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АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ.
Исходные данные.

Типовая система бухгалтерской (финансовой) отчетности предприятия строится на базе трех документов:

1. Балансовый отчет. 

2. Отчет о прибылях и убытках.

3. Отчет о движении денежных средств.

4. Отчет о доходах физических лиц.

Простое ознакомление с показателями баланса может само по себе многое сказать о фирме. Такая статья актива, как основной капитал (основные средства – земельные участки, здания и сооружения, машины и оборудование) может служить ориентиром для банка, к которому обратилась фирма за кредитом, ибо чем больше недвижимое имущество, тем вернее гарантия возврата заемных средств. Аналогично величина оборотного капитала фирмы может иметь большое значение для ее поставщиков, поскольку именно она служит показателем состояния текущих расчетов фирмы с поставщиками.

Прирост основных и оборотных средств можно считать положительным, если темпы их роста ниже темпов роста объемов продаж товаров и услуг компании, и отрицательным, если имело место обратное соотношение. В качестве положительного явления можно также рассматривать увеличение доли денежной наличности и быстрореализуемых ценных бумаг в оборотных средствах, что будет свидетельствовать о расширении возможностей компании по уплате полученных кредитов.

Сведения о фирме, которые можно получить из бухгалтерского баланса, можно разделить на две категории. К первой – относится информация, напрямую следующая из состояния статей баланса (абсолютные балансовые показатели) – это показатели вложенных в предприятие капиталов и их составляющих; ко второй – информация, полученная путем расчетных соотношений статей баланса (относительные балансовые показатели) – это показатели финансовой устойчивости и платежеспособности предприятия. Для обеспечения наглядности все абсолютные и относительные показатели, определяемые из статей баланса могут быть сведены в таблицу 1.

Для определения показателей рентабельности и деловой активности предприятия необходимо обратиться к дополнительным сведениям о предприятии, которые могут быть получены из отчета о прибылях и убытках и отчета о движении денежных средств. Но на определенном этапе анализа при получении более детальных оценок финансовых результатов их также становиться недостаточно. И все же часто ограничиваются расчетом показателей представленных в таблице 2, характеризующем эффективность бизнеса предприятия с наиболее общих позиций.

Анализ капиталов предприятия.

При финансовом анализе предприятия используется так называемая «управленческая» версия бухгалтерского баланса, которая в отличии от «обычной» версии опирается на величину капитала, вложенного компанией в финансирование ее операций. Иными словами, управленческий подход акцентирует внимание на общих обязательствах предприятия и способе управления вложенным капиталом. Главное отличие управленческой версии баланса заключается в размещении "операционных" обязательств при определении активов компании (см. рис. 1).

Основное балансовое уравнение определяется следующим образом:

Чистые активы = Вложенный капитал

или
Основной + Оборотный = Собственный + Заемный

капиталы


капиталы

Таким образом, внимание концентрируется на двух параметрах:

— основной капитал (собственные средства) ("скелет бизнеса");

— оборотный (рабочий) капитал ("мясо и кровь бизнеса").

В объеме оборотного капитала можно оценить потребности в средствах для финансирования запасов и затрат, размер дебиторской задолженности, а также превышение сумм, причитающихся поставщикам и другим кредиторам. Задача состоит в том, чтобы управлять уровнями перечисленных статей, не отвлекая на них сверхнеобходимого рабочего капитала и не снижая, таким образом, эффективность бизнеса.

Оборотный (рабочий) капитал = Оборотные (текущие) активы – Кредиторская задолженность (операционные обязательства),

где: Операционные обязательства — это долгосрочные и краткосрочные коммерческие обязательства (кредиторская задолженность), которые согласно управленческого подхода при анализе балансового отчета, перемещаются со стороны обязательств и вычитаются из текущих активов. В этом месте формируется раздел, называемый "оборотный («рабочий» или «работающий») капитал" предприятия (компании), а «сторона» обязательств баланса относится к сумме долгосрочного и краткосрочного капитала, вложенного в компанию — "вложенный капитал".

В качестве Операционных (коммерческих) обязательств мы рассматриваем Кредиторскую задолженность предприятия согласно одноименной статьи баланса.

Как правило, термин "вложенный капитал" всегда подразумевает только долгосрочный капитал, т.е. акционерный и заемный, хотя логичнее было бы включить в это определение также краткосрочные кредиты (краткосрочные финансовые обязательства) и так называемых аккумулированный собственный капитал, получаемый за счет реинвестирования доли прибыли в бизнес предприятия. Тогда, понятие "вложенные капитал" включает в себя обобщенный капитал – собственный (собственные средства) и заемный (финансовые обязательства), сбалансированный чистыми активами.

Применение балансовых коэффициентов основано на том, чтобы количественно оценить соотношения сложившиеся между отдельными статьями баланса сложившиеся в практике финансово-хозяйственной деятельности предприятия. Балансовые коэффициенты  характеризуют финансовую устойчивость и платежеспособность предприятия.

Анализ финансовой устойчивости предприятия.

К балансовым коэффициентам, характеризующим устойчивость предприятия относятся:








   Оборотный капитал


Коэффициент маневренности 
= 
  ––––––––––––––––––








       Чистые активы

Рост «коэффициента маневренности» свидетельствует о доли капитала, не закрепленного в ценностях немобильного характера. Наличие высокого «коэффициента маневренности» ослабляет опасность отрицательного влияния быстро устаревшего оборудования в условиях морального износа основного капитала.









   Заемные средства


Структура вложенного капитала 
= 
–––––––––––––––––––



(коэффициент автономии)


Собственные средства

По структуре вложенного капитала различают следующие типы стратегий использования заемных средств:

< 10%/90% ;

< 20%/80% ;

< 33%/67% ;

< 50%/50%;

осторожность;
умеренность;
активность;

агрессивность.
По этому коэффициенту судят, насколько фирма независима от заемного капитала в итоге средств, инвестированных в предприятие. Чем больше у предприятия собственных средств, тем легче ему справиться с трудностями. И, наоборот. Чем выше доля заемного капитала, тем выше риск подвергнуться внешнему давлению, не контролируемому ни менеджерами, ни собственниками компании.






            
Оборотный капитал


Коэффициент устойчивости = ––––––––––––––––––––––––––––––––––






       Заемные средства + Оборотный капитал

Этот показатель считается благоприятным, если превышает 50%, т.е. когда оборотные средства перекрывают долги.







     Сверхликвидные активы


Коэффициент маневренности 
=   –––––––––––––––––––––

оборотного капитала

         Оборотный капитал

Этот показатель характеризует долю денежной наличности и быстрореализуемых ценных бумаг в оборотных средствах, т.е. определяет возможность предприятия быстрой переориентации инвестиций и уплате полученных кредитов.

Анализ платежеспособности предприятия.

Коэффициенты ликвидности баланса показывают, насколько компоненты оборотного (рабочего) капитала покрывают текущие обязательства предприятия. Они определяются по данным на конец отчетного периода. Чем выше доля наиболее ликвидных статей в оборотных средствах, тем выше платежеспособность фирмы. Основными показателями ликвидности баланса являются:

 


   Внеоборотные активы

Коэффициент гарантии
 = 
–––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––––– 

возврата кредитов   
         
Финансовые обязательства + Внеоборотные активы

Этот коэффициент показывает, как может ли форма используя основной капитал (основные средства – земельные участки, здания и сооружения, машины и оборудование) погасить банковский кредит (финансовые обязательства), ибо чем больше недвижимое имущество, тем вернее гарантия возврата заемных средств. Возвратность кредитов абсолютно гарантирована, если величина коэффициента превышает 50%.



 



    Текущие активы

Коэффициент текущей ликвидности = 
–––––––––––––––––––– 

(коэффициент покрытия)           
Текущие обязательства







     
      Запасы



Стоимость запасов
 
=   –––––––––––––––––––––







         Текущие активы

Коэффициент текущей ликвидности показывает, сколько всего текущих активов приходится на текущие обязательства. Этот коэффициент используется в случаях, когда стоимость запасов (товарно-материальных ценностей) в общем объеме текущих активов достигает не менее 50 %. Нормальное значение: не менее 2,0 (3,0).









Текущие активы – Запасы


Коэффициент быстрой ликвидности = 

–––––––––––––––––––––––


    (коэффициент «критической» оценки,  

Текущие обязательства


     или «быстрый» коэффициент,


     или «кислотный» тест)

Коэффициент критической оценки берет в расчет только ликвидные активы (без учета запасов). Сказанное основано на том, что запасы не так быстро преобразуются в денежные средства, и поэтому "горящие" долги сложнее оплатить, привлекая вышеуказанный источник. В сравнении с коэффициентом текущей ликвидности дает уточненную оценку ликвидности, так как учитывает наиболее ликвидную часть текущих активов. Нормальное значение : не менее 0,8..1,0 (1,5).

 




Текущие активы – Запасы – Дебиторы


Коэффициент абсолютной  = 
––––––––––––––––––––––––––––––––– 
=


ликвидности                 

Текущие обязательства





Наиболее ликвидные активы





=
–––––––––––––––––––––––––

 



      Текущие обязательства
Этот коэффициент показывает, какую часть краткосрочной задолженности предприятие может погасить в ближайшее время. Нормальное ограничение данного показателя : не менее 0,2..0,7 (0,8).

Анализ рентабельности предприятия.

Показатели рентабельности являются основными показателями предприятия, т.к. характеризуют эффективность использования инвестиций (т.е. как используется вложенный в предприятие капитал). Перечислим показатели рентабельности: 

Контрибуция = Доход от продаж – Переменные расходы.

Это показатель уровня деловой активности. Компания должна «генерировать» достаточную контрибуцию для покрытия всех постоянных издержек. Только после этого она начинает «делать» прибыль.

Рентабельность бизнеса =
Рентабельность производства ( Эффективность маркетинга

или 







Прибыль до выплаты % по займам


Рентабельность бизнеса
=
––––––––––––––––––––––––––––––––

Среднее значение
       

вложенного капитала
     


Этот показатель быстрее, чем какой–либо другой, позволяет  определить, в какой области необходимо сконцентрировать свои усилия: то ли в сфере маркетинга (т.е. в области увеличения объема продаж), то ли в сфере контроля за издержками производства (т.е. определении того, во что обходится предприятию рост объемов производства). Его роль заключается именно в том, чтобы помочь выработать оптимальный курс действий на предстоящий период — максимум результата при минимуме затрат.

В долгосрочном плане вложенный капитал должен в абсолютном выражении превышать сумму сделанных капиталовложений на величину большую, чем % по вкладу в банке на ту же сумму денег или плата за банковский кредит, или ставка дивиденда по акциям.

Прибыль до выплаты % по займам


Рентабельность производства =   –––––––––––––––––––––––––––––––







             Объем продаж

Показатель рентабельности производства определяет сколько прибыли можно "выжать" из общего объема выручки. Это контроль за издержками производства. 






   Объем продаж

Эффективность маркетинга =  –––––––––––––––––––––– 






             Среднее значение 

        чистых активов компании

Этот показатель определяет эффективность усилий в области маркетинга, т.е. насколько хорошо компания использует имеющиеся в ее распоряжении ресурсы для наращивания оборотов (роста стоимости реализованной продукции и услуг).

Рентабельность
           Прибыль после уплаты % по займам 


использования          =     ––––––––––––––––––––––––––––––––––


собственных средств       Среднее значение собственных средств

Этот показатель характеризует действительную отдачу собственных средств, вложенных в предприятие. 


Эффективность       
   Рентабельность

           


использования     = 
   использования

-
Рентабельность бизнеса


заемных средств         собственных средств

    

Этот показатель определяет, как изменяется отдача бизнеса при использовании заемных средств. Дело в том, что показатель рентабельности бизнеса характеризует отдачу так, как если бы весь вложенный в предприятие капитал состоял только из собственных средств. Использование заемных средств считается выгодным, если этот показатель не ниже банковского % по вкладам.

Оценка эффективности работы персонала предприятия производится по показателям выработки (продуктивности) и производительности:






  Добавленная стоимость (наценка)

Коэффициент выработки   = 

–––––––––––––––––––––––––––––––

      (продуктивность)


      Издержки на рабочую силу

Под издержками на рабочую силу понимается затраты, связанные с оплатой труда рабочих занятых в основном производстве и отчисления в фонды социального характера по ним.





   
 Добавленная стоимость (наценка)

Коэффициент производительности  = 
––––––––––––––––––––––––––––––

   Численность основных рабочих  

Этот показатель определяет какова доля добавленной стоимости создаваемая одним рабочим, занятым в основном производстве.

Анализ деловой активности предприятия.

Любое ускорение движения оборотных средств ведет к увеличению массы прибыли, получаемой фирмой в течении одного и того же периода времени в такое же количество раз. Поэтому деловую активность предприятия характеризуют показатели оборотов рабочего капитала и четырех его составляющих в рамкам текущей (основной) деятельности предприятия, а также показатель возвратности средств учредителей вложенных в предприятия.


Срок возврата
     Уставной капитал

Число дней






уставного капитала = –––––––––––––––– (
в отчетном


  


       Чистая прибыль

периоде

Этот показатель определяет время возврата средств учредителей предприятия в том случае, если вся прибыль будет расходоваться их покрытие. Другими словами, как быстро могут вернуться деньги потраченные организаторами предприятия на его создание.





       Средняя величина   




Срок оборота
      оборотного капитала

Число дней






рабочего капитала  = –––––––––––––––––––––
(
в отчетном


  


    Объем продаж (оборот)

периоде

Этот параметр определяет число дней, которое требуется предприятию для полного обновления оборотного (рабочего) капитала.





   
     Средняя величина   




Срок кредита

дебиторской задолженности
   Число дней





    (оборот дебиторской 
= 
–––––––––––––––––––––––––––
(  в отчетном

        задолженности)

 
Поступления от дебиторов

    периоде

Этот параметр характеризует среднее число дней, требуемых компанией для получения ее долгов.







Средняя величина   








операционной задолженности   
  Число дней

Срок оборота операционной = 
––––––––––––––––––––––––––––
( в отчетном

     задолженности             
     Расход денежных средств        
   периоде      






     на оплату приобретенных






       товаров, работ и услуг

Параметр, характеризующий среднее число дней, за которые компания гасит свои коммерческие долги перед поставщиками и подрядчиками.

Необходимо сохранять определенный баланс между суммой денежных средств, полученных фирмой, и оплатой счетов поставщиков с тем, чтобы фирма не утратила платежеспособность. Из западного опыта показатель оборота кредита кредиторской задолженности в среднем на 5–10 дней превышает срок кредита. 






     Средняя величина   








запасов на балансовых счетах   
Число дней


Срок оборота запасов    = 
––––––––––––––––––––––––––    ( 
в отчетном



     

           
Себестоимость реализованной       
периоде      







продукции

Прирост запасов образуется в результате приобретения компанией сырья и материалов для производства или перепродажи.  В любом случае запасы не должны ложиться дополнительным бременем на компанию, увеличивать непроизводственные расходы, которые в современном бизнесе рассматриваются как наихудшее из потерь, отрывая средства из оборота.  

При управлении запасами необходимо знать:

— что осядет на складах компании, в течении предстоящего периода, в виде запасов (так называемый прирост запасов);

— на какую сумму уменьшаться запасы (стоимость реализованных товаров со складов компании);

— какой уровень запасов необходимо поддерживать на предприятии — норматив запасов (стоимость запасов по балансовым счетам планового периода).

Сверхнормативные запасы должны составлять не больше 7 % к нормативу.

Информация о нормативах составляет коммерческую тайну предприятия. Анализ отклонений от планируемых предприятием нормативов соответственно становится составной частью анализа финансового состояния. 
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Сумма остатка денежных средств на расчетных счетах фирмы должна обеспечивать срок оборота кассовой наличности не меньше 3..4–х дней.

В заключении отметим, что по мере совершенствования российского налогового законодательства в сторону обеспечения условий существования добросовестных налогоплательщиков роль анализа финансовых результатов деятельности предприятий будет неизменно повышаться.







