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ВВЕДЕНИЕ

В  условиях  формирования  рыночной  экономики  положение хозяйствующих субъектов принципиально меняется по сравнению с тем, которое они занимали ранее в командно-административной системе. 
Особую актуальность приобретает определение оптимального объёма и  структуры оборотного капитала для предприятий промышленности, поскольку именно в промышленности оборотный капитал проходит, все стадии производственно-коммерческого цикла и отличается длительностью периода обращения. 

Результаты научных исследований  свидетельствуют:  недостаток  оборотного  капитала  влечёт  за  собой  нарушение  производственно-коммерческого цикла, потерю ликвидности и низкий уровень прибыли, а излишек – неоправданно  завышенные  размеры  финансирования. Следовательно,  возникает  необходимость  пересмотра  существующих подходов к управлению оборотным капиталом промышленных предприятий с точки зрения повышения эффективности их деятельности.  

Актуальность и недостаточная проработанность проблемы управления оборотным капиталом с точки зрения уточнения методов и инструментов механизма управления им на промышленных предприятиях и повышения эффективности их деятельности в трансформирующейся экономике определили выбор темы, цель и задачи исследовательской работы.
Целью исследования является повышение  политики предприятия в области управления оборотным капиталом.

Для достижения поставленной цели определены следующие задачи:

1) изучить теоретические основы управления оборотными средствами;

2) привести экономическую характеристику предприятия и дать оценку обеспеченности предприятия оборотными средствами и эффективности их использования;

3) разработать рекомендация, направленные на повышение эффективности управления оборотным капиталом.

 Предметом исследования являются финансово-экономические отношения, которые складываются по поводу организации управления оборотными средствами предприятия.

Объектом исследования является - Открытое акционерное общество «Себряковцемент».

В исследовательской работе были использованы следующие методы экономического анализа (вертикальный, горизонтальный, трендовый анализ); статистические методы обработки данных (сводка, группировка, графические методы) и др.

Исследовательская работа состоит из введения, трёх глав, заключения, списка используемой литературы и приложения.

В приложения включены формы бухгалтерской отчётности, необходимые для проведе​ния анализа (№ 1 «Баланс предприятия», № 2 «Отчёт о прибылях убытках», № 4 «Отчёт о движении денежных средств»).
Структура работы отражает цели и задачи исследования.

1 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ УПРАВЛЕНИЯ ОБОРОТНЫМИ СРЕДСТВАМИ  ПРЕДПРИЯТИЯ

1.1 Понятие, состав и структура оборотных средств

Термин «оборотный капитал» (его синоним в отечественном учёте - оборотные средства) относятся к мобильным активам предприятия, которые являются денежными средствами или могут быть обращены в них в течение года или одного производственного цикла.

Оборотные средства предприятия - активы, которые представляют собой совокупность оборотных фондов и фондов обращения в стоимостной форме. Это денежные средства, необходимые предприятиям для создания производственных запасов на складах и в производстве, для расчётов с поставщиками, бюджетом, для выплаты заработной платы и т.п. 

Чистый оборотный капитал определяется как разность между текущими активами (оборотными средствами) и текущими обязательствами (кредиторской задолженностью) и показывает, в каком размере текущие активы покрываются долгосрочными источниками средств. Аналог этого показателя в отечественной практике - величина собственных оборотных средств  [23 с. 268].

Оборотные средства могут быть охарактеризованы с различных позиций, однако основными характеристиками являются их ликвидность, объём и структура.

Под составом оборотных средств понимают совокупность элементов, образующих оборотные средства. Деление оборотных средств на оборотные производственные фонды и фонды обращения определяется особенностями их использования и распределения в сферах производства продукции и её реализации.

Оборотные производственные фонды предприятий состоят из трёх частей:

· производственных запасов;

· незавершенного производства и полуфабрикатов собственного
изготовления;

· расходов будущих периодов.

Производственные запасы - это предметы труда, подготовленные для запуска в производственный процесс; состоят они из сырья, основных и вспомогательных материалов, топлива, горючего, покупных полуфабрикатов и комплектующих изделий, тары и тарных материалов, запасных частей для ремонта основных фондов.

Незавершенное производство и полуфабрикаты собственного изготовления - это предметы труда, вступившие в производственный процесс: материалы, детали, узлы и изделия, находящиеся в процессе обработки или сборки, а также полуфабрикаты собственного изготовления, не законченные полностью производством в одних цехах предприятия и подлежащие дальнейшей обработке в других цехах того же предприятия.

Расходы будущих периодов - это невещественные элементы оборотных фондов, включающие затраты на подготовку и освоение новой продукции, которые производятся в данном периоде (квартал, год), но относятся на продукцию будущего периода (например, затраты на конструирование и разработку технологии новых видов изделий, на перестановку оборудования и др.)

Оборотные производственные фонды в своем движении также связаны с фондами обращения, обслуживающими сферу обращения. Фонды обращения включают готовую продукцию на складах, товары в пути, денежные средства и средства в расчётах с потребителями продукции, в частности дебиторскую задолженность.

Состав и структура оборотных средств организации представлена на рисунок 1.1[52 с.149].
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Рисунок 1.1- Состав и структура оборотных средств предприятия

Соотношение между отдельными элементами оборотных средств, выраженное в процентах, называется структурой оборотных средств. Различие в структурах оборотных средств предприятий обусловливается многими факторами, в частности особенностями организации производственного процесса, условиями снабжения и сбыта, местонахождением поставщиков и потребителей, экономией материальных ресурсов.

Наибольшую часть оборотных средств промышленных предприятий составляют товарно-материальные ценности. Их удельный вес - 75 - 87%.

Суммы оборотных средств в производственных запасах сырья, материалов на разных предприятиях также различны, что обусловлено технико-экономическими особенностями выпускаемой ими продукции. Общим в структуре оборотных средств различных предприятий и организаций является преобладание средств, размещённых в сфере производства. На их долю приходится более 70 % всех оборотных средств. 
Рассмотрим структуру оборотных фондов подробнее (рисунок 1.2) [52 с. 150].
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Рисунок 1.2 - Структура оборотных фондов

Оборотные средства предприятия, участвуя в процессе производства и реализации продукции, совершают непрерывный кругооборот. При этом они переходят из сферы обращения в сферу производства и обратно, принимая последовательно форму фондов обращения и оборотных производственных фондов. 
Проходя последовательно три фазы, оборотные средства меняют свою натурально - вещественную форму. 
В первой фазе (Д - Т) оборотные средства, имевшие первоначально форму денежных средств, превращаются в производственные запасы, т.е. переходят из сферы обращения в сферу производства. 
Во второй фазе (Т - П - T´) оборотные средства участвуют непосредственно в процессе производства и принимают форму незавершенного производства, полуфабрикатов и готовых изделий. 
Третья фаза кругооборота оборотных средств (Т´ - Д´) совершается вновь в сфере обращения. В результате реализации готовой продукции оборотные средства принимают снова форму денежных средств. Разница между поступившей денежной выручкой и первоначально затраченными денежными средствами (Д´- Д) определяет величину денежных накоплений предприятий. 
Таким образом, совершая полный кругооборот (Д - Т - П - Т´ - Д´), оборотные средства функционируют на всех стадиях параллельно во времени, что обеспечивает непрерывность процесса производства и обращения. Кругооборот оборотных средств представляет собой органическое единство трёх его фаз.

1.2 Управление и источники формирования оборотных средств

Политика управления оборотными средствами заключается в рациональном их использовании, ускорении их оборота, оптимизации источников их формирования.

Самостоятельность предприятий в организации собственной производственно-хозяйственной деятельности относится и к источникам формирования оборотных средств. 
Рациональная организация формирования оборотных средств оказывает влияние на скорость их оборота и эффективность использования. Кроме того, финансовое состояние организации находится в непосредственной зависимости от того, насколько правильно осуществляется финансовая политика в отношении источников формирования оборотного капитала.

Источники формирования оборотных средств и их размер оказывают существенное влияние на уровень эффективности использования оборотных средств. Избыток оборотных средств означает, что часть капитала предприятия бездействует и не приносит дохода. Вместе с тем недостаток оборотного капитала будет тормозить ход производственного процесса, замедляя скорость хозяйственного оборота средств предприятия.

Вопрос об источниках формирования оборотных средств важен ещё с одной позиции. Конъюнктура рынка постоянно меняется, поэтому потребности предприятия в оборотных средствах нестабильны. Покрыть эти потребности только за счёт собственных источников становится практически невозможно. Поэтому основной задачей управления процессом формирования оборотных средств является обеспечение эффективности привлечения заёмных средств.

Формирование оборотных средств происходит в момент создания организации, когда формируется её уставный капитал. Источником формирования в этом случае служат инвестиционные средства учредителей организации. В дальнейшем минимальная потребность организации в оборотных средствах покрывается за счёт собственных источников: прибыли, уставного капитала, добавочного капитала, резервного капитала, фонда накопления и целевого финансирования. 
Однако в силу целого ряда объективных причин (инфляция, рост объёмов производства, задержки в оплате счетов клиентами и др.) у организации возникают временные дополнительные потребности в оборотных средствах. 
Когда покрыть эти потребности собственными источниками невозможно, финансовое обеспечение хозяйственной деятельности осуществляется за счёт заёмных источников: банковских и коммерческих кредитов, займов, инвестиционного налогового кредита, отложенных налоговых обязательств, инвестиционного вклада работников организации, привлечённых источников кредиторской задолженности, а также источников, приравненных к собственным средствам, так называемых устойчивых пассивов.

Таким образом, источниками формирования оборотных средств являются: собственные средства; средства, приравненные к собственным; заёмные средства; привлечённые средства.

При анализе источников формирования оборотного капитала необходимо рассмотреть способы финансирования оборотных активов, основными из которых являются: самофинансирование, финансирование через механизмы рынка капитала, банковское кредитование, бюджетное кредитование и взаимное финансирование хозяйствующих субъектов.

Самофинансирование - финансирование деятельности за счёт собственных средств, имеющихся в распоряжении организации. Это прибыль, остающаяся в распоряжении организации, и амортизационные отчисления по основным средствам и нематериальным активам.

Однако финансирование деятельности за счёт собственных источников не всегда возможно и целесообразно. Поэтому для развития бизнеса и направления средств для формирования и эффективности использования оборотного капитала необходимо привлекать дополнительные источники финансирования. Таким источником является рынок капитала. При этом вариантами мобилизации ресурсов являются:

· долевое финансирование (организация осуществляет дополнительную продажу акций и тем самым увеличивает число собственников либо существующие собственники вносят дополнительные вклады);

· долговое финансирование (организация продаёт срочные ценные бумаги (облигации), которые предоставляют право их держателям на долгосрочное получение текущего дохода и возврат предоставленного капитала в соответствии с условиями данного облигационного займа).

Данный источник финансирования может обеспечить инвестиционными ресурсами организацию в долгосрочном плане при условии, что инвесторы будут получать прогнозируемые доходы от вложений капитала.

Банковское кредитование является одним из наиболее распространенных источников финансирования деятельности. Получение банковского кредита, в основном зависит от правильности обоснования организацией-заёмщиком необходимости получения кредита. Банковское кредитование может осуществляться для финансирования текущей, финансовой и инвестиционной деятельности.

При бюджетном финансировании организация может получать средства из бюджетов различного уровня. К бюджетному финансированию относят средства, получаемые организацией на определенные цели. Средства бюджетного финансирования могут быть направлены на осуществление текущей деятельности и инвестиционных проектов.

В процессе функционирования организации имеют многочисленные хозяйственные связи, они поставляют друг другу сырье, материалы, продукцию на условиях оплаты с отсрочкой платежа, тем самым как бы финансируют друг друга. Взаимное финансирование позволяет осуществлять краткосрочное финансирование текущей деятельности.

Анализ источников оборотных средств должен быть направлен, прежде всего, на выяснение целесообразности сочетания отдельных источников в отношении, достигаемого на его основе влияния, на показатели деятельности предприятия.
 С.Б Барнгольц совершенно справедливо отмечает, что значение разграничения источников на собственные и заёмные, заключается именно в возможностях обеспечения соответствия между колеблющейся потребностью в средствах, вытекающей из планомерного их кругооборота, и предоставляемыми в распоряжение предприятия размерами средств в отдельные календарные периоды. 
Конъюнктура рынка, состояние расчётов с контрагентами постоянно меняются, поэтому покрыть потребности предприятия в оборотных средствах только за счёт собственных и приравненных к ним источников практически невозможно. В этих условиях важно обеспечить эффективность привлечения заёмных средств.

Таким образом, вопрос может быть сформулирован двояко, какие средства в обороте являются собственными? И какая часть собственных средств вложена в текущий оборот? Ответы выражаются в двух аналитических коэффициентах. Ответ на первый вопрос - в коэффициенте (
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) обеспеченности собственными оборотными средствами (другое его название - коэффициент финансовой независимости в формировании оборотных активов). Ответ на второй вопрос - в коэффициенте (
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где СОС - собственные оборотные средства; 
       ОА - величина оборотных активов предприятия; 
       СК - величина собственного капитала предприятия.

Помимо обеспеченности собственными источниками всех оборотных активов, большое внимание должно быть уделено оценке достаточности собственных средств для формирования запасов. Как отмечалось ранее, именно запасы должны быть обеспечены собственными средствами как наиболее надёжным источником, ведь от этого зависит возможность бесперебойной и ритмичной работы предприятия.

Соответственно, в практике анализа широкое распространение получил показатель обеспеченности запасов собственными источниками (КЗ):

КЗ = собственные оборотные средства / запасы                                       (1.3)
Общими нормальными источниками формирования запасов (ИФЗ) называется также сумма собственных оборотных средств, краткосрочных займов и кредитов банка на эти цели и допустимой кредиторской задолженности по товарным операциям (перед поставщиками и подрядчиками, векселя к уплате, авансы полученные). 

Запасы должны быть обеспечены всеми этими нормальными источниками их формирования, что позволяет оценить соответствующий коэффициент обеспеченности запасов всеми нормальными источниками их формирования (
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где  ИФЗ – источники формирования запасов.

Исследование показало, что в практике финансового анализа имеется значительное число коэффициентов, связанных с оценкой обеспеченности оборотных активов собственными и другими нормальными источниками, вложения собственных источников в оборот и применяемых для анализа финансовой устойчивости и платёжеспособности предприятия. Однако для эффективного управления деятельностью предприятия необходим расчёт нормативной потребности в оборотных средствах, а на её основе нормативных значений коэффициентов. 

Каждое предприятие в процессе своего формирования и развития должно определить, какая сумма собственного капитала должна быть вложена в оборот. В ином случае, финансовые коэффициенты позволяют ответить лишь на вопрос: каково фактическое положение дел, а не каким оно должно быть. Наличие нормативных показателей повышает оперативность анализа и научную обоснованность его результатов.

Обобщая ранее изложенное, необходимо обратить внимание на важность аналитического обоснования процессов финансирования оборотных активов. Качество решения данного вопроса оказывает непосредственное влияние на финансовое состояние и возможность «выживания» предприятия. 
Отсутствие в экономической литературе чётко сформулированных критериев для оценки процесса формирования оборотных средств, несомненно, затрудняет практическую работу по анализу на предприятиях. Поэтому в процессе анализа источников формирования оборотного капитала необходимо оценивать потребность предприятия в оборотных средствах и сравнивать её с величиной имеющихся финансовых источников. 
Кроме того, анализ источников формирования оборотного капитала должен включать не только оценку их динамики, но и рассмотрение их структуры как в целом по видам источников, так и детализацию внутренней структуры отдельных источников по компонентам. При определении целесообразности привлечения того или иного финансового источника необходимо сравнивать показатели рентабельности вложений данного вида и стоимости (цены) данного источника.
Потребность предприятия в собственных и привлечённых средствах является объектом планирования, и здесь большая роль принадлежит нормированию оборотных средств. Поэтому вопросы анализа потребности предприятия в оборотных средствах и источниках их формирования на основе всесторонне обоснованных норм и нормативов являются в настоящее время актуальными.

В теории финансового менеджмента принято выделять различные стратегии финансирования текущих активов в зависимости от отношения менеджера к выбору источников покрытия варьирующей их части, т.е. к выбору относительной величины чистого оборотного капитала. 
Известны четыре модели поведения: идеальная; агрессивная; консервативная; компромиссная [23 с. 275]. Выбор той или иной модели стратегии финансирования сводится к установлению величины долгосрочных пассивов и расчёту на её основе величины чистого оборотного капитала как разницы между долгосрочными пассивами и внеоборотными активами (ОК = ДП - ВА). Следовательно, каждой стратегии поведения соответствует своё базовое балансовое уравнение.

Идеальная модель строиться, основываясь на самой сути категорий «текущие активы» и «текущие обязательства» и их взаимном соответствии. Термин «идеальная» в данном случае означает не идеал, к которому нужно стремиться, а лишь сочетание активов и источников их покрытия исходя из их экономического содержания. 
Модель означает, что текущие активы по величине совпадают с краткосрочными обязательствами, т.е. чистый оборотный капитал равен нулю. В реальной жизни такая модель практически не встречается. Кроме того, с позиции ликвидности она наиболее рискованна, поскольку при неблагоприятных условиях (например, необходимо рассчитаться со всеми кредиторами единовременно) предприятие может оказаться перед необходимостью продажи части основных средств для покрытия текущей кредиторской задолженности. Суть этой стратегии состоит в том, что долгосрочные пассивы устанавливаются на уровне внеоборотных активов, т.е. базовое балансовое уравнение (модель) будет иметь вид: ДП = ВА.

Для конкретного предприятия наиболее реальна одна из следующих трёх моделей стратегии финансового управления оборотными средствами, в основу которых положена посылка, что для обеспечения ликвидности как минимум внеоборотные активы и системная часть текущих активов должны покрываться  долгосрочными пассивами. 
Таким образом, различие между моделями определяется тем, какие источники финансирования выбираются для покрытия варьирующей части текущих активов.

Агрессивная модель означает, что долгосрочные пассивы служат источниками покрытия внеоборотных активов и системой части текущих активов, т.е. того их минимума, который необходим для осуществления хозяйственной деятельности. В этом случае чистый оборотный капитал в точности равен этому минимуму (ОК = СЧ). Варьирующая часть текущих активов в полном объёме покрывается краткосрочной кредиторской задолженностью. С позиции ликвидности эта стратегия также весьма рискованна, поскольку в реальной жизни ограничивается лишь минимумом текущих активов невозможно. Базовое балансовое уравнение (модель) будет иметь вид: ДП = ВА + СЧ.

Консервативная модель предполагает, что варьирующая часть текущих активов также покрывается долгосрочными пассивами. В этом случае краткосрочной кредиторской задолженности нет, отсутствует и риск потери ликвидности. Чистый оборотный капитал равен по величине текущим активам (ОК = ТА). Безусловно, модель носит искусственный характер. Эта стратегия предполагает установление долгосрочных пассивов на уровне, задаваемом следующим базовым балансовым уравнением (моделью): ДП = ВА + СЧ + ВЧ.

Компромиссная модель наиболее реальна. В этом случае внеоборотные активы, системная часть текущих активов и приблизительно половина варьирующей части текущих активов покрываются долгосрочными пассивами. Чистый оборотный капитал равен по величине сумме системной части текущих активов и половины их варьирующей части (ОК = СЧ + 0,5 ВЧ). В отдельные моменты предприятие может иметь излишние текущие активы, что отрицательно влияет на прибыль, однако это рассматривается как плата за поддержание риска потери ликвидности на должном уровне. Стратегия предполагает установление долгосрочных пассивов на уровне, задаваемом следующим базовым балансовым уравнением (моделью):  ДП = ВА + СЧ + 0,5 ВЧ.

1.3 Экономическая эффективность использования оборотных средств

Финансовое состояние хозяйствующего субъекта характеризуется широким кругом показателей, которые в большинстве случаев раскрывают его политику в части использования активов, их влияния на конечные результаты, финансовое состояние. Значительное внимание при этом должно уделяться показателям, характеризующим эффективность использования оборотных активов, поскольку именно они свидетельствуют об устойчивости хозяйственной деятельности, платёжеспособности и инвестиционной привлекательности организации. 
Улучшение использования оборотных средств с развитием предпринимательства приобретает всё более актуальное значение, так как высвобождаемые при этом материальные и денежные ресурсы являются дополнительным внутренним источником дальнейших инвестиций. Рациональное и эффективное использование оборотных средств способствует повышению финансовой устойчивости предприятия и его платёжеспособности. 
В этих условиях предприятие своевременно и полностью выполняет свои расчётно-платёжные обязательства, что позволяет успешно осуществлять коммерческую деятельность.

Эффективность использования оборотных средств характеризуется системой экономических показателей, одним из которых является соотношение их величины в сфере производства и сфере обращения. Чем больше оборотных средств обслуживают сферу производства, а внутри последней - цикл производства (разумеется, при отсутствии сверхнормативных запасов товарно-материальных ценностей), тем более рационально они используются.

О степени использования оборотных средств можно судить по показателю отдачи оборотных средств, который определяется как отношение прибыли от реализации к остаткам оборотных средств.

Важнейшим показателем интенсивности использования оборотных средств является скорость их оборачиваемости.

Оборачиваемость оборотных средств - это длительность одного полного кругооборота средств, начиная с первой и кончая третьей фазой. Чем быстрее оборотные средства проходят эти фазы, тем больше продукции предприятие может произвести с одной и той же суммой оборотных средств. 
В разных хозяйствующих субъектах оборачиваемость оборотных средств различна, так как зависит от специфики производства и условий сбыта продукции, от особенностей в структуре оборотных средств, платёжеспособности предприятия и других факторов.

Скорость оборачиваемости оборотных средств исчисляется с помощью трёх взаимосвязанных показателей: длительности одного оборота в днях, количества оборотов за год (полугодие, квартал), а также величины оборотных средств, приходящихся на единицу реализованной продукции.

Исчисление оборачиваемости оборотных средств может производиться как по плану, так и фактически. Плановая оборачиваемость может быть рассчитана только по нормируемым оборотным средствам, фактическая - по всем оборотным средствам, включая не нормируемые. Сопоставление плановой и фактической оборачиваемости отражает ускорение или замедление оборачиваемости нормируемых оборотных средств. При ускорении оборачиваемости происходит высвобождение оборотных средств из оборота, при замедлении возникает необходимость в дополнительном вовлечении средств в оборот.

• Длительность одного оборота в днях (О) определяется на основании формулы: 
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где 
[image: image11.wmf]0

С

 - остатки оборотных средств (среднегодовые или на конец   

              предстоящего (отчётного) периода), руб.; 
       Т – объём товарной продукции (по себестоимости или в ценах), руб.;
       Д – число дней в отчётном периоде.

• Коэффициент оборачиваемости показывает количество оборотов, совершаемых оборотными средствами за год (полугодие, квартал), и определяется по формуле:
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• Коэффициент загрузки оборотных средств (К3) - показатель, обратный коэффициенту оборачиваемости. Он характеризует величину оборотных средств, приходящихся на единицу (1 руб., 1 тыс. руб., 1 млн. руб.) реализованной продукции. Исчисляется этот пока1атель по формуле:
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Этот показатель свидетельствует о рациональном, эффективном или, наоборот, неэффективном использовании оборотных средств лишь в сопоставлении за ряд лет и исходя из динамики коэффициента.

Оборачиваемость может быть определена как общая, так и частная. Общая оборачиваемость характеризует интенсивность использования оборотных средств в целом по всем фазам кругооборота, не отражая особенностей кругооборота отдельных элементов или групп оборотных средств. В показателе общей оборачиваемости как бы нивелируется процесс улучшения или замедления оборачиваемости средств в отдельных фазах. Ускорение оборачиваемости средств на одной стадии может быть сведено до минимума замедлением оборачиваемости на другой стадии и наоборот.

Рассмотренные выше взаимосвязанные показатели оборачиваемости отражают общую оборачиваемость оборотных средств. Для выявления конкретных причин изменения общей оборачиваемости исчисляется показатель частной оборачиваемости оборотных средств.

Частная оборачиваемость отражает степень использования оборотных средств в каждой отдельной фазе кругооборота, в каждой группе, а также по отдельным элементам оборотных средств.

Для определения влияния структурных изменений в размещении оборотных средств сопоставляются остатки отдельных элементов оборотных средств с объемом товарной продукции (Т), который принимался при исчислении общей оборачиваемости оборотных средств. При этом сумма показателей частной оборачиваемости отдельных элементов оборотных средств будет равна показателю оборачиваемости всех оборотных средств предприятия, т.е. общей оборачиваемости.

Оборачиваемость оборотных средств по отдельным видам (сырьё, материалы, топливо и др.), исчисляемая при расчёте нормативов собственных оборотных средств, а также для конкретизации изменения общей оборачиваемости или других целей, определяется по тем же формулам исходя из остатков этих видов товарно-материальных ценностей (С0) и оборота по расходу их за соответствующий период. Так, за оборот (Т) для определённых видов производственных запасов принимается не объём товарной продукции, а расход данного вида оборотных средств в процессе производства за соответствующий период.

В результате ускорения оборачиваемости определённая сумма оборотных средств высвобождается.

Высвобождение может быть абсолютным и относительным.

Абсолютное высвобождение оборотных средств имеет место тогда, когда фактические остатки оборотных средств меньше норматива или остатков оборотных средств за предшествующий (базовый) период при сохранении или увеличении объёма реализации за этот период.

Относительное высвобождение оборотных средств имеет место в тех случаях, когда ускорение оборачиваемости оборотных средств происходит одновременно с ростом объёма производства на предприятии.

Высвобожденные при этом средства не могут быть изъяты из оборота, так как они помещены в запасы товарно-материальных ценностей, обеспечивающих рост производства. Относительное высвобождение оборотных средств, как и абсолютное, имеет единую экономическую основу и значение, ибо означает для хозяйствующего субъекта дополнительную экономию средств.

Ускорение оборачиваемости оборотных средств и высвобождение в результате этого оборотных средств в любой форме позволяет предприятию направить их по своему усмотрению на развитие предпринимательской деятельности и обойтись без привлечения дополнительных финансовых ресурсов.

Важной составной частью имущества предприятия являются оборотные средства, представляющие собой оборотные производственные фонды и фонды обращения в стоимостной форме.

Выводы: оборотные производственные фонды – обязательный элемент процесса производства. К ним относится часть средств производства (в основном предметы труда), вещественные элементы которых расходуются в каждом производственном цикле, а их стоимость переносится на себестоимость продукции целиком в этом цикле.

Источники формирования оборотных средств и их размер оказывают существенное влияние на уровень эффективности использования оборотных средств. Избыток оборотных средств означает, что часть капитала предприятия бездействует и не приносит дохода. Вместе с тем недостаток оборотного капитала будет тормозить ход производственного процесса, замедляя скорость хозяйственного оборота средств предприятия.

Вопрос об источниках формирования оборотных средств важен ещё с одной позиции. Конъюнктура рынка постоянно меняется, поэтому потребности предприятия в оборотных средствах нестабильны. Покрыть эти потребности только за счёт собственных источников становится практически невозможно. Поэтому основной задачей управления процессом формирования оборотных средств является обеспечение эффективности привлечения заёмных средств.

Таким образом, источниками формирования оборотных средств являются: собственные средства; средства, приравненные к собственным; заёмные средства; привлечённые средства. 
Эффективное использование оборотных фондов и фондов обращения способствует снижению материалоёмкости продукции, её себестоимости, ускорению оборачиваемости оборотных средств.

Ускорение оборачиваемости оборотных средств и высвобождение в результате этого оборотных средств в любой форме позволяет предприятию направить их по своему усмотрению на развитие предпринимательской деятельности и обойтись без привлечения дополнительных финансовых ресурсов.

2 ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ОБОРОТНЫХ СРЕДСТВ  ОАО «СЕБРЯКОВЦЕМЕНТ»

2.1 Экономическая характеристика предприятия
ОАО «Себряковцемент» создано на базе Себряковского цементного завода, зарегистрировано 5 января 1993 года. Государственная регистрация Общества состоялось 24.03.1993 года, регистрационный номер: 29-1-П188. Акции были распределены среди учредителей, общее количество акций – 137421. Итоги выпуска были зарегистрированы 17.05.2000 Саратовским РО ФКЦБ России.
Предприятие было создано с целью производства портландцемента, клинкера портландцементного и сухих строительных смесей. Предприятие создано на неопределенный срок. «Себряковцемент» - это производитель высококачественной продукции, которая всегда востребована, особенно там, где идёт строительство общественно важных объектов в масштабах всей страны.
ОАО «Себряковцемент» расположено по адресу: ул. Индустриальная, 2; г. Михайловка, Волгоградская обл. Почтовый индекс 403342. Тел. (844-63) 3-04-93, факс 3-08-60, телетайп 332793 – AGAT, E-mail: SC@REG.AVTLG.RU. www. Sebcement. Ru
ОАО «Себряковцемент» является градообразующим предприятием города Михайловка, Волгоградской области.

Анализ основных показателей ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг.

проведём по данным таблицы  2.1.


По данным таблицы 2.1 видно, что в 2009г. по сравнению с предшествующим годом наблюдается снижение практически по всем основным показателям за исключением производства клинкера.
Таблица 2.1 - Основные показатели работы ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Темп роста, %

	
	
	
	
	2009/2008
	2010/2008
	2010/2009

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Товарная продукция, млн. руб.
	10943
	5010
	7214
	45,8
	65,9
	144,0

	Выпуск цемента, тыс. т
	3321
	3062
	3325
	92,2
	100,1
	108,6

	в т. ч. тарированного цемента
	1036
	888
	1236
	85,7
	119,3
	139,2

	Производство клинкера
	2827
	2947
	3001
	104,2
	106,2
	101,8

	Отгрузка цемента, тыс. т
	3249
	3062
	3365
	94,2
	103,6
	109,9

	Численность - всего, чел.
	2288
	2265
	2188
	99,0
	95,6
	96,6

	Прибыль до налогообложения, млн. руб.
	6394
	1769
	1000
	27,7
	15,6
	56,5


Выпуск цемента в 2009г. сократился по сравнению с 2008г. на 7,8 %,  на и  на 14,3 % снизился объём производства тарированного цемента. При этом на 4,2 % увеличилось производства клинкера.

Отгрузка цемента снизилась на 5,8 %. Сопоставляя темпы роста производства и реализации продукции, следует отметить такой факт, как опережающие темпы роста объёма производства продукции над её реализацией. В результате чего увеличиваются остатки нереализованной продукции и повышаются затраты предприятия, что отрицательно сказывается на деятельности предприятия.
Выпуск товарной продукции в денежном выражении в отчётном периоде составил 7214 млн. руб. Это ниже уровня 2008г. на 34,1 % или на 3729 млн. руб., но выше предшествующего периода на 44,0 % или на 2204 млн. руб.

Прослеживается тенденция по повышению производства клинкера и цемента в натуральном выражении. 
Влияние кризиса несколько ослабело, что позволило увеличить отгрузку цемента до 3365 тыс. т. Это на 3,6 % больше 2008г. и на 9,9 % - уровня 2009г.

Прослеживается также тенденция в кадровом составе. Численность работающих на предприятии сократилось с 2288 чел до 2188чел. 

Недостатком в работе следует отметить и такой факт, как уменьшение прибыли до налогообложения. В текущем периоде она составила 1000 млн. руб.

Для наглядности производство и отгрузку цементной продукции представим графически (рисунок 2.1).
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Рисунок 2.1 - Динамика производства и отгрузки цемента и цементной продукции ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

Графическое изображение подтверждает ранее сделанный вывод о том, что в 2009г. производство и отгрузка цемента снижается по сравнению с предшествующим периодом, тогда как производство клинкера – увеличивается. В 2010г. все показатели увеличиваются в динамике.
2.2 Анализ обеспеченности оборотными средствами 

От обеспеченности оборотными средствами, их структуры и уровня использования во многом зависят эффективность функционирования и финансовая устойчивость предприятий. 
Цель анализа - выявление возможных улучшений использования оборотных средств, сокращение длительности финансового цикла, обеспечение непрерывности процесса производства и реализации продукции с меньшими затратами финансовых ресурсов. 

Особенно тщательно необходимо проанализировать изменения состава и динамики оборотных активов как наиболее мобильной части капитала, от состояния которых в значительной степени зависит финансовое состояние предприятия. При этом следует иметь в виду, что стабильность структуры оборотного капитала свидетельствует об устойчивом, хорошо отлаженном процессе производства и сбыта продукции, и, наоборот, существенные структурные изменения - признак нестабильной работы предприятия. Анализ проводится по данным баланса (приложение А, Б. В).
По данным таблицы 2.2 (см. приложение) видно, что величина оборотных активов снизилась  по сравнению с 2008г. на 13169 тыс. руб., но возросла по сравнению с 2009г. на 9845 тыс. руб.

Снижение наблюдаются в незавершённом производстве в сумме 74267 тыс. руб. по сравнению с 2008г. и в сумме 97164 тыс. руб.  – по сравнению с предшествующим периодом. Сократились запасы в готовой продукции и товарах для перепродажи с 97164 до 44503 тыс. руб. В то же время, наблюдается прирост средств, вложенных в сырьё, материалы и другие аналогичные ценности в 1,1 раза (с 287624 до 319918 тыс. руб.).

Дебиторская задолженность, платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты, также повысилась, но задолженность покупателей и заказчиков снизилась со 153166 до 99631 тыс. руб., что положительно характеризует работу Общества.  

Произошли изменения и в структуре оборотных активов. Наибольший удельный все в их общей величине принадлежит краткосрочным финансовым вложениям. При этом наблюдается снижение их доли по сравнению с 2008г. на 7,7 %, но увеличения по сравнению с 2009г. на 3,0 %.

Запасы составляют в оборотных активах менее 20 %. В 2010г. на их долю пришлось 15,2 %, что ниже уровня 2008г. на 1,4 % и на 1,3 % - уровня 2009г.
Структуру оборотных средств изобразим графически.
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Рисунок 2.2 - Динамика структуры оборотных активов ОАО «Себряковцемент» 

за 2008 - 2010гг

Рисунок 2.2 наглядно показывает, что наибольший удельный вес в оборотных активах принадлежит краткосрочным финансовым вложениям, а незначительный – НДС.  

В рамках законодательства о банкротстве коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными средствами (менее 0,1) наряду с коэффициентом текущей ликвидности (менее 2) служит основанием для признания структуры баланса неудовлетворительной, а организации неплатежеспособной в соответствии с распоряжением ФСНД от 12.08.94 г. № 31-р.

Таблица 2.3 - Расчёт коэффициента обеспеченности оборотных активов собственными средствами в ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Показатель 
	Формула расчёта
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4
	5

	Собственные оборотные средства 
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	0,93
	0,93
	0,93


Таким образом, результаты расчётов показали, что Общество имеет достаточно собственных средств для формирования запасов. При этом следует также отметить, что на протяжении 3-х лет обеспеченность оборотных активов собственными средствами не менялась и находится на уровне 93 %.
Чистую потребность в финансировании оборотных активов характеризует чистый оборотный капитал. Начнём с того, что под чистыми активами организации понимается балансовая стоимость имущества, уменьшенная на сумму её обязательств. Такое достаточно сложное определение чистых активов, сформулированное Минфином в Письме от 24.082004 № 03-03-01-04/1/10, можно перефразировать в более доступной для понимания форме: чистые активы - активы, свободные от обязательств.

Порядок расчёта их стоимости для акционерных обществ утвержден совместным приказом Минфина и ФКЦБ РФ (далее - Порядок). Согласно порядку стоимость чистых активов оценивается на основании данных бухгалтерского учёта как разность суммы активов и суммы пассивов, принимаемых к расчёту. Результаты расчёта чистых активов ОАО «Себряковцемент» представлены в таблице 2.4.
Таблица 2.4 - Чистые активы ОАО «Себряковцемент» за период с 2008г по 2010гг

	Показатель 
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4

	Чистые активы, тыс. руб.
	6319555
	6378741
	6696612


В ОАО «Себряковцемент» стоимость ликвидных активов выше величины краткосрочных обязательств. Это обеспечивает устойчивость её функционирования и способность погашать свои краткосрочные обязательства в срок (полностью за счёт ликвидных активов).

Оборотные активы обеспечивают непрерывность операционных процессов - ликвидность, их величина должна быть минимально необходимой, но достаточной. Излишние запасы снижают эффективность (рентабельность, оборачиваемость), а недостаток может привести к срывам ликвидности. Поэтому важным элементом управления оборотными активами служит расчёт потребности в оборотных средствах или определение необходимого оборотного капитала. 
Укрупнённый метод расчёта оборотного капитала базируется на нормативе «оборотный капитал в расчёте на 100 долларов с оборота» или по аналогии «оборотный капитал на 100 рублей выручки».

Оборотный капитал = годовой оборот (выручка) / 360 / 100 норматив оборотного капитала

Расчёт норматива оборотного капитала произведём по данным таблице 2.5.

Таблица 2.5 - Расчёт норматива оборотного капитала ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4

	1. Текущие затраты в расчёте на 100 руб. выручки, в том числе:
	
	
	

	а) сырьё и материалы
	57,24
	59,81
	66,37

	б) амортизация
	0,74
	0,82
	1,06

	в) прочие расходы
	23,98
	21,59
	16,69

	2. Итого удельные затраты (п. 1а + п.1б + п.1в)
	81,96
	82,22
	84,12

	3. Время нахождения материалов и сырья на складе
	29
	32
	23

	4. Время производства
	3
	3
	5

	5. Время нахождения готовых изделий на складе
	20
	17
	28

	6. Отсрочка платежа, предоставляемая клиентам
	35
	24
	26

	7. Всего (операционный цикл) ( п.3 + п.4 + п.5 + п.6)
	87
	76
	82

	8. Отсрочка платежей поставщикам 
	11
	13
	12

	9. Итого (финансовый цикл)   (п. 7 – п.8)
	76
	63
	70

	10. Стоимость запасов    (п. 1а ∙ п.9)
	4350,24
	3768,03
	4645,9

	11. Задолженность  ((п. 6 – п. 8) ∙ п.2)
	1967,04
	904,42
	1177,68

	12. Всего оборотный капитал в расчёте на 100 руб. выручки (норматив), укрупнено (п. 10 + п.11)
	6317,28
	4672,45
	5823,58


Используя данные, представленные в таблице 2.5 видно, что финансовый цикл, т.е. время, в течение которого денежные средства отвлечены из оборота в сравнении с 2008г. сокращается. Это положительный факт, поскольку денежные средства быстрее совершают полный свой кругооборот. 
В связи с этим, меньше потребуется и запасов для осуществления производственной деятельности. За три рассматриваемых года потребность в оборотных активах снизилась с 6317,28 до 5823,58 тыс. руб., т.е. в 1,1 раза. идно, что финансовый цикл, т.е. 0 руб.  по данным табл. бность погашать свои краткосрочные обязательсвта в срок (полностью за с Это что т
По сравнению с прошлым годом наблюдается увеличение финансового цикла, что характеризует работу предприятия  как не эффективную, т. к. предприятию требуется больше времени для получения средств на свои счета.

2.3 Анализ эффективности использования оборотных средств 

Финансовое состояние компании, её платежеспособность непосредственно зависят от того, насколько быстро средства, вложенные в активы, превращаются в реальные деньги.

Скорость оборота средств оказывает влияние на следующие показатели:

· достаточность денежных средств;

· потребность в источниках финансирования;

· величину затрат, связанных с формированием и хранением запасов;


   • сумму потерь от задержки расчётов с дебиторами. 

Текущее расходование денежных средств и их поступление, как правило, не совпадают во времени, в результате у предприятия воз​никает потребность в большем или меньшем объёме финансирова​ния в целях поддержания платёжеспособности.

Чем ниже скорость оборота оборотных активов, тем больше потребность в финансировании. Таким образом, управляя оборачива​емостью оборотных активов, предприятие получает возможность в  меньшей степени зависеть от внешних источников получения де​нежных средств и повысить свою ликвидность. Не случайно эффективное управление оборотными активами рассматривается как один из способов удовлетворения потребности в капитале.

На рисунке 2.3[19 с. 48] представлена схема соотношения оборотных активов и основных источников их финансирования: собственный оборотный капитал и краткосрочные обязательства. 

	Оборотные активы
	Собственных оборотный капитал = собственный капитал + долгосрочные обязательства – внеоборотные активы

	
	Краткосрочные обязательства: в том числе

- кредиторская задолженность

- краткосрочные кредиты и займы


Рисунок 2.3 - Схема взаимосвязи оборотных активов и источников их финансирования

Рисунок 2.3 показывает, что недостаточность собственных источников делает необходимым увеличение заёмного финансирования.
Но собственные источники ограничены в первую очередь способностью получения прибыли и принятой политикой её распределения. Замедление оборачиваемости оборотных активов делает необходимым привлечение дополнительных источников и вынуждает организацию в случае недостаточности собственного оборотного капитала увеличивать заёмное финансирование (возможно, в ущерб платёжеспособности).

Таким образом, управляя оборачиваемостью оборотных активов, предприятие получает возможность управлять потребностью в финансировании.

Значение анализа оборачиваемости состоит в том, что он позволяет  увидеть картину финансового состояния предприятия в динамике. Если показатели ликвидности делают возможным оценить соотношение оборотных активов и краткосрочных пассивов в статике, т.е.  по состоянию на конкретную дату, то анализ оборачиваемости  помогает установить причины, обусловившие ту или иную величину оборотных активов.
От общего оборота оборотных средств следует отличать частные обороты отдельных элементов оборотных активов (запасов, дебиторской задолженности). Частный оборот характеризуется перехо​дом конкретного элемента оборотных активов из одной функциональной формы в другую. Так, для производственных запасов показателем перехода в следующую функциональную форму, или частным оборотом, является их расход, для средств в незавершенном производстве - выпуск готовой продукции.

С учётом сказанного важно различать общие и частные показатели оборачиваемости (таблица 2.6)[48 с. 49]. 
Основные различия этих показателей определяются сферой их применения, целевым назначением, а также используемой для их расчёта информационной базой. Подмена одних показателей другими ведёт зачастую к некорректным выводам.
Таблица 2.6 - Сравнительная характеристика показателей оборачиваемости

	Критерии сравнения
	Показатели оборачиваемости

	
	общие
	частные

	1
	2
	3

	Целевое назначение
	Общая характеристика скорости оборота средств (характеристика эффективности использования активов)
	Анализ эффективности управления отдельными элементами оборотных активов с целью принятия управленческих решений

	Сфера применения
	Анализ эффективности бизнеса. Основа для финансовых прогнозов
	Оценка длительности отдельных стадий операционного цикла

	Информационная база
	Финансовая (управленческая) отчётность
	Внутренние данные об оборотах отдельных статей оборотных активов

	Субъект анализа
	Внешний и внутренний
	Внутренний 


Расчёт оборачиваемости активов приведён в таблице 2.7 по данным приложений А, Б, В, Г, Д , Е. 

Таблица 2.7 - Анализ оборачиваемости актив ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Изменения 2010г. по сравнению с 

	
	
	
	
	2008г.
	2009г.

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Выручка, тыс. руб.
	10874012
	6113726
	6075379
	-4798633
	-38347

	Средняя величина активов, тыс. руб.
	5877327
	6608058
	6802316
	924989
	194258

	Средняя величина оборотных активов, тыс. руб.
	3352804
	3796161
	3789577
	436773
	-6584

	Доля оборотных активов в составе активов, %
	57,8
	57,1
	54,4
	-3,4
	-2,7

	Коэффициент оборачиваемости активов, раз
	1,9
	0,9
	0,9
	-1
	-

	Коэффициент оборачиваемости оборотных активов, раз
	3,2
	1,6
	1,6
	-1,6
	-

	Период оборота активов, дни
	189,5
	400
	400
	210,5
	-

	Период оборота оборотных активов, дни
	112,5
	225
	225
	112,5
	-


Как следует из данных таблицы 2.7, в отчётном году произошло замедление оборачиваемости всех оборотных активов по сравнению с 2008г. на 1 оборот, а по сравнению с 2009г. оборачиваемость не изменилась и составила 0,9 оборота.

Оборачиваемость оборотных активов по сравнению с 2008г. замедлилась в 2 раза и осталась на уровне 2009г.

Длительность периода оборотных активов по сравнению с 2008г. увеличилась на 210,5 дней, а длительность периода оборотных активов возросла на 112,5 дня. Это отрицательный факт.

Чем выше в составе активов доля оборотных активов (как наиболее ликвидных), тем, при прочих равных условиях, выше общая скорость оборота активов. Данное утверждение подтверждает ранее сделанный анализ. 

Сказанное можно подтвердить расчётами, демонстрирующими механизм влияния структуры активов и оборачиваемости оборотных активов на общую скорость оборота средств организации. 
По данным таблицы 2.7, у анализируемой организации доля оборотных активов снизилась по сравнению с 2008г. Совокупное влияние факторов проявилось следующим образом.

Влияние изменения скорости оборота оборотных активов составит:

(1,6 – 3,2) ∙ 0,578 = - 0,9248,

Влияние изменения структуры активов будет равно: 

(0,544 – 0,578) ∙ 3,2 = - 0,1088.

Итак, за счёт совокупного влияния рассмотренных факторов коэффициент оборачиваемости активов снизился на 3,36%  (- 0,9248 – 0,1088) = - 1,0336. 

По сравнению с предшествующим годом изменений не произошло. 

Изменение скорости оборота средств приводит к тому, что при прочих равных условиях (масштабы деятельности, структура активов, структура расходов) изменяется величина активов, а, следовательно, и потребность в финансировании.
Замедление оборачиваемости активов приводит к росту их остатков, ускорение оборачиваемости - к их сокращению. В этих условиях у предприятия либо возникает потребность в дополнительном финансировании, либо происходит высвобождение средств из оборота в связи с ускорением их оборачиваемости.

Рассчитать величину дополнительно привлеченных (высвобожденных) в оборот средств наиболее простым способом можно по формуле:
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где П(В) - привлечённые (высвобожденные) в результате изменения       оборачиваемости активов средства; 

        В – выручка от продажи продукции; 

        Д – длительность анализируемого периода; 
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 - период оборота активов в анализируемом и прошедшем периоде соответственно.

В нашем случае по сравнению с 2008г.
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Таким образом, замедление оборота совокупных активов на 210,5 дней  потребовало привлечения дополнительных средств за один оборот в размере 3552409 тыс. руб.  

Аналогичный расчёт может быть выполнен применительно к оборотным активам.

Один из основных способов увеличения объёма продаж и дальнейшего развития бизнеса - предоставление покупателям oтcpoчек платежа. Вместе с тем это неизбежно влечёт риск несвоевременного возврата средств, появления убытков и утраты платёжеспособности. Всё это делает необходимым разработку эффективной системы управления дебиторской задолженностью, важнейшим элементом которой является её текущий и прогнозный анализ.

Основной целью анализа дебиторской задолженности является разработка и обоснование политики кредитования покупателей направленной на ускорение расчётов и снижение риска неплатежей. Вместе с тем кредитная политика должна способствовать стимулированию продаж.
В наиболее общем виде величину и структуру дебиторской задолженности можно проанализировать с помощью данных баланса. 

Расчёт показателей, характеризующих дебиторскую задолженность ОАО «Себряковцемент», приведён в таблице 2.8.
Как следует из таблицы 2.8, величина дебиторской задолженности составляет незначительную долю в оборотных активах предприятия. Доля дебиторской задолженности в общем объёме оборотных активов в отчётном периоде составила 18,6 %, что  выше предшествующего периода на 1,3 %, и на  7,6 % - уровня 2008г.

Скорость оборота и надёжность дебиторской задолженности существенным образом влияют на операционный цикл и платёжеспособность организации. 

Таблица 2.8 - Анализ дебиторской задолженности ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Изменения 2010г. по сравнению с 

	
	
	
	
	2008г.
	2009г.

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Выручка, тыс. руб.
	10874012
	6113726
	6075379
	-4798633
	-38347

	2. Средняя величина дебиторской задолженности покупателей и заказчиков, тыс. руб.
	412152
	536671
	680377
	268225
	143706

	3. Сомнительная дебитор-ская задолженность, тыс. руб.
	2478
	2598
	2598
	120
	-

	4. Отношение дебиторской задолженности покупателей и заказчиков к выручке, %
	3,8
	8,8
	11,2
	7,4
	2,4

	5. Отношение сомнитель-ной дебиторской задолжен-ности к выручке, %
	0,02
	0,04
	0,04
	0,02
	-

	6. Период оборота дебитор-ской задолженности поку-пателей и заказчиков, дни
	13,6
	31,6
	40,3
	26,7
	8,7

	7. Доля дебиторской задолженности в общем объёме оборотных активов, %
	11,0
	17,3
	18,6
	7,6
	1,3

	8. Доля сомнительной дебиторской задолженности в задолженности покупателей, %
	0,6
	0,5
	0,4
	-0,2
	-0,1


Средний срок погашения дебиторской задолженности покупателей имеет тенденцию к повышению. Если в 2008г. период оборота дебиторской задолженности покупателей и заказчиков составлял 13,6 дней, то в 2010г. он составил 40,3 дня, т.е. возрос на 26,7 дней.  По сравнению с предыдущим годом он возрос на 8,7 дня. Доля сомнительной дебиторской задолженности составляет менее 1 % от общей величины задолженности покупателей и заказчиков. 

Также немаловажным фактором при сравнении дебиторской и кредиторской задолженности является сопоставимость их отдельных составляющих. Данные сравнения представлены в таблице 2.9.

Таблица 2.9 - Сопоставление дебиторской и кредиторской задолженности ОАО «Себряковцемент» за 2010г

	Статьи дебиторской задолженности
	Сумма, тыс. руб.
	Статьи кредиторской задолженности
	Сумма, тыс. руб.

	1
	2
	3
	4

	Задолженность покупателей и заказчиков
	99631
	Задолженность поставщикам и подрядчикам
	132772

	Авансы, выданные поставщикам
	523719
	Авансы, полученные от покупателей
	24352

	Всего 
	623350
	Всего 
	157124


Как видим из данных таблицы 2.9, величина дебиторской задолженности превышает кредиторскую задолженность на 466226 тыс. руб. (623350 – 157124). Однако, суммы, полученные или ожидаемые к получению от покупателей, составляют 123983 тыс. руб. (99631 + 24352).  

В то же время величина средств, которые организация уже перечислила, а также должна перечислить поставщикам, в сумме составляет 656491 тыс. руб. (132772 + 523719). Расчёты показали, что предприятие может погасить задолженность по своим обязательствам без всяких затруднений.

Сказанное позволяет выделить следующие принципиальные установки, которые должны быть учтены при анализе дебиторской задолженности:

1) обосновать максимально допустимый размер дебиторской задолженности как в целом для организации, так и по каждому контрагенту  (кредитный лимит). Отправным моментом при этом является выбранная стратегия развития организации;

2) контролировать состояние расчетов с покупателями по просроченной задолженности. Следует иметь в виду, что чем больше период не возврата задолженности, тем выше риск её непогашения;

3) обращать особое внимание на те счета клиентов, по которым увеличивается просроченная задолженность, или превышен кредитный лимит, или имеется наибольший объём задолженности;

4)  выявлять концентрацию дебиторской задолженности и связанный с этим риск неуплаты одним или несколькими крупными покупателями;

5)  следить за соотношением дебиторской и кредиторской задолженности: значительное преобладание дебиторской задолженности делает необходимым привлечение дополнительных (как правило, дорогостоящих) средств; превышение кредиторской задолженности над дебиторской может привести к неплатежеспособности предприятия;
6) оценить возможность и  целесообразность предоставления скидки при досрочной оплате, стремиться к формированию заинтересованности в своевременной (или досрочной) оплате, как покупателей, так и сотрудников,  отвечающих за возникновение и погашение дебиторской задолженности.

Запасы, являясь одним из видов оборотных активов, имеют огромное значение для обеспечения финансового благополучия предприятия. Это означает, что на предприятии должна быть разработана комплексная система их анализа, причём сфера задач анализа затрагивает как оценку достаточности и сохранности материальных ресурсов, так и обеспеченность источниками финансирования.

Чрезмерные запасы прекращают движение капитала, нарушают финансовую стабильность предприятия, заставляя его руководство в срочном порядке изыскивать необходимые для текущей деятельности денежные средства. Поэтому не без основания чрезмерные запасы товарно-материальных ценностей называют «кладбищем бизнеса».
Разрабатывая систему управления запасами, следует учитывать, что интересы отдельных служб организации в отношении политики формирования запасов могут существенно различаться.
Отток денежных средств, связанный с расходами на формирование и хранение запасов, делает необходимым поиск путей их сокращения. При этом, разумеется, речь не идёт о сведении к минимуму величины расходов по созданию и содержанию запасов. Такое решение, скорее всего, привело бы к росту потерь другого рода, связанных с упущенной выгодой.

Задача анализа запасов состоит в том, чтобы найти компромиссное решение между избыточными запасами, способными вызвать нехватку денежных средств, и чрезмерно малыми запасами, опасными для стабильности функционирования. Анализ оборачиваемости запасов ОАО «Себряковцемент» представлен в таблице. 2.10.

Таблица 2.10 - Анализ оборачиваемости запасов ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Изменения 2010г. по сравнению с

	
	
	
	
	2008г.
	2009г.

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Материальные затраты, тыс. руб.
	3557123
	3394034
	3675202
	118079
	281168

	2. Себестоимость выпущен-ной продукции, тыс. руб.
	4093895
	3650768
	4280482
	186587
	629714

	3. Себестоимость проданной продукции, тыс. руб.
	4347122
	3995443
	4564980
	217858
	569537

	4. Себестоимость проданных товаров (товарооборот в покупных ценах), тыс. руб.
	4814231
	4486901
	5075007
	260776
	588106

	5. Средние остатки производ-ственных запасов, тыс. руб.
	490856
	627881
	600277
	109421
	-27604

	6. Средние остатки незавершённого производства, тыс. руб.
	92971
	166103
	128969
	35998
	-37134

	7. Средние остатки  готовой продукции и товаров для перепродажи, тыс. руб.
	50155
	92517
	66186
	16031
	-26331

	8. Срок хранения

8.1 производственных запасов (п.5 ∙ 360 / п. 1), дни
	49,7
	66,6
	58,8
	9,1
	-7,8

	8.2 незавершённого производства (п. 6 ∙ 360 / п.2), дни
	9,4
	17,6
	12,6
	3,2
	-5,0

	8.3 готовой продукции (п. 7 ∙ 360 / п. 4), дни
	5,1
	9,8
	6,5
	1,4
	-3,3



Как видим из таблицы 2.10, политика формирования запасов в организации за три анализируемых года не оставалась стабильной. В составе операционного цикла наибольшую длительность имеет период хранения производственных запасов. Однако, в 2010г. их срок хранения составил 58,8 дня, что больше 2008г. на 9,1 дня, но меньше 2009г. – на 7,8 дней. Это положительный факт, поскольку происходит ускорение оборачиваемости производственных запасов, и как следствие – высвобождение средств из оборота.

Аналогичная ситуация прослеживается по незавершённому производству и готовой продукции.

Политика формирования запасов может строиться на следующих альтернативных подходах:

- закупке больших объёмов через большие промежутки времени. Достоинства данного подхода связаны с более выгодными ценами, а также большей стабильностью производства благодаря гарантированной обеспеченности необходимым сырьём. Однако данному подходу присущи такие существенные недостатки, как значительное отвлечение средств в запасы, увеличение потребности в источниках финансирования, а также растущие расходы по хранению;


- закупке небольших количеств через небольшие промежутки времени. Использование данного подхода за счёт более высокой оборачиваемости запасов позволяет снизить потребность в их финансировании, а значит, и размеры финансирования. Также сокращаются расходы на хранение и содержание запасов, потери, связанные с устареванием и порчей. Недостатком такой политики является невозможность воспользоваться скидкой при покупке больших объемов; кроме того, частые оформления заказов приводят к дополнительным накладным расходам. Закупки малыми партиями также могут привести к сбоям в текущей деятельности.


Одним из основных условий финансового благополучия предприятия является приток денежных средств, достаточный для покрытия планируемых расходов. Отсутствие некоторого минимально необходимого запаса денежных средств может привести к серьезным финансовым затруднениям. Чрезмерная же величина денежных средств говорит о том, что реально предприятие терпит убытки, связанные, во-первых, с инфляцией и обесценением денег и, во-вторых, с упущенной возможностью их выгодного размещения и получения дополнительного дохода. Все это повышает значение анализа состояния денежных ресурсов в организации.

Для того чтобы раскрыть реальное движение денег на предприя​тии, оценить синхронность их поступления и расходования, а также увязать величину полученного финансового результата с состоянием денежных потоков, следует выделить и проанализировать все направ​ления поступления (притока) денег, а также их выбытия (оттока).
Для целей анализа платёжеспособности необходимо знать, каким образом и из каких источников предприятие получает денежные средства и каковы основные направления их расходования. Главная цель такого анализа - оценить способность предприятия зарабаты​вать денежные средства в размере и в сроки, необходимые для осуще​ствления планируемых расходов.

При анализе денежных потоков необходимо опираться на данные, очищенные от внутренних оборотов по счетам денежных средств (например, между расчётными счетами, кассой, валютными счетами и др.). Это вполне согласуется с Международными стандартами финансовой отчётности, в частности с МСФО 7, согласно которых, перемещение между отдельными статьями денежных средств и их эквивалентов рассматривается не как движение денежных средств, а как способ управления ими (приложения З, И, К). 

Основным показателем отчёта является результат изменения денежных средств от текущей деятельности, или чистые денежные средства от текущей деятельности (ЧДС). По данному показателю судят о способности предприятия генерировать денежные средства в результате своей основной деятельности. Именно поэтому важно отделить денежные средства, создаваемые на предприятии, от денежных средств, привлекаемых со стороны в виде кредитов, дополнительных вкладов собственников и т.п.

Для анализа денежных потоков воспользуемся таблицами 2.11 и 2.12.

Таблица 2.11 - Анализ структуры денежных потоков от текущей деятельности ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Денежные потоки
	Текущая деятельность

	
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	
	тыс. руб.
	%
	тыс. руб.
	%
	тыс. руб.
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Поступления 
	13903456
	100
	8379717
	100
	8657789
	100

	в том числе:
	
	
	
	
	
	

	от покупателей
	13677672
	98,4
	8058734
	96,2
	8643602
	99,8

	прочие
	225784
	1,6
	320983
	3,8
	14187
	0,2

	Платежи 
	13425013
	100
	8542741
	100
	8258382
	100

	в том числе:
	
	
	
	
	
	

	поставщикам
	6737689
	50,2
	5025538
	58,8
	6161977
	74,6

	на оплату труда
	503780
	3,8
	497727
	5,8
	499729
	6,1

	на выплату дивидендов, процентов
	2829323
	21,1
	1237189
	14,5
	430380
	5,2

	на расчёты по налогам и сборам
	3254557
	24,2
	1391047
	16,3
	907834
	11,0

	прочие 
	99664
	0,7
	391240
	4,6
	258462
	3,1

	Чистые денежные средства (ЧДС)
	478443
	-
	-163024
	-
	399407
	-


Анализ данных таблицы 2.11 позволяет оценить объём и структуру денежных потоков от текущей деятельности. Прежде всего, следует отметить, что у ОАО «Себряковцемент» в 2009г. наблюдается превышение платежей над поступлениями в результате текущей деятельности, что не обеспечивает платёжеспособность в полном объёме. Это позволяет судить о не достаточности денежных средств для достижения текущих расходов, выплаты процентов и дивидендов. Данный факт расцениваем как не эффективный.

Следует также отметить стабильную структуру денежных потоков. Наибольший удельный вес (свыше 90 %) составляют поступления от покупателей, являющиеся наиболее важной и стабильной статьёй притока денежных средств от текущей деятельности. Доля прочих поступлений занимает незначительную долю, и к концу отчётного года она составила 0,2 %.

Структура платежей также достаточно стабильна. Наибольший удельный вес в расходах приходится на расчёты с поставщиками, доля которых в 2010г. составила 74,6 %, что выше 2008г. на 24,4 %, и выше уровня 2009г. на 15,8 %. 

Анализ инвестиционной деятельности организации (таблица 2.12) показывает объём и направления вложения средств на долгосрочной основе. 

Таблица 2.12 - Анализ структуры денежных потоков от инвестиционной деятельности ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Денежные потоки
	Инвестиционная  деятельность

	
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	
	тыс. руб.
	%
	тыс. руб.
	%
	тыс. руб.
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Поступления 
	464731
	100
	241381
	100
	135090
	100

	в том числе:
	
	
	
	
	
	

	выручка от продажи объектов основных средств и иных внеоборотных активов
	2040
	0,4
	1100
	0,5
	2150
	1,6

	выручка от продажи ценных бумаг и иных финансовых вложений
	187454
	40,3
	8253
	3,4
	2749
	2,0

	полученные дивиденды
	45864
	9,9
	9100
	3,8
	3731
	2,8

	полученные проценты
	225978
	48,6
	222607
	92,2
	123460
	91,4

	поступления от погашения займов, предоставленных другим организациям
	3395
	0,8
	321
	0,1
	3000
	2,2

	Платежи 
	328259
	100
	363223
	100
	518451
	100

	В том числе:
	
	
	
	
	
	

	приобретение дочерних организаций
	-
	-
	53298
	14,7
	162168
	31,2

	приобретение объектов основных средств и нематериальных активов
	273272
	83,2
	290004
	79,8
	336773
	65,0

	приобретение ценных бумаг и иных финансовых вложений
	54987
	16,8
	-
	-
	2010
	0,4

	Займы, предоставленные другим организациям
	-
	-
	19921
	5,5
	17500
	3,4

	Чистые денежные средства (ЧДС)
	136472
	-
	121842
	-
	383361
	-


Основной статьёй долгосрочного инвестирования в текущем году стали приобретения объектов основных средств и нематериальных активов. Однако, их доля в общей сумме платежей снизилась с 83,2 до 65,0 %.

Общим результатом движения денежных средств от инвестиционной деятельности стал приток, можно констатировать, что осуществление таких инвестиций стало возможно в результате отрицательного положительного итога от текущей деятельности, а также дополнительного привлечения средств от финансовой деятельности.

О способности ОАО «Себряковцемент» к осуществлению инвестиций за счёт денежного потока от текущей деятельности, т.е. о способности к самофинансированию, а также о возможной потребности в иных источниках финансирования свидетельствует показатель, получивший название свободного денежного потока FCF (free cash flow).

Данный показатель равен абсолютной сумме итогов от текущей (операционной) и инвестиционной деятельности. Его расчёт представлен в таблице 2.13.

Таблица 2.13 - Расчёт свободного денежного потока FCF (free cash flow) ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Виды деятельности
	Чистые денежные средства, тыс. руб.

	
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4

	1. Текущая деятельность
	478443
	- 163024
	399407

	2. Инвестиционная деятельность
	136472
	- 121842
	- 383361

	3. Свободные денежные средства (стр. 1 + стр.2)
	614915
	- 284866
	16046

	4. Финансовая деятельность
	-
	-
	-

	5. Общее изменение денежных средств за период (стр. 1 + стр. 2 + стр. 4) или (стр. 3 + стр. 4)
	614915
	- 284866
	16046


Как видим, объём инвестиций в 2008г. не превышал величину положительного чистого денежного потока от текущей деятельности. Об этом свидетельствует положительное значение показателя  FCF. Суммарное изменение величины денежных средств составило, таким образом, - 614915 тыс. руб.

Ситуация анализируемого периода не изменилась и в отчётном году. В 2010г. суммарное изменение величины денежных средств увеличилось по сравнению с прошлым годом на 300912 тыс. руб., но снизилось по сравнению с 2008г. на 598869 тыс. руб.

Следовательно, управляя оборачиваемостью оборотных активов, предприятие получает возможность управлять потребностью в финансировании. 

Выводы: ОАО «Себряковцемент» - коммерческая организация. Предприятие выпускает строительную продукцию. 
Величина оборотных активов возросла по сравнению с 2009 на 9845 тыс. руб., но снизилась по сравнению с 2008г. на 13169 тыс. руб. 

Анализ оборачиваемости активов показал, что в отчётном году произошло незначительное замедление оборачиваемости как всех активов, так и оборотных активов по сравнению с 2008г. По сравнению с предшествующим периодом изменений не наблюдается. 

Длительность периода оборотных активов по сравнению с 2008г. увеличилась на 210,5 дней, а длительность периода оборотных активов повысилась на 112,5 дне5й, тогда как по сравнению с 2009г. –изменений не наблюдается.

Величина дебиторской задолженности превышает кредиторскую задолженность на 466226 тыс. руб. Однако, суммы, полученные или ожидаемые к получению от покупателей, составляют 123983тыс. руб. 

В то же время величина средств, которые организация уже перечислила, а также должна перечислить поставщикам, в сумме составляет 656491тыс. руб. Расчёты показали, что предприятие может погасить задолженность по своим обязательствам без всяких затруднений.

3 РЕКОМЕНДАЦИИ ПО ПОВЫШЕНИЮ ЭФФЕКТИВНОСТИ УПРАВЛЕНИЯ ОБОРОТНЫМ КАПИТАЛОМ
3.1 Методы, направленные на повышение эффективности использования оборотных средств

Предприятие считают успешным, если рентабельность его активов постоянно повышается. Однако рост этого показателя способствует снижению ликвидности фирмы. Поэтому финансовому работнику компании приходится делать выбор: повышать первый показатель или второй. Выход есть - рентабельность и ликвидность организации можно сбалансировать.

Прежде чем приступить к поиску оптимального соотношения между двумя финансовыми показателями, напомним, что они означают. Ликвидность баланса - совокупность его статей и разделов, которая означает скорость возврата в оборот денег, вложенных в различные виды имущества и обязательств. От того, сколько времени займет этот процесс, зависит степень ликвидности.

Рентабельность - один из основных показателей эффективности работы предприятия. Эта величина характеризует уровень окупаемости затрат и степень использования материальных, трудовых и денежных средств в процессе производства и реализации продукции.

Для того чтобы сбалансировать рентабельность и ликвидность организации, можно воспользоваться одним из двух способов: составить бюджет движения денежных средств (БДДС) или диаграмму Du Pont.

БДДС формируют косвенным методом. Это отчёт о движении денежных средств компании. Данный способ широко используют для балансировки финансовых показателей фирмы. Он позволяет проанализировать условия расчётов с клиентами. Таким образом, для ОАО «Себряковцемент» можно спланировать эффективный бюджет. На основании его результатов составим  кредитную политику организации.
Диаграмму Du Pont (рисунок 3.1) разработала и впервые применила на практике международная химическая компания Du Pont de Nemours.   
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Рисунок 3.1- Диаграмма Du Pont
Левая часть диаграммы отражает бюджет доходов и расходов фирмы, а правая - прогнозный баланс (ожидаемые значения основных статей актива и пассива). Таким образом, увеличивая или уменьшая бюджетные части диаграммы, можно управлять ликвидностью и рентабельностью организации.

Из диаграммы Du Pont видно, что рентабельность станет меньше, если оборачиваемость активов или прибыль от продаж будут снижаться.

Показатель рентабельности чистых активов (
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 - рентабельность продаж, которая характеризует эффективность работы фирмы; 
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 - показывает, сколько оборотов в течение отчетного года совершает капитал.

Этот коэффициент характеризует эффективность использования оборотных активов.

Полученное уравнение решают методом последовательных подстановок. При этом используют принцип абсолютных разностей.

Проиллюстрируем описанный метод по данным бухгалтерской отчётности ОАО «Себряковцемент» за три года (таблица 3.1 приложения).

Рентабельность чистых активов в отчётном периоде по сравнению с 2008г. снизилась на 154,2 % ((0,264 – 1,806) ∙ 100). Данное изменение обусловлено влиянием двух факторов: снижением рентабельности продаж на 39,2 % (16,5 – 55,7), в результате чего рентабельность чистых активов снизилась за год на 127,1 % (0,392 ∙ 3,243 ∙ 100). За счёт замедления оборачиваемости оборотных средств рентабельность чистых активов сократилась на 27,1 % ((1,603 – 3,243) ∙ 0,165 ∙ 100).

По сравнению с 2009г. рентабельность чистых активов уменьшилась на 4,5 %.  

Снижение обусловлено уменьшением рентабельности продаж на 11,7 % ((0,165 – 0,266) ∙ 1,161 ∙ 100), но повысилось за счёт  ускорения оборачиваемости оборотных активов, в результате чего рентабельность повысилась за период на 7,3 % ((1,603 – 1,161) ∙ 0,165 ∙ 100). 

Следовательно, в отчётном году ОАО «Себряковцемент» стала использовать средства более эффективно.

Чтобы уменьшить величину активов, нужно сократить оборотные средства. Для этого, например, можно списать или продать неиспользуемое оборудование, снизить запасы сырья, материалов или уменьшить дебиторскую задолженность. 

Управляя собственными средствами предприятию нужно помнить о необходимости поддерживать ликвидность на должном уровне. Для этого надо 

постоянно держать руку на  «пульсе» финансовых показателей организации. Сократив количество оборотных средств, можно снизить общую ликвидность предприятия. В результате предприятие рискует не вернуть долги кредиторам.

Одна из множества существующих причин, которые в настоящее время тормозят наведение определённого порядка в управлении оборотными средствами на российских предприятиях, т.е. в нормировании оборотных средств и ускорении их оборачиваемости, заключается в отсутствии компьютерных программ для их нормирования. 

Так же влияет и то, что нет общепринятой современной методологии нормирования оборотных средств. В учебниках по таким экономическим дисциплинам, как «финансы», «финансовый менеджмент», «финансы предприятия» и др.  почти сорок лет и, к великому сожалению, до настоящего времени продолжают рекомендовать предприятиям применять «Типовую инструкцию» для нормирования оборотных средств.

Ускорение оборачиваемости оборотных средств должно обеспечиваться за счёт наведения определенного порядка на предприятии: повышение уровня и качества в организации материально-технического снабжения (МТС), производства, сбыта и т.д. Но первым шагом к организации на предприятии результативного управления оборотными средствами является их нормирование, причём на применении новых методологических подходов к расчёту норм, отвечающим современным требованиям. При этом могут быть использованы методологические подходы к нормированию, применяемые к нормированию сбытовых или производственных запасов.

Современные подходы к управлению и нормированию оборотных средств, по нашему мнению, должны заключаться в следующем: утверждение руководством предприятия норм оборотных средств и норм производственных запасов должно осуществляться в пакетном варианте. Под этим следует понимать, что руководство предприятия утверждает сводную норму оборотных средств для всего предприятия, и в том числе нормы запасов по всем маркам материальных ресурсов (в днях среднесуточного расхода в натуральном выражении) и вложенные в них (запасы)  оборотные средства в днях среднесуточного расхода в стоимостном  выражении.

Необходимо применять унифицированную методологию нормирования запасов (т.е. единый алгоритм для определения норм) для разных категорий запасов и различных видов материальных ресурсов (сырья, материалов, комплектующих изделий, запчастей и т.п.) и оборотных средств, вложенных в эти запасы. 

Сегодня на предприятии нельзя отрывать вопросы управления оборотными средствами от управления производственными запасами. До утверждения совокупного норматива оборотных средств нельзя утвердить нормы запасов и нормы оборотных средств. Дело в том, что под рассчитанные замечательные нормы на предприятии может просто не хватить собственных оборотных средств для их (норм производственных запасов) формирования с высоким уровнем надёжности обеспечения.

При расчёте специфицированной нормы производственных запасов и оборотных средств унифицированным методом устанавливается следующая связь между определяемыми показателями:
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 - текущие составляющие специфицированных норм оборотных средств и производственных запасов соответственно; 
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       N – норма оборотных средств в днях среднесуточного расхода в стоимостном выражении.

Все эти нормы и их составляющие могут быть рассчитаны с помощью компьютерной программы по нормированию производственных запасов и оборотных средств, разработанной фирмой ООО «Норматив Консалтинг», и распечатаны в соответствующих выходных формах.

Под надёжностью обеспечения запасом (или оборотными средствами) следует понимать относительное число дней в году, в течение которых предприятие будет обеспечено запасом рассматриваемой маркой материальных ресурсов при установленной норме. При надёжности, равной 100%, предприятие будет обеспечено запасом (или оборотными средствами)  в течение всех 365 дней в году, при надёжности 99,7% - 364 дней. В последнем случае степень риска, что предприятию не хватит запаса рассматриваемой марки материальных ресурсов на один день, равна 0,3% (365 (0,3% / 100%) - 1 день). При надёжности 99% предприятие будет обеспечено запасом в 361 день в году. В этом случае степень риска, что предприятию не хватит запаса на четыре дня, будет равна 1% и т.д. При этом, чем выше будет принимаемый уровень надёжности обеспечения запасом (или оборотными средствами), тем больше должно быть установлено значение рассчитанной нормы, и наоборот.

Аналогичные методологические подходы, применяемые к производственным запасам, могут быть использованы и к нормированию нематериальных оборотных средств. 

Движение денежных средств на расчётном счёте предприятия в банке - это те же процессы «прихода – расхода» денежных средств. Зачисление поступивших денежных средств на расчётный счёт предприятия в банке - это процесс «прихода», а снятие денежных средств со счёта - это процесс «расхода». Периоды времени между зачислениями денежных средств на расчётный счёт можно рассматривать как интервалы между поступлениями, а периоды времени между снятиями денежных средств с расчётного счёта можно рассматривать как интервалы отпуска. 

Ввиду почти полной аналогии протекающих процессов с денежными средствами  к ним могут быть применены методы нормирования, как и для производственных запасов.

3.2 Анализ оптимизации оборотных средств

При плановой экономике в среднем по промышленности структуру оборотных средств, которыми располагали предприятия, можно представить приблизительно следующими данными: 19,7 % приходилось на денежные средства. Другая часть оборотных средств (80 %) была вложена предприятием в запасы, причём 30 % из них были заёмные средства, а 70 % - собственные.

Практика использования оборотного капитала в российских условиях показывает, что замедление и недостаток оборотных средств связаны с управлением ликвидностью.

Общепринятая методика оценки платёжеспособности осуществляется на основе расчёта коэффициентов ликвидности. 

Необходимо давать оценку платёжеспособности не на основе ликвидности активов, а на основе изучения денежных потоков (cash-flow) с определением оптимального размера денежных средств, достаточных для погашения обязательств, требующих немедленного погашения. При этом обязательным условием является наличие постоянного мониторинга в виде, например, ведения реестра старения кредиторской задолженности с отказом от нарушения сроков её погашения. 

Более смелым решением, созвучным, однако, с основными принципами финансового менеджмента, является формирование рациональной структуры оборотных активов, устраняющей проблемы с платёжеспособностью, на основе 

рекомендуемых критериев (нормативов).

Так, минимальные значения коэффициента абсолютной ликвидности - 0,2; коэффициента критической ликвидности - 0,7; коэффициента текущей ликвидности - 2. Отсюда можно вывести следующие соотношения:

0,20 = (денежные средства + краткосрочные финансовые вложения) / срочные обязательства

0,70 = (денежные средства + краткосрочные финансовые вложения + краткосрочная дебиторская задолженность) / срочные обязательства
2 = (денежные средства + краткосрочные финансовые вложения + дебиторская задолженность + материальные оборотные вложения) / срочные обязательства

если 2 принимаем за 100%; то 0,70 = 0,7 / 2 ∙ 100% = 35%; и 0,2 = 0,2/2 ∙ 100% = 10%.

Отсюда денежные средства и краткосрочные финансовые вложения должны составлять 10% всех оборотных средств организации; дебиторская задолженность - 25% (35 - 10%); материальные оборотные средства - 65%.

Определим, какой должна быть структура оборотных активов, «обеспечивающая платёжеспособность организации» у ОАО «Себряковцемент» по данным таблицы 3.2 (см. приложение).
Из данных таблицы 3.2 видно, что ОАО «Себряковцемент» платёжеспособная организация. 

Но, несмотря на данную ситуацию, сформулируем «рациональную» структуру оборотных активов (таблица 3.3 приложения).

Из данных таблицы 3.3. видно, что отставание размера краткосрочной дебиторской задолженности и материальных оборотных средств от рассчитанного уровня имеет место на протяжении анализируемого периода.

Составлять аналогичные пропорции и соответствующие выводы вполне реально относительно любой организации. Вопрос в том, является ли это экономически обоснованным?

Остановимся все же на необходимости оценки денежных потоков, основанной на изучении источников притока и оттока денежных средств в краткосрочной и долгосрочной перспективе и способности предприятия стабильно обеспечивать превышение первых над вторыми. В нормальной ситуации оценка платёжеспособности предприятия, по мнению О.В. Ефимовой, должна проводиться на основании изучения источников притока и оттока денежных средств в краткосрочной и долгосрочной перспективе и способности предприятия стабильно обеспечивать превышение первых над вторыми.

Для изучения платежеспособности исследуемой организации за анализируемый период целесообразно использовать данные отчёта о движении денежных средств (ф № 4).
Для расчёта коэффициента платёжеспособности сумма остатка денежных средств на начало года и их поступления делится на величину направленных (использованных) денежных средств.
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Рассчитанный показатель позволяет сделать вывод, что в отчётном и предшествующем периодах ОАО «Себряковцемент» справлялось с необходимыми платежами, так как коэффициент платёжеспособности за период больше 1. 

Все вышесказанное нисколько не умаляет значения традиционного подхода, апробированного и отлаженного в странах с развитой рыночной экономикой.

Наоборот, обогащение проблем как следствие критицизма сложившейся ситуации приводит к необходимости учёта в классических западных методиках условностей российской специфики. Такая адаптация традиционного подхода позволит финансовому анализу не только оставаться неотъемлемым элементом финансового менеджмента, но и существенно улучшить обоснованность принимаемых управленческих решений.

Важное направление повышения эффективности использования оборотных средств - управление денежными средствами, предполагающее определение оптимального соотношения между поддержанием текущей платёжеспособностью и получения дополнительной прибыли от вложения этих средств.

Таким образом, рентабельность - один из основных показателей эффективности работы предприятия. По сравнению с предшествующим периодом  рентабельность чистых активов снизилась на 4,5 %.  В том числе за счёт уменьшения рентабельности продаж на 11,7 %, но увеличилась за счёт ускорения оборачиваемости оборотных активов на 7,3%.

 Следовательно, в отчётном году ОАО «Себряковцемент» стало использовать средства более эффективно, чем в прошлом.

Одна из множества существующих причин, которые в настоящее время тормозят наведение определённого порядка в управлении оборотными средствами на российских предприятиях, т.е. в нормировании оборотных средств и ускорении их оборачиваемости, заключается в отсутствии компьютерных программ для их нормирования. Так же влияет и то, что нет общепринятой современной методологии нормирования оборотных средств.

Предприятия сегодня сами должны разрабатывать всю необходимую нормативную базу по производственным запасам и оборотным средствам, вложенным в эти запасы. Сотрудники предприятия должны сами изыскивать резервы по снижению уровней запасов, а также подбирать необходимое методическое обеспечение и информационную систему для обеспечения выполнения этих работ.

Все эти нормы и их составляющие могут быть рассчитаны с помощью компьютерной программы по нормированию производственных запасов и оборотных средств, разработанной фирмой ООО «Норматив Консалтинг».

ОАО «Себряковцемент» платёжеспособная организация. Но, несмотря на данную ситуацию, сформулировав  «рациональную» структуру оборотных активов стало видно, что отставание размера дебиторской задолженности и материальных оборотных активов наблюдается во всех рассматриваемых периодах. При этом прослеживается тенденция по его снижению.

Исчисленный коэффициент платёжеспособности на основе изучения потоков денежных средств свидетельствует о том, что в отчётном периоде ОАО «Себряковцемент» справлялось с необходимыми платежами. Коэффициент платёжеспособности за период больше 1.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Актуальность выбранной темы заключается в том, что каждое предприятие, осуществляющее хозяйственную деятельность, должно иметь оборотные средства (оборотный капитал), которые обеспечивают бесперебойный процесс производства и реализации продукции.

Целевой установкой политики управления оборотным капиталом является определение объёма и структуры текущих активов, источников их покрытия и соотношения между ними, достаточного для обеспечения долгосрочной производственной и эффективной финансовой деятельности предприятия.

ОАО «Себряковцемент» - коммерческая организация. Предприятие выпускает строительную продукцию. 
Величина оборотных активов возросла по сравнению с 2009 на 9845 тыс. руб., но снизилась по сравнению с 2008г. на 13169 тыс. руб. 

Анализ оборачиваемости активов показал, что в отчётном году произошло незначительное замедление оборачиваемости как всех активов, так и оборотных активов по сравнению с 2008г. По сравнению с предшествующим периодом изменений не наблюдается. 

Длительность периода оборотных активов по сравнению с 2008г. увеличилась на 210,5 дней, а длительность периода оборотных активов повысилась на 112,5 дне5й, тогда как по сравнению с 2009г. –изменений не наблюдается.

Величина дебиторской задолженности превышает кредиторскую задолженность на 466226 тыс. руб. Однако, суммы, полученные или ожидаемые к получению от покупателей, составляют 123983тыс. руб. 

В то же время величина средств, которые организация уже перечислила, а также должна перечислить поставщикам, в сумме составляет 656491тыс. руб. Расчёты показали, что предприятие может погасить задолженность по своим обязательствам без всяких затруднений.

Стоимость скорректированных чистых активов, рассчитанная  затратным подходом, составляет 7646810 тыс. руб., что выше первоначальной стоимости чистых активов в 1,1 раза.

Исчисленный коэффициент платёжеспособности на основе изучения потоков денежных средств свидетельствует о том, что в отчётном периоде ОАО «Себряковцемент» справлялось с необходимыми платежами. Коэффициент платёжеспособности за период больше 1.
Для улучшения деятельности предприятия и повышения эффективности использования оборотных средств и роста уровня рентабельности, ОАО «Себряковцемент» необходимо самостоятельно разрабатывать всю необходимую нормативную базу по производственным запасам и оборотным средствам, вложенным в эти запасы. Сотрудники предприятия должны сами изыскивать резервы по снижению уровней запасов, а также подбирать необходимое методическое обеспечение и информационную систему для обеспечения выполнения этих работ.

Все эти нормы и их составляющие могут быть рассчитаны с помощью компьютерной программы по нормированию производственных запасов и оборотных средств, разработанной фирмой ООО «Норматив Консалтинг».

Улучшение использования оборотных активов нацелено на ускорение оборачиваемости, т.е. на увеличение числа оборотов и сокращение периода оборота. Для этого следует оптимизировать сроки поставок, выбирать дисциплинированных, надёжных поставщиков, применять прогрессивные методы организации производственных процессов для сокращения их длительности, исследовать рынок и стимулировать сбыт для предупреждения затоваривания. В рамках управления задолженностями необходимо оценивать платёжеспособность клиентов, контролировать своевременность платежей. Основное условие управления задолженностями - оборачиваемость дебиторской задолженности должна быть выше, чем оборачиваемость кредиторской задолженности: Ткз > Тдз.

Чтобы изменения управления оборотным капиталом приобрели устойчивый характер, необходимо выполнить ряд ключевых условий. Выполнение какого-то одного из них в отрыве от других не принесёт результатов - чтобы добиться реальных изменений в хозяйственной деятельности, важно выполнить все условия.

Ключевые условия включают:
1) чёткое определение ролей, обязанностей и назначение ответственных за управление денежными потоками и оборотным капиталом на каждом этапе процесса;

2) использование во всех подразделениях организации единообразных ключевых показателей эффективности и отчётности, дающих чёткое представление о результатах деятельности и изменениях;

3) установление соответствующих целей и задач в качестве неотъемлемого элемента системы оценки персонала на всех уровнях организационной структуры - от рядовых сотрудников до руководителей высшего звена;

3) установление системы контроля и процедур, регламентирующих поведение и устанавливающих параметры для принятия решений;

4) неизменное «присутствие» вопросов, касающихся оборота денежных средств, в повестке дня на заседаниях руководства организации.

Таким образом, поставленная цель исследования достигнута в полном объёме.
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Приложения

Таблица 2.2 - Анализ динамики, состава и структуры оборотных активов ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Вид средств
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Изменения 2010г. по сравнению с

	
	тыс. руб.
	уд. вес, %
	тыс. руб.
	уд. вес, 

%
	тыс. руб.
	уд. вес, %
	2008г.
	2009г.

	
	
	
	
	
	
	
	тыс.

 руб.
	%
	тыс. руб.
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11

	Запасы
	630942
	16,6
	624819
	16,5
	575735
	15,2
	-55207
	-1,4
	-49084
	-1,3

	в том числе: 

сырьё и материалы 
	287624
	7,6
	240815
	6,4
	319918
	8,4
	32294
	0,8
	79103
	2,0

	затраты в незавер-шённом производстве
	154654
	4,0
	177551
	4,7
	80387
	2,2
	-74267
	-1,8
	-97164
	-2,5

	готовая продукция и товары для перепродажи
	97164
	2,6
	87869
	2,3
	44503
	1,2
	-52661
	-1,4
	-43366
	-1,1

	животные на выращивании 
	10
	-
	10
	-
	45
	-
	35
	-
	35
	-

	расходы будущих периодов
	91491
	2,4
	118573
	3,1
	130882
	3,4
	39391
	1,0
	12309
	0,3

	НДС
	19977
	0,5
	32168
	0,8
	43422
	1,1
	23445
	0,6
	11253
	0,3

	Дебиторская задолженность 
	418579
	11,0
	654762
	17,3
	705992
	18,6
	287343
	7,6
	51230
	1,3

	в том числе покупате-ли и заказчики
	153166
	4,0
	255733
	6,8
	99631
	2,6
	-53535
	-1,4
	-155102
	-4,2

	Краткосрочные финансовые вложения
	2620426
	68,8
	2197007
	58,1
	2316880
	61,1
	-303546
	-7,7
	119873
	3,0

	Денежные средства
	117744
	3,1
	275897
	7,3
	152470
	4,0
	34726
	0,9
	-123427
	-3,3

	Итого оборотных активов
	3807668
	100
	3784654
	100
	3794499
	100
	-13169
	-
	9845
	-


Таблица 3.1 - Анализ рентабельности чистых активов ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг
	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4

	1. Выручка от продажи товаров, тыс. руб.
	10874012
	6113726
	6075379

	2. Прибыль от продаж тыс. руб.
	6059781
	1626825
	1000372

	3. Средняя величина оборотных активов, тыс. руб.
	3352804
	3796161
	3789577

	4. Стоимость чистых активов, тыс. руб. 
	6319555
	6378741
	6696612

	5. Рентабельность продаж,  (стр. 2/стр.1)  а
	0,557
	0,266
	0,165

	6. Оборачиваемость активов,  (стр. 1/стр.3)в
	3,243
	1,161
	1,603

	7. Рентабельность чистых активов, (стр.5 ∙ стр.6) 
[image: image39.wmf].
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	1,806
	0,309
	0,264


Таблица 3.2 - Относительные показатели платёжеспособности ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Показатели 
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Рекомендуемое значение
	Отклонение 2010г. по сравнению с
	Отклонение от норматива

	
	
	
	
	
	2008г.
	2009г.
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	17,53
	16,75
	12,90
	≥ 0,2
	- 4,63
	- 3,85
	17,33
	16,55
	12,70

	Коэффициент критической ликвидности
	20,21
	21,19
	16,59
	≥ 0,7
	- 3,62
	- 4,6
	19,51
	20,49
	15,89

	Коэффициент текущей ликвидности
	24,38
	25,64
	19,82
	≥ 2,0
	- 4,56
	- 5,82
	22,38
	23,64
	17,82


Таблица 3.3 - Расчёт структуры активов для обеспечения платежеспособности ОАО «Себряковцемент» за 2008-2010гг

	Вид оборотных средств по данным бухгалтерского баланса
	2008г.
	2009г.
	2010г.
	Рассчитанные уровни, %
	Отклонение от рассчитанного уровня

	
	тыс. руб.
	уд. вес, %
	тыс. 

руб.
	уд. вес, %
	тыс. руб.
	уд. вес, %
	
	2008г.
	2009г.
	2010г.

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11

	Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения
	2738170
	71,9
	2472904
	65,3
	2469350
	65,1
	10
	61,9
	55,3
	55,1

	Краткосрочная дебиторская задолженность
	418579
	11,0
	654762
	17,3
	705992
	18,6
	25
	- 14
	- 7,7
	- 6,4

	Материальные оборотные средства
	650919
	17,1
	656988
	17,4
	619157
	16,3
	65
	- 47,9
	- 47,6
	- 48,7

	Общая величина оборотных средств
	3807668
	100
	3784654
	100
	3794499
	100
	100
	-
	-
	-
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Оборотные средства (100 %)





Оборотные производственные фонды (100 %)               (70 %)





Фонды обращения 


(100 %)           (30 %)





В производственных запасах (70 %)





В процессе производства   (25) %)





Расходы будущих периодов (5 %)





Нормируемые оборотные средства (80 %)





Готовая продукция на складе (31 %)





Товары отгруженные и в пути (30 %)





Денежные средства (25 %)





Дебиторская задолженность 
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Средства в расчётах





На счёте в банках и кассе





Ненормируемые оборотные средства (20 %)
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Малоценные и быстроизнашивающиеся предметы (10 %)





Незавершённое производство 
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Полуфабрикаты собственного производства (6 %)





Расходы будущих периодов (5 %)
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Прогнозный баланс
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