		кредиты банков, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты		611		538684		922583

		прочие займы, подлежащие погашению в течении 12 месяцев после отчетной даты		612		23878		47952

		Кредиторская задолженность		620		268765		749107		480342

		в том числе:

		поставщики и подрядцики (60, 76)		621		101355		377993

		векселя к уплате (60)		622		23722		196020						ЧП				36057

		задолженность перед дочерними и зависимыми обществами (78)		623		0		0				-433867		469996		1		-433939

		по оплате труда (70)		624		17641		35114				-724242		325512		2		-759451

		по социальному страхованию и обеспечению (69)		625		10505		19661				37605		795508		3		36057		72186		71266

		задолженность перед бюджетом (68)		626		26395		15790														920

		авансы полученные (64)		627		47932		57160

		прочие кредиторы		628		41215		47369

		Расчеты по дивидендам (75)		630		8744		0		-8744

		Доходы будущих периодов (83)		640		7427		11735		4308

		Резервы предстоящих расходов (89)		650		0		0

		Прочие краткосрочные пассивы		660		0		0

		ИТОГО по разделу VI:		690		847498		1731377

		БАЛАНС (сумма строк 490+590+690):		699		5207965		6003473		1193262		795508

						0.0642222546		0.0734296033

		ОТЧЕТ О ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТАХ

		Наименование показателя		Код стр.		За 2000 г.		За 2001 г.

		1		2		3		4

		Выручка (нетто) от реализации товаров, продукции, работ, услуг (за минусом НДС, акцизов и аналогичных обязательных платежей)		010		1613276		2167060

		Себестоимость реализации товаров, продукции, работ, услуг		020		1231220		1799085

		Валовая прибыль		029		382056		367975

		Коммерческие расходы		030		27560.00		37116.00

		Управленческие расходы		040

		Прибыль (убыток) от реализации (010 - 020 - 030 - 040)		050		354496.00		330859.00

		Проценты к получению		060		1804		950

		Проценты к уплате		070		53316		163676

		Доходы от участия в других организациях		080		360		685

		Прочие операционные доходы		090		6282		9216

		Прочие операционные расходы		100		59449		61706

		Прибыль (убыток) от финансово-хозяйственной деятельности (050 + 060 - 070 + 080 + 090 - 100)		110		250177		116328.00

		Прочие внереализационные доходы		120		209819		186584

		Прочие внереализационные расходы		130		183466		231775

		Прибыль (убыток) отчетного периода (110 + 120 - 130)		140		276530		71137.00

		Налог на прибыль		150		40820		35080

		Прибыль (убыток) от обычной деятельности		160		235710.00		36057.00

		Чрезвычайные доходы		170		0		288

		Чрезвычайные расходы		180		0		288

		Нераспределенная прибыль (убыток) отчетного периода (160+170-180)		190		235710.00		36057.00

				1998		1999		2000		2001

				852951		1197989		1613276		2167060

						1.40		1.35		1.34

				32298782020		121491000		2357110000		36057000

				EPS		0.0038		0.0730		0.0011

				ЧП/выр		0.146		0.017





Экспресс

		Совокупность аналитических показателей для экспресс-анализа

		Направление		Показатель		начало 199аг.		конец 199аг.		конец 199бг.

		1. Оценка экон. потенциала субъекта хозяйствования

		1.1 Оценка имущественного положения		1. Величина ОС		4586850		4938434		0

				2. Доля ОС в общей сумме активов		88.07%		82.26%		0.00%

				3. Коэффициент износа ОС

				4. Общая сумма хозяйственных средств		0		0		0

		1.2 Оценка финансового положения		1. Величина собственного капитала		3472122		3506981		0

				2. Доля СС в общей сумме источников		66.67%		58.42%		0.00%

				3. Коэффициент текущей ликвидности		0.590		0.477		0.000

				4. Доля СОбС в общей их сумме

				(290-690)		-69.69%		-109.87%		0.00%

				5. Доля д/ср заемных ср-в в общей сумме источников		17.06%		12.74%		0.00%

				6. Коэффициент срочной ликвидности		0.437		0.298		0.000

		1.3 Наличие "больных" статей в отчетности		1. Убытки		0		0		0

				2. Ссуды и займы, непогашенные в срок		?		?		?

				3. Просроченная дебитор. и кредитор. задолженность		?		?		?

				4. Векселя выданные (полученные) просроченные		?		?		?

		2. Оценка результативности финансово-хозяйственной деятельности

						за 1998		за 1999

		2.1 Оценка прибыльности		1. Операционная прибыль		354496		330859

				2. Чистая прибыль		235710		36057

				3. Рентабельность продукции		31.03%		20.45%

				4. Рентабельность продаж		14.61%		1.66%

				5. Рентабельность активов		4.53%		0.60%

				6. Рентабельность капитала		6.79%		1.03%

		2.2 Оценка динамичности		1. Сравнительные темпы роста выручки

				2. Сравнительные темпы роста чистой прибыли

				3. Сравнительные темпы роста авансированного капитала				0.00%

				4. Оборачиваемость активов				38.66%

				5. Продолжительность операционного цикла		164.29		0.00

				6. Продолжительность финансового цикла		-52.28		0.00

				7. Коэффициент погашаемости дебиторской задолженности				27.55%

		2.3 Оценка эффект-ти использования эк. потенциала		1. Рентабельность авансированного капитала				0.00%

				2. Рентабельность собственного капитала				0.00%

		Система показателей оценки финансово-хозяйственной деятельности

										Отклонения

				Название показателя		начало 1999г.		конец 1999г.		абс		Темп роста

		Оценка		1.1 Сумма, хоз.ср-в,находящихся в распоряж.организации		4967965		5763473		795508.000		16.01%

		имущественного		1.2 Доля основных средств в активах		0.923		0.857		-0.066		-7.20%

		положения		1.3 Доля активной части основных средств						0.000		0.00%

				1.4 Коэффициент износа основных средств						0.000		0.00%

				1.5 Кэффициент обновления						0.000		0.00%

				К3		499248		824707		325459.000		65.19%

		Оценка		2.1 Величина СОбС (490-190-390)						0.000		0.00%

		ликвидности		(290-690)		-347811		-906178		-558367.000		160.54%

				2.2 Маневренность собственных оборотных средств						0.000		0.00%

						-0.104		-0.079		0.025		-24.29%

				2.3 Коэффициент текущей ликвидности		0.589		0.476		-0.113		-19.14%

				2.4 Коэффициент быстрой ликвидности		0.437		0.298		-0.139		-31.83%

				2.5 Коэфф. абсолютной ликвидности (платежеспособности)		0.043		0.041		-0.001		-3.45%

				2.6 Доля оборотных средств в активах		0.096		0.137		0.042		43.26%

				2.8 Доля запасов в оборотных активах		0.243		0.270		0.027		11.22%

				2.9 Доля СОС в покрытии запасов (490-190-390)						0.000		0.00%

				(290-690)		-2.869		-4.069		-1.201		41.85%

				2.10 Коэффицикнт покрытия запасов		0.000		0.000		0.000		0.00%

				2.11 Общий показатель ликв-ти		0.295		0.263		-0.031		-10.65%

				3.0 Собственный капитал		3472122.0		3506981.0		34859.000		1.00%

		Оценка		3.1Коэффициент независимости		0.699		0.608		-0.090		-12.94%

		финансовой		3.2 Коэффициент финансовой зависимости		1.431		1.643		0.213		14.86%

		устойчивости		3.3 Коэффициент маневренности собственного капитала (1)						0.000		0.00%

				(2)		-0.100		-0.258		-0.158		157.95%

				3.4 Коэффициент концентрации заемного капитала		0.500		0.712		0.212		42.39%

				3.5 Коэффициент структуры долгосрочных вложений		0.189		0.148		-0.041		-21.69%

				3.6 Коэфф. долгосрочного привлечения заемных средств		0.204		0.179		-0.025		-12.09%				Оборачиваемость запасов		26

				3.7 Коэфф. фин. незав-ти капитализированных источников		0.796		0.821		0.025		3.09%				Оборачиваемость кредиторской задолженности		115

				3.8 Коэффициент структуры заемного капитала		0.324		0.389		0.065		19.96%				Оборачиваемость дебиторской задолженности		49

				3.9 Коэфф. соотношения заемных и собственных средств		0.500		0.712		0.212		42.39%				оборачиваемость оборотных средств		82

		Оценка		4.1 Выручка от реализации		1613276		2167060		553784.000		34.33%

		деловой		4.2 Чистая прибыль		235710		36057		-199653.000		-84.70%

		активности		4.3 Фондоотдача		0.352		0.439		0.087		24.76%

				4.4 Оборачиваемость средств в расчетах (оборотах)		270		5.6		-264.434		-97.94%

				4.5 Оборачиваемость средств в расчетах (днях)				49		48.507		0.00%

				4.6 Оборачиваемость запасов (в оборотах)				10.5		10.462		0.00%

				4.7 Оборачиваемость запасов (в днях)     ПЦ				26		25.808		0.00%

				4.8 Оборачиваемость кредиторской задолженности (в днях)				115		115.041		0.00%

				4.9 Продолжительность операционного цикла				74.3		74.314		0.00%				Обор-ть ДЗ		5.5662193523

				4.10 Продолжительность финансового цикла				-40.7		-40.726		0.00%						48.5068918258

				4.11 Коэфф. погашаемости дебиторской задолженности				0.28		0.275		0.00%

				4.12 Оборачиваемость собственного капитала				0.62		0.621		0.00%

				4.14 Оборачиваемость оборотных средств				3.274				0.00%

				дни				82.478

				4.13 Оборачиваемость совокупного капитала				0.39		0.387		0.00%

		Оценка		5.1 Чистая прибыль		235710.000		36057.000		-199653.000		-84.70%

		рентабельности		5.2 Рентабельность продаж		0.146		0.017		-0.129		-88.61%

				5.3 Рентабельность основной деятельности		0.282		0.180		-0.101		-36.02%

				5.4 Рентабельность совокупного капитала (авансированного)		0.047		0.006		-0.041		-86.81%

				5.5 Рентабельность собственного капитала		0.068		0.010		-0.058		-84.85%

				5.6 Период окупаемости собственного капитала		14.730		97.262		82.532		560.28%

				нетто ОбС		499248		824707		325459.000		65.19%

						-0.697		-1.099		-0.402		57.72%

				коэф-т восстановления платежесп-ти (6 мес)		0.238

				ROA		0.309770899		0.3609677265





Экспресс

		0		0		0		0



Оборачиваемость запасов

Оборачиваемость кредиторской задолженности

Оборачиваемость дебиторской задолженности

оборачиваемость оборотных средств



Потоки

		Д/с на начало года		36129

		От основной деятельности

		ЧП		36057.00				327682

		Амортизация		-331093

		Запасы		-180057						/\ ROA1=11-00

		КЗ		407973

		ДЗ		-110318

		Итого		-177438

		От инвестиционной деятельности

		ОС и НА		20491

		НЗ стр-во		-137966

		д/ср. ФВ		-950

		кр/ср фин. Вложения		0

		получение % и див-дов

		Итого		-118425

		От финансовой деятельности

		Акционерный капитал		1293

		Выплата див-дов (%)		-8744

		Д/ср кредиты и займы		-123230

		Кр/ср кредиты и займы		407973

		целевое финансирование		0

		Итого		277292

		Д/с на конец года		17558

		есть		71266

		еще надо		-53708





Графики

		267.7		0.00883												1/3/02		0.00879

		260.05		0.00883												1/4/02		0.0088

		256.75		0.00879												1/8/02		0.00881

		254.38		0.00879												1/9/02		0.00881

		251.95		0.00879												1/10/02		0.00881

		250.2		0.00879												1/11/02		0.00881

		252.73		0.00883												1/14/02		0.00884

		248.47		0.00883												1/15/02		0.01055

		247.24		0.00889												1/16/02		0.01194

		242.84		0.00891												1/17/02		0.01376

		237.68		0.00891												1/18/02		0.01406

		235.48		0.00885												1/21/02		0.01406

		229.39		0.00885												1/22/02		0.01409

		231.15		0.00885												1/23/02		0.01423

		241.92		0.00885												1/24/02		0.0143

		240.56		0.0085												1/25/02		0.014

		238.42		0.0085												1/28/02		0.01382

		241.3		0.0085												1/29/02		0.01389

		234.42		0.0087												1/30/02		0.01389

		234.99		0.00812												1/31/02		0.01391

		227.01		0.00812												2/1/02		0.01397

		226.49		0.00758												2/4/02		0.01403

		223.58		0.00758												2/5/02		0.01401

		223.88		0.00758												2/6/02		0.01396

		226.67		0.00758												2/7/02		0.01399

		226.12		0.00762												2/8/02		0.01406

		225.72		0.0074												2/11/02		0.01417

		229.61		0.0074												2/12/02		0.01417

		218.37		0.0074												2/13/02		0.0141

		221.06		0.0074												2/14/02		0.01377

		216.15		0.0074												2/15/02		0.01377

		212.73		0.00738												2/18/02		0.01366

		215.56		0.00737												2/19/02		0.01345

		229.33		0.00737												2/20/02		0.01314

		236.53		0.00754												2/21/02		0.01314

		223.97		0.0075												2/22/02		0.01314

		225.04		0.00763												2/26/02		0.01314

		219		0.00763												2/27/02		0.01313

		207.36		0.00763												2/28/02		0.01313

		211.53		0.00763												3/1/02		0.01313

		203.52		0.00763												3/4/02		0.01327

		204.13		0.00763												3/5/02		0.01349

		204.04		0.00772												3/6/02		0.01349

		204.71		0.0079												3/7/02		0.01361

		201.04		0.0079												3/11/02		0.01361

		199.09		0.0079												3/12/02		0.01398

		195.81		0.0079												3/13/02		0.01398

		198.57		0.00806												3/14/02		0.01398

		198.16		0.00806												3/15/02		0.01398

		196.89		0.00806												3/18/02		0.01398

		190.98		0.00806												3/19/02		0.01398

		191.4		0.00806												3/20/02		0.01386

		197.55		0.00806												3/21/02		0.01386

		192.21		0.00806												3/22/02		0.01386

		188.75		0.00806												3/25/02		0.01365

		190.89		0.00806												3/26/02		0.01365

		191.45		0.00806												3/27/02		0.01365

		183.88		0.00806												3/28/02		0.01352

		178.59		0.00806												3/29/02		0.01351

		175.83		0.00806												4/1/02		0.01351

		176.76		0.00806												4/2/02		0.01328

		175.9		0.00806												4/3/02		0.01325

		174.2		0.00806												4/4/02		0.01325

		178.12		0.00806												4/5/02		0.01325

		179.9		0.00806												4/8/02		0.01325

		180.25		0.00806												4/9/02		0.01325

		176.49		0.00806												4/10/02		0.01325

		176.79		0.00806												4/11/02		0.01325

		179.2		0.00806												4/12/02		0.01325

		186.02		0.00875												4/15/02		0.01325

		183.67		0.00875												4/16/02		0.01325

		193.6		0.00875												4/17/02		0.01325

		199.21		0.00875												4/18/02		0.01367

		193.98		0.00875												4/19/02		0.01367

		189.93		0.00875												4/22/02		0.01367

		192.03		0.00875												4/23/02		0.01371

		198.61		0.00875												4/24/02		0.01371

		195.11		0.00875												4/25/02		0.01371

		206.13		0.00875												4/26/02		0.01384

		205.59		0.00875												4/27/02		0.01384

		207.21		0.00875												4/29/02		0.01384

		208.78		0.00875												4/30/02		0.01346

		209.79		0.00875												5/6/02		0.01346

		210.79		0.00875												5/7/02		0.01344

		209.57		0.00872												5/8/02		0.01344

		205.41		0.00875												5/13/02		0.01344

		202.86		0.00875												5/14/02		0.01344

		207.54		0.00875												5/15/02		0.01344

		211.59		0.00875												5/16/02		0.01344

		210.11		0.00875												5/17/02		0.01323

		205.54		0.00875												5/18/02		0.01323

		201.25		0.00875												5/20/02		0.01323

		199.94		0.00875												5/21/02		0.01323

		193.73		0.00875												5/22/02		0.0132

		193.26		0.00875												5/23/02		0.0132

		192.01		0.00863												5/24/02		0.0132

		192.68		0.00863												5/27/02		0.0132

		193.99		0.00863												5/28/02		0.01253

		196.35		0.00854												5/29/02		0.01253

		193.54		0.00854												5/30/02		0.01253

		194.21		0.00854												5/31/02		0.01247

		191.56		0.00854												6/3/02		0.01248

		190.34		0.00854												6/4/02		0.01248

		189.38		0.00854												6/5/02		0.01248

		192.69		0.00854				18908.5478106425		46.2932131495		0				6/6/02		0.01248

		195.61		0.00854				2899.2845118431		23.2296430904		0				6/7/02		0.01247

		196.39		0.00854				0.1527062108		21.2117065325		0				6/10/02		0.01247

		195.08		0.00854												6/11/02		0.01247

		196.12		0.00854												6/13/02		0.01247

		199.82		0.0084												6/14/02		0.01247

		201.05		0.0084												6/17/02		0.01247

		203.82		0.0084												6/18/02		0.01247

		198.35		0.0084												6/19/02		0.01247

		195.04		0.0084												6/20/02		0.01247

		197.98		0.0084												6/21/02		0.01154

		196.2		0.0084												6/24/02		0.01154

		196.31		0.0084												6/25/02		0.01154

		195.43		0.0084												6/26/02		0.01154

		198.97		0.0084												6/27/02		0.01063

		202.06		0.0084												6/28/02		0.00987

		200.63		0.0084												7/1/02		0.00987

		200.76		0.00809												7/2/02		0.00987

		196.13		0.00798												7/3/02		0.00987

		207.88		0.00798												7/4/02		0.00987

		209.19		0.00798												7/5/02		0.00987

		212.74		0.00787												7/8/02		0.00992

		218.08		0.00787												7/9/02		0.00992

		214.42		0.00787												7/10/02		0.00992

		212.54		0.00787												7/11/02		0.00992

		214.79		0.00787												7/12/02		0.00997

		216.11		0.00787												7/15/02		0.00997

		218.91		0.00787												7/16/02		0.00997

		222		0.00787												7/17/02		0.00999

		222.4		0.00787												7/18/02		0.00999

		224.95		0.00787												7/19/02		0.01011

		227.87		0.00768												7/22/02		0.01012

		221.82		0.00765												7/23/02		0.01012

		219.42		0.00765												7/24/02		0.01002

		220.08		0.00765												7/25/02		0.01002

		214.94		0.00765												7/26/02		0.01002

		210.33		0.00774												7/29/02		0.01002

		207.97		0.00761												7/30/02		0.01002

		210.14		0.00761												7/31/02		0.01002

		211.61		0.00761												8/1/02		0.01002

		211.45		0.00761												8/2/02		0.01002

		209.3		0.00761												8/5/02		0.01002

		213.41		0.00761												8/6/02		0.00991

		212.38		0.00761												8/7/02		0.00991

		218.18		0.00761												8/8/02		0.00991

		213.47		0.00756												8/9/02		0.00991

		208.8		0.00756												8/12/02		0.00991

		205.55		0.00756												8/13/02		0.00991

		202.28		0.00758												8/14/02		0.00991

		201.6		0.00758												8/15/02		0.00991

		201.95		0.00758												8/16/02		0.00991

		205.08		0.00758												8/19/02		0.00985

		207.9		0.00758												8/20/02		0.00985

		205.67		0.00758												8/21/02		0.00977

		207.17		0.00758												8/22/02		0.00957

		203.09		0.00782												8/23/02		0.00957

		200.38		0.00779												8/26/02		0.00957

		192.06		0.00779												8/27/02		0.00956

		192.94		0.00779												8/28/02		0.00956

		192.96		0.00779												8/29/02		0.00958

		195.33		0.00779												8/30/02		0.00958

		198.08		0.00779												9/2/02		0.00958

		194.99		0.00779												9/3/02		0.00958

		189.19		0.00779												9/4/02		0.00958

		185.95		0.00779												9/5/02		0.00958

		184.86		0.00779												9/6/02		0.00958

		180.68		0.00779												9/9/02		0.00958

		182.53		0.00779												9/10/02		0.00958

		177.36		0.00779												9/11/02		0.00962

		171.74		0.00779												9/12/02		0.00962

		170.14		0.00779												9/13/02		0.00962

		168.42		0.00779												9/16/02		0.00962

		171.84		0.00779												9/17/02		0.00962

		174.92		0.00779												9/18/02		0.00962

		171.51		0.00779												9/19/02		0.00972

		166.8		0.00779												9/20/02		0.00972

		169.26		0.00779												9/23/02		0.00972

		171.36		0.00779												9/24/02		0.00973

		169.21		0.00779												9/25/02		0.00973

		171.2		0.00779												9/26/02		0.00979

		168.63		0.00779												9/27/02		0.00981

		166.93		0.00779												9/30/02		0.00981

		166.17		0.00779												10/1/02		0.00981

		167.33		0.00779												10/2/02		0.01036

		161.27		0.00779												10/3/02		0.01065

		163.65		0.00779												10/4/02		0.01065

		167.58		0.00779												10/7/02		0.01065

		169.46		0.00779												10/8/02		0.01065

		169.2		0.00779												10/9/02		0.01065

		173.46		0.00779												10/10/02		0.01065

		175.18		0.00779												10/11/02		0.01065

		175.38		0.00779												10/14/02		0.01065

		174		0.00779												10/15/02		0.01083

		173.21		0.00779												10/16/02		0.01083

		174.86		0.00779												10/17/02		0.01083

		178.81		0.00779												10/18/02		0.01083

		178.38		0.00779												10/21/02		0.011

		174.24		0.00779												10/22/02		0.01152

		173.32		0.00779												10/23/02		0.01152

		167.46		0.00779												10/24/02		0.01171

		174.75		0.00745												10/25/02		0.01171

		174.03		0.00745												10/28/02		0.01279

		177.34		0.00745												10/29/02		0.01348

		180.48		0.00745												10/30/02		0.0134

		178.16		0.00748												10/31/02		0.01339

		168.56		0.00748												11/1/02		0.01337

		162.4		0.00748												11/4/02		0.01337

		161.55		0.00748												11/5/02		0.01337

		164.76		0.00748												11/6/02		0.0121

		162.86		0.00751												11/10/02		0.01149

		166.82		0.00751												11/11/02		0.01141

		161.95		0.00751												11/12/02		0.01145

		168.83		0.00751												11/13/02		0.01151

		162.39		0.00751												11/14/02		0.01176

		176.27		0.00751												11/15/02		0.01212

		177.3		0.00751												11/18/02		0.01215

		180.11		0.00751												11/19/02		0.01206

		186.74		0.00751												11/20/02		0.01196

		178.61		0.00751												11/21/02		0.01197

		177.05		0.00751												11/22/02		0.01249

		169.07		0.00751												11/25/02		0.013

		168.67		0.00751												11/26/02		0.01405

		170.4		0.00744												11/27/02		0.01429

		166.6		0.00742												11/28/02		0.01451

		168.84		0.00742												11/29/02		0.0145

		165.37		0.00742												12/2/02		0.0145

		170.84		0.00742												12/3/02		0.01434

		170.33		0.00743												12/4/02		0.01416

		173.53		0.00743												12/5/02		0.01413

		173.64		0.00743												12/6/02		0.0141

		173.12		0.00743												12/9/02		0.01407

		178.9		0.00743												12/10/02		0.01355

		176.76		0.00743												12/11/02		0.01348

		174.43		0.00743												12/15/02		0.01339

																12/16/02		0.01318

																12/17/02		0.01326

																12/18/02		0.01308

																12/19/02		0.01304

																12/20/02		0.01301

																12/23/02		0.01301

																12/24/02		0.01301

																12/25/02		0.01299

																12/26/02		0.01299

																12/27/02		0.01298

																12/30/02		0.01298

																12/31/02		0.01298





Графики
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Анализ ликв-ти Б.

		Оценка ликвидности баланса в 1999 г.

		Актив		Расчет		На начало года		На конец года		Пассив		Расчет		На начало года		На конец года		Платежный излишек или недостаток

																		на нач.		на кон.

		1		2		3		4		5		6		7		8		9=3-7		10=4-8

		А1		250+260		36129		71266		П1		620		268765		749107		-232636		-677841

		А2		240		334191		444456		П2		610+670		562562		970535		-228371		-526079

		А3		210+220+230+270		129367		309477		П3		590+630+640+650+660		904516		776850		-775149		-467373

		А4		190		4708278		5178274		П4		490		3472122		3506981		1236156		1671293

		Баланс		399		5207965		6003473		Баланс		699		5207965		6003473		-		-

		Текущая ликв-ть на начало года										-461007

		Текущая ликв-ть на конец года										-1203920

		"=(А1+А2)-(П1+П2)

				на начало года		на конец года

		А1		1304		3311

		П1		94332		130599

		А2		71971		97420

		П2		38665		60281

		А3		63318		96045

		П3		2253		1010

		А4		46229		47153

		П4		47572		52039





Фин рез-ты

		

				Показатель		код строки		199а г.				199б г.

								тыс.руб.		%		тыс.руб.		%

		1		Всего доходов и поступлений		010+ 060+ 080+ 090+ 120		1831541				2364495				к

		2		Общие расходы фин.-хоз. деят-ти		020+ 030+ 040+ 070+ 100+ 130		1555011		84.90%		2293358		96.99%		1

		3		Выручка от реализации		010		1613276		88.08%		2167060		91.65%		1

		4		Затраты на производство и cбыт пр-ции				1258780		78.03%		1836201		84.73%		3

				в том числе:

				с/с продукции		020		1231220		97.81%		1799085		97.98%		4

				комм. расходы		030		27560		2.19%		37116		2.02%		4

				управл. расходы		040		0		0.00%		0		0.00%		4

		5		Прибыль (убыток) от реал-ции		050		354496		21.97%		330859		15.27%		3

		6		Доходы по операциям фин. хар-ра		060 + 080		2164		0.12%		1635		0.07%		1

		7		Расходы по операциям фин. хар-ра		070		53316		3.43%		163676		7.14%		2

		8		Прочие доходы		090 + 120		216101		11.80%		195800		8.28%		1

		9		Прочие расходы		130		183466		11.80%		231775		10.11%		2

		10		Прибыль (убыток) отчетного периода		140		276530		15.10%		71137		3.01%		1

		11		Налог на прибыль		150		40820		14.76%		35080		49.31%		10

		12		Чистая прибыль		140 -150		235710		12.87%		36057		1.52%		1





Движение ДС

		Движение денежных средств на предприятии (косвенный метод)

		Показатели		Влияние на прибыль, тыс. руб.          увеличение (+) уменьшение (-)

		Движение денежных средств от текущей деятельности										-295681		-3745		0		-299426

												487033		0		0		487033

		Чистая прибыль		36,057		36,057		1		7%		1

		Начисленный износ по долгосрочным активам		1,269		1,269		1		0%		1

		Увеличение производственных запасов		-15,804		15,804		-1		5%		-1

		Увеличение НДС по приобретенным ценностям		-78,617		78,617		-1		26%		-1

		Увеличение объема незавершенного производства		-47,398		47,398		-1		16%		-1

		Увеличение расходов будущих периодов		0		0		-1		0%		1

		Увеличение объема готовой продукции		0		0		-1		0%		-1

		Увеличение дебиторской задолженности		-110,318		110,318		-1		37%		-1

		Увеличение товаров отгруженных		-28,244		28,244		-1		9%

		Уменьшение прочих оборотных активов		0		0		-1		0%

		Использование фондов специального назначения, в т.ч.		0						0%		-1

		резервного фонда		0		0		-1		0%

		фонда накопления		972		-972		-1		0%

		фонда потребления		0		0		-1		0%

		Увеличение задолженности по расчетам с бюджетом		-10,605		-10,605		1		4%		1

		Увеличение задолженности поставщикам		383,899		383,899		1		79%		1

		Сокращение задолженности по оплате труда		17,473		17,473		1		4%		-1

		Увеличение задолженности по социальному страхованию и обеспечению		9,156		9,156		1		2%		-1

		Увеличение задолженности прочим кредиторам		6,154		6,154		1		1%		1

		Увеличение задолженности по авансам полученным		9,228		9,228		1		2%		-1

		Уменьшение доходов будущих периодов		4,308		4,308		1		1%

		Увеличение прочих краткосрочных пассивов		18,517		18,517		1		4%

		Уплата % за пользование банковским кредитом (из чистой прибыли)		0		0		-1		0%		-1

		Итого денежных средств от текущей деятельности		0						0%

		Движение денежных средств от инвестиционной деятельности

		Капвложение (без ОС)		-2,205		2,205		-1		1%

		Приобретение основных средств		-1,540		1,540		-1		1%

		Незавершенное строительство		0		0		-1		0%

		Д/ср. финансовые вложения		-950		950		-1		0%

		Продажа краткосрочных финансовых вложений		0		0		-1		0%

		Итого денежных средств от инвестиционной деятельности		0						0%

		Движение денежных средств от финансовой деятельности

		Изменение задолженности по полученным займам		0		0		1		0%

		Поступление целевого финансирования		0		0		1		0%

		Добавочный капитал		-1,293		-1,293		1		0%

		Выплата дивидендов		-1,088		-1,088		1		0%

		Итого состояние денежных средств от финансовой деятельности		0						0%

		Изменения состояния денежных средств		0

		Денежные средства на начало года		36,129				36129

		Денежные средства на конец года		0				71266

				0





Комплексн. оценка

						Название		Формула		Нормативное значение		начало 199а г.		конец 199а г.		конец 199б г.

		Нормируемые     показатели		Показатели ликвидности		Коэф-т текущей ликвидности		ОбС/Кр.О		1-2		0.590		0.477		0.000

						Коэф-т срочной ликвидности		(ДС+ДЗ)/Кр.О		>=1		0.437		0.298		0.000

						Коэф-т ликвидности при мобилизации средств		ПЗ/Кр.О		0,5-0,7		0.143		0.129		0.000

				Показатели финансовой устойчивости		Соотношение заемных и собственных средств		ЗС/Собств.ср-ва		=<0,7		0.000		0.000		0.000

						Коэф-т обеспеченности собственными ОбС		СОбС/ОбС		0,1-0,5		0.000		0.000		0.000

						Коэф-т маневренности СОбС		ДС/СОбС		0,2-0,5		0.000		0.000		0.000

		Ненормируемые показатели		Показатели рентабельности		Рентабельность чистых активов по ЧП		(А-Кр.О)/ЧП						18.499		0.000

						Рентабельность реализации		ЧП/Выручка						0.146		0.017

				Показатели деловой активности		Коэф-т оборачиваемости оборотного капитала		Выручка/ОбС						3.229		0.000

						Коэф-т оборачиваемости СК		Выручка/СК						0.465		0.000





Лист2

		Наименование статьи				Коды строк		Изменение    значений,т.р.		Относительные величины												стоимость		9000

								за 1999		нач. 1999		кон. 1999										платеж		0.2										Затраты на привлечение				Риск				Оценка недостатков				Трудность осуществления

		1		Внеоборотные активы		190		469996		90.41%		86.25%		баланс								ставка		0.25								Рублевый кредит		5535		0.99		2		0.51		2		0.52		2		0.48		0.83

		2		Запасы и затраты		210		101440		24.26%		26.99%		ОбА						№		ост.ст		возмещ		ставка		сумма				Валютный кредит		16310		2.91		4		1.02		4		1.04		3		0.72		1.90

										2.33%		3.71%		баланс						1				1800				1800				Эмиссия векселей		498.2		0.09		3.5		0.89		3		0.78		4		0.96		0.91

		3		ДЗ		230+240		110318		66.97%		53.92%		ОбА				2000		окт		7200		900		1800		2700				Эмиссия облигаций		4114		0.73		5		1.28		4		1.04		4		0.96		1.34

										6.43%		7.41%		баланс				2001		ноя		6300		900		1575		2475				Эмиссия акций		1646		0.29		3		0.77		3		0.78		4		0.96		0.93

		4		Кр/ср фин. вложения		250		0		0.00%		0.00%		ОбА						дек		5400		900		1350		2250				Мерджеринг		0		0.00		4		1.02		5		1.30		5		1.20		1.18

										0.00%		0.00%		баланс						янв		4500		900		1125		2025				Факторинг		5535		0.99		2		0.51		2		0.52		3		0.72		0.91

		5		Д/С		260		35137		7.23%		8.64%		ОбА						февр		3600		900		900		1800				ср		5606.4				3.9				3.8				4.2

										0.69%		1.19%		баланс				2002		март		2700		900		675		1575

		6		Итого ОбА		290		325512		9.59%		13.75%		баланс						апр		1800		900		450		1350						Рублевый кредит		0.83

		7		Ст-ть им-ва без убытков		190+290		795508		100.00%		100.00%		баланс						май		900		900		225		1125						Эмиссия векселей		0.91

		8		УК		410		0		30.22%		29.92%		СК										9000		8100		17100						Факторинг		0.91

										20.15%		17.48%		баланс				3690		30%		Рублевый кредит												Эмиссия акций		0.93

		9		Доб. и резервн. кап-л		420+430		-1293		75.74%		74.95%		СК						%		погашение		ост		сумм								Мерджеринг		1.18

										50.50%		43.78%		баланс				1 ноября		1107.0		410.0		3280.0		1517.0								Эмиссия облигаций		1.34

		10		Спец. фонды и целев. фин-ние		440+450+460		95		-5.960%		-5.898%		СК				1 декабря		984.0		410.0		2870.0		1394.0								Валютный кредит		1.9

										-3.973%		-3.445%		баланс				1 января		861.0		410.0		2460.0		1271.0

		11		Убытки (нераспред. Пр)		390		0		0.00%		0.00%		баланс				1 февраля		738.0		410.0		2050.0		1148.0

		12		Капитал и резервы (СК)		490		34859		66.67%		58.42%		баланс				1 марта		615.0		410.0		1640.0		1025.0

		13		Д/ср. пассивы		590		-123230		17.06%		12.74%		баланс				1 апреля		492.0		410.0		1230.0		902.0

										51.18%		30.65%		ЗС				1 мая		369.0		410.0		820.0		779.0

		14		Кр/ср. заемные ср-ва		610		0		0.00%		0.00%		ЗС				1 июня		246.0		410.0		410.0		656.0

										0.00%		0.00%		баланс				1 июля		123.0		410.0		0.0		533.0

		15		КЗ		620		407973		32.41%		38.88%		ЗС						5535.0		3690.0		14760.0		9225.0

										10.80%		16.17%		баланс

		16		Заемный капитал (ЗС)		590+690		760649		33.33%		41.58%		баланс				3690		30

		17		Итого баланс		399(699)		795508										123		13%		Валютный кредит

		18		Величина СОбС		290-690		-558314		-6.68%		-15.09%		баланс						%		погашение		ост		сумм

				Вычитать из СОбС 98		230+244+252		439		492								1 ноября		479.7		13.7		109.3		493.4

				99														1 декабря		14.2		13.7		95.7		27.9

								начало 199аг.										1 января		12.4		13.7		82.0		26.1

				СОбС		490-190-390		0		0								1 февраля		10.7		13.7		68.3		24.3

						290-690		-347811		-906178								1 марта		8.9		13.7		54.7		22.6

						Кузя		-348250		-906670								1 апреля		7.1		13.7		41.0		20.8

																		1 мая		5.3		13.7		27.3		19.0

		2		Запасы и затраты		110		-20491		0.44%		0.00%		ОбА				1 июня		3.6		13.7		13.7		17.2

						120		351584		97.42%		95.37%						1 июля		1.8		13.7		0.0		15.4

						130		0		0.00%		0.00%								543.7		123.0		492.0		666.7

						140		950		0.24%		0.24%						руб		16309.8		3690		14760		19999.8

						220		78617		0.15%		1.44%

						670		0		0.00%		0.00%
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