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[bookmark: _Toc484093177]Введение

В настоящее время в связи с непростой экономической ситуацией, связанной с санкциями Запада, у России стоит проблема финансового состояния предприятий. Многие отечественные предприятия не могут быстро приспособиться к изменениям рыночных отношений и находятся под угрозой банкротства, в связи с этим, не видят смысла в дальнейшей разработке и реализации программ развития. 
Актуальность выбранной темы обусловлена тем, что в условиях рынка потребность в аналитической информации значительно увеличивается. Возникает необходимость в комплексной оценке эффективности управленческих решений, улучшению финансового состояния, планов по финансовому оздоровлению.
Финансовое состояние – это важная оценка экономической деятельности предприятия. Благоприятное финансовое состояние – немаловажное требование непрерывного и результативного функционирования предприятия. Для совершения успеха нужно обеспечить стабильную платежеспособность, высокую ликвидность баланса, экономическую самостоятельность, рентабельность и значительную эффективность хозяйствования. 
На современном этапе формирования нашей экономики вопрос рассмотрения финансового состояния предприятий считается весьма важным. От финансового состояния предприятия зависит во многом успех его деятельности. По этой причине рассмотрению финансового состояния предприятия уделяется большое количество внимания. 
Цель выпускной квалификационной работы заключается в изучении теоретических основ оценки и прогнозирования финансового состояния. 
В соответствии с целью выпускной квалификационной работы решаются следующие задачи: 
1. Изучить теоретические положения, справочную и научную литературу по оценке финансово-экономического состояния предприятия. 
2. Собрать и обработать необходимый статистический материал об организационно-экономической структуре предприятия АО «Лепсе». 
3. Провести анализ финансово-экономического состояния АО «Лепсе», используя приемы горизонтального и вертикального анализа, а также метод финансовых коэффициентов. 
4. Сделать соответствующие выводы об уровне финансовых показателей: финансовой устойчивости, ликвидности, платежеспособности, деловой активности, вероятности банкротства.
5. Выявить проблемы и разработать конкретные мероприятия по улучшению финансового состояния. 
6. Спрогнозировать финансовое состояние АО «Лепсе».
Объектом выпускной квалификационной работы выступает предприятие АО «Лепсе».
Предметом выпускной квалификационной работы является финансовое состояние предприятия АО «Лепсе».
Период исследования – 2014-2016 гг.
В процессе подготовки выпускной квалификационной работы использовались следующие приемы и методы: горизонтальный и вертикальный анализ, анализ финансовых коэффициентов, факторный анализ, монографический, абстрактно-логический, экономико-статистический методы.
В качестве теоретической, методологической, методической и информационной основы исследования выступают:
· работы российских и зарубежных ученых, связанные с изучением теории и практики в области оценки финансового состояния; 
· законодательные и нормативные акты; 
· данные бухгалтерской отчетности предприятия АО «Лепсе», а именно: бухгалтерский баланс, отчет о финансовых результатах, пояснения к бухгалтерскому балансу и отчету о финансовых результатах, годовой отчет.


1 [bookmark: _Toc484093178]Теоретические основы оценки и прогнозирования финансового состояния предприятия
1.1 [bookmark: _Toc484093179]Экономическая сущность, цели и задачи оценки финансового состояния предприятия

Несовершенство, нестабильность налоговой, кредитной, таможенной, инвестиционной политики, недостаточность бюджетного финансирования, растущая инфляция спровоцировали образование существенных проблем, ощутимо подрывающих как основы экономического воспроизводства, так и привычные условия жизнедеятельности общества.
Именно оценка финансового состояния предприятия помогает руководству, акционерам, инвесторам, кредиторам и другим заинтересованным лицам выявить позиции конкретного предприятия на рынке, обоснования выбора партнеров или объектов инвестирования из сотен возможных вариантов.
Финансовое состояние предприятия можно определить как сложную комплексную финансовую категорию, которая характеризует экономическую деятельность предприятия через систему расчетных показателей, показывающих способность предприятия финансировать свою деятельность в настоящий момент, а так же в будущие периоды.
Способность предприятия успешно функционировать и развиваться, сохранять равновесие своих активов и пассивов в изменяющейся внутренней и внешней среде, постоянно поддерживать свою платежеспособность и инвестиционную привлекательность в границах допустимого уровня риска свидетельствует о его устойчивом финансовом состоянии, и наоборот [18].
Финансовое состояние предприятия – это обеспеченность (или необеспеченность) предприятия необходимыми денежными ресурсами для осуществления нормальной хозяйственной деятельности и своевременного проведения денежных расчетов [9].
Финансовое состояние предприятия – это система показателей, отражающая процесс формирования использование финансовых ресурсов и капитала предприятия, а так же состояния его денежного оборота.
Оценку финансового состояния, стоит понимать, как набор исследовательских действий направленных на объект изучения, основной составляющей которых являются данные финансового характера.
Главной целью оценки финансового состояния предприятия является своевременность выявления и устранения недостатков в финансово-хозяйственной деятельности. При этом необходимо уделять особое внимание для поиска резервов улучшения его платежеспособности и финансовой устойчивости.
При оценке финансового состояния решаются следующие задачи:
1. На основе исследования взаимосвязи между различными показателями производственной, сбытовой, коммерческой и финансовой деятельности предприятия провести оценку выполнения плановых показателей по формированию финансовых средств предприятия и их использование с целью повышения финансового состояния.
2. За счет оценки появляется возможность осуществлять прогнозирование перспективных финансовых результатов, оценить показатели экономической рентабельности на основе реальных условий финансово - хозяйственной деятельности, оценить наличие собственных и заемных финансовых ресурсов и разработать модели изменения финансового состояния при различных вариантах использования финансовых ресурсов.
3. Разработать конкретные мероприятия, которые направлены на более эффективное использование финансовых средств, укрепление платежной дисциплины, а соответственно финансового состояния хозяйствующего субъекта.
Оценка финансового состояния предприятия позволяет выявить уже существующие, и только наметившиеся проблемы, и привлечь к ним внимание руководства предприятия. С его помощью разрабатывается тактика и стратегия развития предприятия, аргументируются управленческие решения и планы, производится контроль за их выполнением, выявляются резервы повышения эффективности производства, оцениваются результаты деятельности предприятия, его подразделений и работников. Оценка финансового состояния рассматривается как начальный этап финансового анализа, для которого в первую очередь привлекают данные бухгалтерской отчетности, включая пояснения к ней, необходимую внешнюю информацию. Игнорирование этих факторов ведет к ошибочной оценке финансовой устойчивости хозяйствующего субъекта [10]. 
В связи с этим, вопрос выбора методов оценки финансового состояния предприятия, является актуальной темой.
Для проведения оценки финансового состояния организации (предприятия) предлагается использовать как общие, так и специальные методы анализа. К общим методам относятся методы абсолютных и относительных величин, метод средних величин, метод группировок, факторный анализ, экономико-математические методы и другие. 
При оценке финансового состояния очень важен коэффициент текущей ликвидности, формула которого выглядит следующим образом:
,					           (1)
где      – Всего текущих активов;
 – Всего краткосрочных обязательств.
На основе приведенной формулы можно разработать детерминированную факторную модель, то есть представить изучаемое явление в виде алгебраической суммы, частного или произведения нескольких факторов, определяющих их величину и находящихся с ним в функциональной зависимости [16].
Получим следующую факторную модель анализа коэффициента текущей ликвидности:
, 					           (2)
где     – Наиболее ликвидные активы;
 – Быстрореализуемые активы;
 – Медленно реализуемые активы;
 – Всего краткосрочных обязательств.
Среди специальных методов можно выделить горизонтальный, вертикальный и трендовый анализ финансовой отчетности, метод финансовых коэффициентов.
Финансовые коэффициенты являются относительными величинами, отражающими различные аспекты финансового состояния фирмы. Их применение позволяет в значительной степени исключать влияние инфляции на стоимостные показатели. С помощью данных коэффициентов появляется возможность изучать финансовое состояние предприятий в динамике, сравнивать показатели конкретного предприятия с аналогичными коэффициентами других предприятий отрасли, а также с рекомендуемыми или оптимальными. Все существенные изменения или отклонения показателей должны быть объяснены. При оценке полученных в результате расчета показателей следует иметь в виду, что немаловажное значение для определения нормального и критического уровней показателей финансового состояния предприятия имеет его отраслевая принадлежность [9].
Основные показатели, использующиеся для оценки финансового состояния [21]:
· абсолютные показатели, характеризующиеся в абсолютном выражении сведения о размере капитала предприятия (валюта баланса), собственных и заемных источников финансирования, собственных и оборотных средств, дебиторской и кредиторской задолженности и др. 
· относительные показатели (коэффициенты).
Для оценки финансового состояния предприятия используют графический, табличный и коэффициентный способы.
По результатам проведения оценки финансового состояния предприятия перечисленными выше способами дается синтетическая оценка объектов финансового анализа предприятия и синтетическая оценка финансового состояния предприятия в целом.
Синтетическая оценка финансового состояния предприятия – это обобщение, уточнение выводов, характеризующих объекты финансового состояния предприятия [14].
Для проведения оценки финансового состояния основным информационным источником является бухгалтерская отчетность. Бухгалтерский баланс и отчет о финансовых результатах представляют собой основные источники информации для анализа состава и структуры активов предприятия и его капитала, а также расчета показателей эффективности деятельности компании. В бухгалтерском балансе отражаются на 3 последовательных отчетных даты информационные данные по состоянию имущества, собственного капитала и обязательств перед третьими лицами [9].
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Для определения финансово-хозяйственного состояния предприятия применяют различные методики. Однако, ключевые принципы и последовательность процедуры оценки являются идентичными и имеют незначительные отличия. Методика оценки представляет собой совокупность аналитических процедур используемых для определения состояния его финансово-хозяйственной деятельности. 
На сегодняшний день предложено много различных методик оценки финансового состояния предприятия, которые используются аналитиками для решения тех или иных задач. 
Под методикой оценки финансового состояния понимается комплекс аналитических процедур, структурированных в соответствии с целями и задачами проводимого анализа, который использует различные критерии и нормативы для сравнения и принятия управленческих решений. Методика подразумевает использование большого количества методов и приемов оценки, которые выбирают аналитики для достижения стратегических и тактических целей предприятия.
Большое количество методик оценки финансового состояния связано с наметившийся тенденцией увеличения числа исключений из устоявшихся правил в части трактовки полученных результатов анализа при использовании стандартных подходов. Ставится под сомнение тот факт, что методики, которые используют большое количество информативных показателей не только не повышают качество оценки, а лишь затрудняет его интерпретацию.
Рассмотрим основные методики оценки финансово-хозяйственной деятельности с позиции разных авторов.
Так, В. В. Ковалев считает, что оценка финансового состояния предприятия имеет однотипный характер и проводится во всех странах мира по одному и тому же шаблону. Общая идея этого стандартизированного подхода к анализу заключается в том, что умение работать с бухгалтерской отчетностью предполагает знание и понимание места, занимаемого бухгалтерской отчетностью в системе информационного обеспечения управления деятельностью предприятия; нормативных документов, регулирующих ее составление и представление; состава и содержания отчетности и методики ее чтения и анализа. В своей работе, В. В. Ковалев выделяет два вида анализа с разной степенью детализации: экспресс-анализ и углубленный анализ. Углубленный анализ основывается на расчете системы финансовых коэффициентов, таких как ликвидность и платежеспособность, финансовая устойчивость, деловая активность, рентабельность и рыночная активность. В качестве недостатка данной методики можно назвать отсутствие анализа вероятности банкротства и методики учета влияния факторов на финансовое состояние [12].
При рассмотрении методики Савицкой Г. В., можем наблюдать выделение двух важнейших характеристик финансового состояния предприятия – финансовая устойчивость и платежеспособность. По мнению Савицкой Г. В., финансовая устойчивость характеризует внутреннюю сторону финансовой деятельности предприятия: сбалансированность денежных потоков, доходов и расходов, средств и источников их формирования, а платежеспособность считается внешним проявлением финансового состояния предприятия. Также из методики данного автора следует, что неотъемлемой частью оценки финансового состояния хозяйствующего субъекта является: анализ источников формирования капитала, анализ имущественного состояния предприятия, анализ эффективности использования капитала, отмеченные нами анализ финансовой устойчивости, платежеспособности и диагностика риска банкротства. В качестве недостатка данной методики можно выделить отсутствие методики составления прогноза финансово-хозяйственной деятельности [16].
Следующая методика оценки финансового состояния таких авторов как Н. В. Войтоловский и А. П. Калинина представляется в объективной оценке финансовой устойчивости, определении факторов, которые воздействуют на финансовую устойчивость, разработки вариантов конкретных управленческих решений, направленных на укрепление финансовой устойчивости. Объединив методики данных авторов, можно выявить общую задачу финансового анализа, которой будет считаться своевременное выявление и предотвращение недостатков в финансово – экономической деятельности и разработки мер по повышению эффективности кругооборота собственного капитала, обеспечения платежеспособности и поддержания финансовой независимости предприятия.
Чтобы эта задача была решена, следует проводить расчет показателей эффективности использования оборотных активов, показателей платежеспособности и ликвидности предприятия, показателей денежных потоков и чистых активов, а также анализ финансовой устойчивости.
При проведении оценки финансового состояния вышеперечисленные авторы используют следующие методы: систему аналитических показателей; сравнение; факторное моделирование; элиминирование; обобщение результатов анализа и другие [5].
Оценка финансового состояния предприятия по методике А.Д. Шеремета, Е. В. Негашева определяется в соотношении данных его активов и пассивов, т.е. всех денежных средств предприятия и источников, которые формируют данные средства. К основным задачам оценки состояния предприятия по предложенной методике можно отнести: определение показателей финансового состояния, изучение причин их роста или снижения за определенный период времени, разработка рекомендаций и мероприятий по повышению финансовой устойчивости и платежеспособности предприятия. Вышеперечисленные задачи следует решать путем расчета и анализа динамики абсолютных и относительных финансовых показателей. Данный анализ можно разделить на группы: анализ активов и пассивов предприятия; анализ финансовой устойчивости, характеризующейся удовлетворительной или неудовлетворительной структурой баланса и отражающей финансовые результаты хозяйственной деятельности; анализ ликвидности предприятия; анализ платежеспособности, т.е. способности предприятия вовремя удовлетворять платежные требования поставщиков, возвращать кредиты и займы (кредитоспособность) и другие платежи. Также в методике отдельно выделяется анализ рентабельности активов и обязательств. Особый акцент делается на проведении финансового анализа неплатежеспособных предприятий. В данной методике используются следующие методы финансового анализа: горизонтальный, вертикальный, трендовый, факторный, коэффициентный. В качестве недостатка данной методики можно назвать отсутствие анализа риска банкротства предприятия, прогноза финансовой деятельности [20].
По мнению Любушина Н. П., основой оценки финансового состояния предприятия является коэффициентный метод, базирующийся на расчете относительных показателей. С помощью данного метода рассчитывают платежеспособность, кредитоспособность, финансовую устойчивость, а также обеспеченность предприятия финансовыми ресурсами. Важными элементами анализа также является оценка сбалансированности доходов и расходов, денежных потоков, активов и пассивов хозяйствующего субъекта. Так же, как и в методике А. Д. Шеремета и Е. В. Негашева, Н. П. Любушин использует такие методы финансового анализа как: горизонтальный метод, вертикальный, трендовый, коэффициентный, факторный. Недостатком методики данного автора является отсутствие методики учета факторов, влияющих на финансовое состояние предприятия [13].
Методика финансового анализа Н. Н. Селезневой и А. Ф. Ионовой основана на получении небольшого количества наиболее информативных параметров, которые дают объективную оценку финансового состояния предприятию, ее прибылей и убытков, изменений в структуре активов и пассивов. 
В качестве методов авторы выделяют горизонтальный, вертикальный, трендовый, сравнительный, факторный анализ, а также анализ финансовых коэффициентов. В ходе анализа последовательно оцениваются: величина, динамика и качество прибыли, величина и структура авансированного капитала (внеоборотного и оборотного), оборачиваемость капитала, рентабельность хозяйственной деятельности. Большое значение придается финансовым коэффициентам, таким как: платежеспособность, финансовая зависимость, деловая активность, эффективность работы и нормы дивиденда [17].
В ходе изучения методик оценки финансового состояния можно сделать вывод о том, что анализ финансовой деятельности является одним из важнейших блоков управления предприятием, с помощью которого можно выявить ее сильные стороны, а также увидеть проблемы в развитии.
Несмотря на множество различных методик оценки финансового состояния предприятий, при проведении оценки нельзя отдавать предпочтение только одной методике, так как универсальных методик, подходивших для предприятий различной организационно-правовой формы или различных отраслей, просто не существует. Надо всегда учитывать специфику того или иного предприятия. Используя при анализе разные методики, необходимо знать, что окончательные результаты оценки финансового состояния хозяйствующего субъекта могут разниться. Поэтому, применяя разные методики при анализе финансово-хозяйственной деятельности, целесообразным является использовать профиль финансового состояния, позволяющий увидеть все полученные результаты на одном листе и доступно донести информацию о финансовом состоянии до руководства, которое, в свою очередь, сможет проанализировать и принять правильное решение для устранения выявленных проблем.
Мы будем использовать методику оценки финансового состояния, описанную в рабочей тетради для студентов очной формы обучения экономического факультета. Авторами рабочей тетради являются Никонова Н.В. и Мильчик И. В. 
Оценка финансового состояния предприятия включает следующие последовательные этапы, такие как: 
· оценка имущественного положения и капитала; 
· оценка финансовой устойчивости; 
· оценка ликвидности и платежеспособности; 
· оценка деловой активности;
· оценка вероятности банкротства. 
1. Оценку финансового состояния начинают с изучения динамики и структуры имущества предприятия и источников его формирования. Она позволяет оценить степень финансовой зависимости предприятия от заемных источников, уровень его ликвидных активов и возможной платежеспособности, оценить его финансовое благополучие на основе динамики нераспределенной прибыли. В частности по соотношению собственных и заемных источников финансирования можно судить о степени финансовой независимости и уровне финансового риска в осуществлении политики финансирования деятельности предприятия.
Финансовое состояние предприятия во многом зависит от того, какие средства оно имеет в своем распоряжении и куда они вложены. Необходимость в собственном капитале обусловлена требованием самофинансирования предприятия. Собственный капитал является основой независимости предприятия, однако нужно учитывать, что финансирование деятельности предприятия только за счет собственных средств не всегда выгодно и особенно в тех случаях, когда производство носит сезонный характер. Кроме того, следует учитывать то, что если цена на внешний финансовый ресурс невысокая, а предприятие способно обеспечить более высокий уровень отдачи на вложенный капитал, то оно может повысить рентабельность собственного капитала.
В тоже время, если средства предприятия созданы в основном за счет краткосрочных обязательств, то его финансовое положение будет неустойчивым, так как с капиталом краткосрочного использования необходимо постоянная работа, направляемая на контроль за их своевременным возвратом. 
В процессе оценки источников формирования имущества предприятия в первую очередь следует изучить их изменения в составе собственного и заемного капитала, выяснить причины изменений и дать оценку этим изменениям. Оценка изменения, которые произошли в структуре капитала может быть разной с позиций инвесторов и с позиций предприятия. Для инвестора предпочтительно только, чтобы доля собственного капитала была выше 50%, так как это исключает финансовый риск. С позиций самого предприятия выгоднее использовать привлеченные и заемные средства, особенно при условии низкой цены их привлечения. Привлечение заемных средств в оборот предприятия является нормальным условием, так как это способствует временному улучшению финансового состояния, но при условии что эти средства своевременно возвращаются.
В составе заемного капитала оценивается удельный вес долгосрочных и краткосрочных источников в динамике за несколько лет, производится сопоставление их темпов роста. В структуре заемных источников предпочтительны долгосрочные, так как они являются более выгодным (продолжительным) источником финансирования, а также ослабляет текущую неплатежеспособность предприятия.
Краткосрочные кредиты формируют оборотные активы и рост их доли связан с восполнением недостатка собственных оборотных средств. На практике привлечение краткосрочных кредитов характеризует неплатежеспособность предприятия. 
Кредиторская задолженность относится к бесплатному источнику финансирования предприятия, но при условии, что она является нормальной.
В процессе оценки пассива баланса необходимо изучить состав, давность появления качества кредиторской задолженности по данным приложений бухгалтерского баланса и отчета о финансовых результатов.
Пассив баланса содержит сведения о размещении капитала, имеющегося в распоряжении предприятия. Каждому виду размещенного капитала соответствует отдельная статья актива баланса. Основным признаком группировки статей актива является степень ликвидности и поэтому они подразделяются на долгосрочные и текущие активы. Размещение средств предприятия имеет большое значение в финансовой деятельности. От того какие средства вложены в оборотные средства, сколько их находится в сфере обращения в денежной и материальной форме, на сколько оптимально их соотношение во многом зависят результаты финансово-хозяйственной деятельности предприятия, поэтому в процессе оценки активов в первую очередь следует изучить изменения в их составе, структуре и дать оценку. На основе анализа внеоборотных активов определяется тип стратегии предприятия в отношении долгосрочных вложений. Если внеоборотные активы представляют в основном основными средствами и незавершённым строительством, то это свидетельствует о производительной направленности предприятия и создании условий для ее расширения. Если высока доля долгосрочных финансовых вложений, то это говорит о финансово-инвестиционной стратегии предприятия. Если высокий удельный вес занимает нематериальные активы, то это говорит об ориентации на интеллектуальную собственность.
Далее анализируются изменения по каждой статье текущих активов. Увеличение денежных средств, их доли, свидетельствует об укреплении финансового состояния предприятия. Однако их сумма должна быть такой, чтобы обеспечить погашения всех первоочередных платежей.
Далее следует изучить изменение дебиторской задолженности, если предприятие расширяет свою деятельности, то растет количество покупателей и следовательно и дебиторская задолженность. В случае роста дебиторской задолженности изучается состав, структура, давность образования, просроченная безнадежная дебиторская задолженность, также по данным приложенным бухгалтерского баланса и отчета о финансовых результатах.
Состояние производственных запасов оказывает влияние на финансовую устойчивость. Накопление больших запасов особенно готовой продукции свидетельствует о спаде активности предприятия на рынке.
 При оценке запасов необходимо изучить степень их ликвидности, их качества по данным аналитического бухгалтерского учета [16].
На основе анализа имущественного положения и источников его формирования формируется аналитический баланс-нетто. Наличие аналитического баланса позволяет избежать необходимости заниматься корректировками на этапе расчета финансовых коэффициентов. При этом обеспечивается единство подхода к определению отдельных элементов баланса, что позволяет объединить рассчитываемые на их основе финансовые показатели в единую систему [8].
1. Оценка устойчивости финансового состояния позволяет определить, насколько правильно управляет предприятие своими финансовыми ресурсами. В основе определения типа финансовой устойчивости лежит соотношение величины собственных и привлеченных источников с величиной запасов. Поток хозяйственных операций, совершаемых ежедневно, является основной причиной перехода предприятия из одного типа финансовой устойчивости в другой [16].
Для того, чтобы определить тип финансовой устойчивости необходимо выполнить 3 этапа:
Первый этап – определяются источники формирования запасов, данные представлены в таблице 1.
Таблица 1 – Определение источников формирования запасов
	Показатели
	Формула расчета

	Наличие собственных оборотных средств
	, где
 – собственный капитал;
 – внеоборотные активы.
Является минимальным условием финансовой устойчивости и должен быть положительным.

	Наличие долгосрочных источником для формирования запасов
	, где
 – наличие собственных оборотных средств;
 – долгосрочные кредиты и займы.

	Наличие общей величины источников формирования запасов
	, где
 – наличие долгосрочных источников;
 – краткосрочные кредиты и займы.



Второй этап – определяется степень обеспеченности запасов источниками формирования (Таблица 2).
Таблица 2 – Определение степени обеспеченности запасов источниками формирования
	Показатель
	Формула расчета

	Излишек (недостаток) собственных оборотных средств
	, где
 – наличие собственных оборотных средств;
 – величина запасов.

	Излишек (недостаток) долгосрочных источников формирования запасов
	, где
 – наличие долгосрочных источников;
 – величина запасов.

	Излишек (недостаток) общей величины источников формирования запасов
	, где
 наличие общей величины источников формирования запасов;
 – величина запасов.



Третий этап – определяется тип финансовой устойчивости (Таблица 3).


Таблица 3 – Определение типа финансовой устойчивости
	Тип финансовой устойчивости
	Условия
	Характеристика типа финансовой устойчивости

	Абсолютная финансовая устойчивость
	
	Предприятие формирует свои запасы за счет только собственных средств. Заемные средства не используются.

	Нормальная финансовая устойчивость
	
	Часть запасов предприятия формируется засчет собственных оборотых средств, а другая – за счет долгосрочных обязательств.

	Предкризисное (неустойчивое) финансовое положение
	
	Для того типа финансовой устойчивости источниками формирования запасов являются: собственные оборотные средства, долгосрочные и краткосрочные обязательства.

	Кризисное финансовое положение
	
	Для формирования запасов недостаточно всех нормальных источников, поэтому часть запасов покрывается за счет кредиторской задолженности.



Кроме абсолютных показателей финансовая устойчивость может быть охарактеризована с помощью относительных показателей (Таблица 4).
Таблица 4 – Коэффициенты финансовой устойчивости
	Показатель
	Формула расчета
	Характеристика

	Коэффициент автономии
	
	Показывает долю собственного капитала в общих источниках финансирования

	Коэффициент финансовой зависимости
	
	Показывает долю заемного капитала в общей сумме капитала

	Коэффициент финансового левериджа
	
	Показывает сколько рублей заемных средств приходится на каждый рубль собственных

	Коэффициент финансирования
	
	Показывает сколько рублей собственных средств приходится на каждый рубль заемных

	Коэффициент маневренности капитала
	
	Показывает, какая часть собственного капитала вложена в оборотные активы

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами
	
	Показывает, какая часть текущих активов сформирована за счет собственных оборотных средств

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными средствами
	
	Показывает, какая часть запасов сформирована засчет собственных оборотных средств



Продолжение таблицы 4 
	Показатель
	Формула расчета
	Характеристика

	Коэффициент иммобилизации капитала
	
	Показывает, какая часть собственного капитала вложена во внеоборотные активы;

	Коэффициент иммобилизации активов
	
	Показывает долю внеоборотных активов в общей стоимости имущества

	Коэффициент соотношения текущих активов и внеоборотных средств
	
	Показывает сколько рублей текущих активов приходится на каждый рубль внеоборотных активов



1. Одним из показателей, характеризующих финансовое положение предприятия, является его платежеспособность, т.е. возможность своевременно погашать свои платежные обязательства наличными денежными ресурсами [22].
Оценка платежеспособности осуществляется на основе характеристики ликвидности баланса. Под ликвидностью баланса понимается способность активов, расположенных по степени убывания ликвидности, покрывать соответствующий вид пассива сгруппированного по степени срочности погашения.
По степени ликвидности баланса подразделяются:
· наиболее ликвидные активы (денежные средства, предназначенные для текущих платежей, и легко реализуемые краткосрочные ценные бумаги);
· быстрореализуемые активы (дебиторская задолженность);
· медленнореализуемые активы (запасы и затраты за исключением расходов будущих периодов, долгосрочные финансовые вложения за исключением вложений в уставные фонды других предприятий);
· труднореализуемые или неликвидные активы (основные и другие внеоборотные активы, включая вложения в уставные фонды других предприятий).
По степени срочности пассивы различают следующие пассивы:
· наиболее срочные обязательства (кредиторская задолженность; ссуды, не погашенные в срок);
· краткосрочные пассивы (краткосрочные кредиты);
· долгосрочные пассивы (долгосрочные кредиты);
· постоянные пассивы (источники собственных средств).
Ликвидность баланса определяется посредством сопоставления наиболее ликвидных активов с наиболее срочными к погашению пассивами. Баланс является абсолютно ликвидным, если одновременно выполняются следующие условия:
 – мгновенная платежеспособность;
 – текущая платежеспособность;
 – долгосрочная платежеспособность;
– неликвидная платежеспособность, минимальные условия финансовой устойчивости.
Если , то это текущая платежеспособность.
Если , то баланс неликвиден, так как преобладают неликвидные активы.
Платежеспособность организации – внешний признак его финансовой устойчивости и обусловлена степенью обеспеченности оборотных активов долгосрочными источниками. Она определяется возможностью предприятия наличными денежными ресурсами своевременно погашать свои платежные обязательства. Анализ платежеспособности необходим не только для самого предприятия с целью оценки и прогнозирования его дальнейшей финансовой деятельности, но и для ее внешних партнеров и потенциальных инвесторов [14].
Постоянное кризисное отсутствие наличности приводит к тому, что предприятие превращается в технически неплатежеспособную.
Низкая платежеспособность может быть как случайной, так и хронической, причинами могут быть:
· недостаточное обеспечение финансовыми ресурсами;
· невыполнение плана продажи продукции;
· нерациональная структура оборотных средств;
· несвоевременное поступление платежей от контрагентов;
· заранее перечисленные платежи поставщикам и прочим кредиторам;
· высокая доля запасов в структуре активов и в т. ч. товары на ответственном хранении.
Платежеспособность предприятия показатель динамичный и поэтому должен составляться платежный календарь, где сопоставляются ожидаемые поступления и платежные обязательства с разбивкой подекадно (10 дней) или по месяцам.
Группа коэффициентов, оценивающая краткосрочную способность предприятия показана в таблице 5.
Таблица 5 – Показатели ликвидности и платежеспособности
	Показатель
	Формула расчета
	Опт. знач.
	Характеристика

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	
	0,2-0,3
	Отражает, какую часть краткосрочных обязательств может быть погашена немедленно

	Коэффициент промежуточной ликвидности
	
	≥1
	Отражает возможность погашения краткосрочных обязательств с помощью денежных средств, быстрореализуемых ценных бумаг и ожидаемых денежных платежей (краткосрочная дебиторская задолженность

	Коэффициент текущей ликвидности
	
	2,0-2,5
	Показывает, способно ли предприятие быстро гасить свои долги

	Коэффициент платежеспособности нормального уровня

	
	Кпн ≤ Ктл
	Данный показатель необходимо сравнить с коэффициентом текущей ликвидности, если неравенство выполняется, то предприятие полностью платежеспособно при погашении всех обязательств



1. Анализ деловой активности позволяет охарактеризовать результаты и эффективность текущей основной производственной деятельности. Наиболее часто используемые при анализе показатели оборачиваемости:
· Коэффициент оборачиваемости активов характеризует эффективность использования предприятием всех имеющихся ресурсов, независимо от источников их образования, т.е. показывает, сколько раз за анализируемый период совершается полный цикл производства и обращения; 
, 	   			                   (3)
где    ВР – выручка от реализации за расчетный период;
 – величина активов на начало периода;
 – величина активов на конец периода.
· Коэффициент оборачиваемости собственного капитала определяет скорость оборота собственного капитала;
, 				         (4)
где     – величина собственных средств на начало периода.
 – величина собственных средств на конец периода.
· Коэффициент оборачиваемости заемного капитала определяет скорость оборота заемного капитала;
,				                       (5)
где      – величина заемных средств на начало периода;
 – величина заемных средств на конец периода.
· Коэффициент оборачиваемости текущих активов представляет, сколько рублей реализованной продукции принес каждый рубль активов;
, 	   			           (6)
 где     – величина текущих активов на начало периода;
 – величина текущих активов на конец периода;
· Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности показывает скорость оборота дебиторской задолженности, измеряет скорость погашения дебиторской задолженности предприятия, насколько быстро компания получает оплату за проданные товары (работы, услуги) от своих покупателей;
, 				           (7)
где      – величина дебиторской задолженности на начало периода;
 – величина дебиторской задолженности на конец периода;
· Период оборота дебиторской задолженности показывает среднюю продолжительность отсрочки платежей, предоставляемых покупателям;
.	    	 				           (8)
· Коэффициент оборачиваемости производственных запасов показывает, сколько раз за исследуемый период предприятие использовало средний имеющийся остаток запасов;
,				                       (9)
где      – величина производственных запасов на начало периода;
 – величина производственных запасов на конец периода;
· Период оборота производственных запасов в днях характеризуется скоростью товарного обращения и временем одного оборота;
.					       (10)
· Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности показывает, сколько раз (обычно, за год) предприятие оплачивает среднюю величину своей кредиторской задолженности, иными словами коэффициент показывает расширение или снижение коммерческого кредита, предоставляемого предприятию;
, 				        (11)
где     – величина производственных запасов на начало периода;
 – величина производственных запасов на конец периода;
Период оборота кредиторской задолженности характеризует среднюю продолжительность отсрочки платежей, предоставляемой предприятию поставщиками. Чем он больше, тем активнее предприятие финансирует текущую производственную деятельность за счет непосредственных участников производственного процесса.
.					       (12)
Таким образом, деловая активность является системной и динамичной характеристикой деятельности предприятия. Её анализ заключается в исследовании уровней и динамики разнообразных финансовых коэффициентов. Анализ деловой активности, как правило, проводится на двух уровнях – качественных и количественных показателей [7]. 
1. Оценка вероятности банкротства.
Остановимся подробно на вопросе оценки несостоятельности (банкротства) компании. 26 октября 2002 г. в России вступил в действие Федеральный закон № 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)». В законе дано определение понятия несостоятельности (банкротства). 
Несостоятельность (банкротство) – признанная арбитражным судом неспособность должника в полном объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей (далее – банкротство). 
В соответствии с п. 2 ст. 3 настоящего закона выделены признаки банкротства: «Юридическое лицо считается неспособным удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей, если соответствующие обязательства и (или) обязанность не исполнены им в течение трех месяцев с даты, когда они должны были быть исполнены» [1].
Во всем мире под банкротством принято понимать неспособность предприятия выполнять свои текущие обязательства. Помимо этого, предприятие может испытывать экономический кризис (ситуация, когда материальные ресурсы предприятия используются неэффективно) и кризис управления (неэффективное использование человеческих ресурсов, что часто означает также низкую компетентность руководства и, следовательно, неадекватность управленческих решений требованиям окружающей среды). Соответственно, различные методики предсказания банкротства, на самом деле, предсказывают различные виды кризисов. Именно поэтому оценки, получаемые при их помощи, нередко столь сильно различаются. 
Для оценки вероятности банкротства могут использоваться интегральные показатели, рассчитанные по методу мультипликативного дискриминантного анализа. В зарубежной литературе и практике известно несколько многофакторных прогнозных моделей. Например, модель Альтмана, Тафлера-Тишоу, модель Бифера, модель Дж. Фулмера, модель Ж. Лего и др. Рассмотрим подробнее наиболее практически значимые из них.
Среди количественных методик наибольшую известность получил индекс кредитоспособности Альтмана. Данный метод был предложен в 1968 г. известным американским экономистом Э. Альтманом. Ученым были исследованы предприятий США, половина которых претерпела банкротство в 1946–1965 гг., а половина работала успешно. Таким образом, Альтман выделил коэффициента, которые могли бы помочь оценить возможность банкротства. Впоследствии он сократил модель, выбрав 5 наиболее значимых коэффициентов, и построил многофакторное регрессионное уравнение, позволяющее осуществить прогноз на 2–3 года вперед. Модель, получившая название «Z-счет Альтмана», имеет вид:
Z = 1,2X1+1,4X2+3,3X3+0,6X4+0,999X5, 	      	       (13)
где     X1 – собственные оборотные средства/сумма активов; 
X2 – нераспределенная прибыль/сумма активов; 
X3 – прибыль до уплаты налога и процентов/сумма активов; 
X4 – рыночная стоимость акций/заемные обязательства; 
X5 – выручка/сумма активов.
Согласно результатам исследования предприятия с ситуацией Z > 2,99 считаются финансово устойчивыми, а предприятия, для которых Z < 1,8, могут быть признаны банкротами. Предприятия, попадающие в интервал 1,8–2,99, находятся в так называемой зоне неопределенности. 
В 1978 г. Гордон Спрингейт на базе мультипликативного дискриминантного анализа предложил собственную модель для прогнозирования банкротства, выделив 4 из 19 наиболее известных показателей:
Z =1,03X1+3,07X2+0,66X3+0,4X4, 			       (14)
где     X1 – чистый капитал (собственные оборотные средства)/сумма активов; 
X2 – прибыль до уплаты налога и процентов/сумма активов; 
X3 – прибыль до налогообложения/текущие обязательства;
X4 – выручка/сумма активов.
Критическое значение по модели Спрингейта равно 0,862. Точность прогноза составляет 92,5 % для исследованных 40 компаний.
В 1984 г. экономист Фулмер, опираясь на анализ 40 финансовых показателей 30 успешных компаний и 30 банкротов, разработал следующую модель:
H=5,528V1+0,212V2+0,073V3+1,27V4+0,121V5+2,335V6+0,575V7+
+1,083V8+0,894V9-6,075, 				                                      (15)
где     V1 – нераспределенная прибыль/сумма активов;
V2 – выручка/сумма активов; 
V3 – прибыль до налогообложения/собственный капитал;
V4 – изменение остатка денежных средств/кредиторская задолженность; 
V5 – заемные средства/сумма активов; 
V6 – текущие обязательства/всего активов;
V7 – материальные внеоборотные активы/всего активов; 
V8 – собственные оборотные средства/кредиторская задолженность;
V9 – прибыль до уплаты налога и процентов/проценты.
В данной модели на банкротство указывает стремление итогового показателя H к 0. Точность прогноза высока – 98 % при условии, что банкротство диагностировано в течение года.
К сожалению, зарубежные модели не всегда могут быть применимы в отечественной практике, поскольку не учитывают в полной мере российскую специфику функционирования хозяйствующих субъектов относительно количественных значений параметров. Это в свою очередь приводит к неопределенности прогнозируемых показателей, а, следовательно, к субъективным выводам. 
Отечественная практика оценки банкротства началась с использования в 1992 г. Z-счета Альтмана, однако ученые Иркутской государственной экономической академии на основе обработки финансовой отчетности 2040 компаний доказали, что данная модель не может быть применена ввиду особой специфики функционирования российских предприятий. Они предложили собственную четырехфакторную модель:
R=8,38K1+K2+0,054K3+0,63K4,			       (16)
где     K1 – оборотный капитал/актив;
K2 – чистая прибыль/собственный капитал; 
K3 – выручка от реализации/актив;
K4 – чистая прибыль/полная себестоимость.
Вероятность банкротства определяется в таблице 6.
Таблица 6 – Определение вероятности банкротства модели Иркутской государственной экономической академии
	Значение R
	Вероятность банкротства, %

	Менее 0
	Максимальная (90–100)

	0–0,18
	Высокая (60–80)

	0,18–0,32
	Средняя (35–50)

	0,32–0,42
	Низкая (15–20)

	Более 0,42
	Минимальная (до 10)



Данная модель обеспечивает прогнозирование банкротства предприятия за три квартала с вероятностью 81 %.
Еще одна эффективная российская модель была разработана Р. Сайфулина и Г. Кадыкова. Р. С. Сайфулин и Г. Г. Кадыков предприняли попытку адаптировать модель «Анализа риска банкротства Альтмана» к экономическим условиям в России. Для оценки финансового состояния предприятий они предложили использовать рейтинговое число – R. Формула расчета выглядит следующим образом: 
R = 2К1 + 0,1К2 + 0,08К3 + 0,45К4 + К5,		       (17)
где     К1 – Собственные оборотные средства/Оборотные активы;
К2 – Оборотные активы/Краткосрочные обязательства;
К3 – Выручка/Сумма активов.
К4 –Прибыль от продаж/Выручка
К5 – Прибыль до налогообложения/Собственный капитал
Финансовое состояние предприятия с рейтинговым числом менее 1 характеризуется как неудовлетворительное [23]. 
В заключение хотелось бы отметить, что банкротство предприятий в условиях рыночной экономики становятся довольно частыми явлениями. Несомненно, у любого предприятия могут возникнуть определённые сложности в работе. Именно поэтому так важно выявить предпосылки для несостоятельности на самых ранних этапах проявления для своевременного принятия мер по их устранению [20].

1.3 [bookmark: _Toc484093181] Прогнозирование финансового состояния предприятия

Одной из задач управления предприятием является умение прогнозировать его финансовое состояние с учетом улучшения результатов финансово-хозяйственной деятельности.
Актуальность задач по прогнозированию финансового состояния предприятия базируется на определении финансового анализа как процесса изучения данных о финансовом состоянии предприятия и результатов его деятельности [9].
Финансовое прогнозирование позволяет в значительной степени улучшить финансовое состояние за счет обеспечения координации факторов производства и реализации, взаимосвязи деятельности всех подразделений, и распределения ответственности. 
Неотъемлемой частью прогнозирования финансовой состояния предприятия является построение прогнозных форм отчетности. Необходимость одновременного построения прогнозов по обеим формам обусловлена тем, что отправной точкой финансового прогнозирования является прогноз продаж и финансовых результатов [5].
Методика прогнозирования - это совокупность специальных приемов и правил разработки конкретных прогнозов. Прием прогнозирования - это математическая или логическая операция, направленная на получение конкретных результатов в процессе разработки прогнозов.
По набору прогнозируемых показателей методы прогнозирования можно разделить на:
· методы, в которых представляющих наибольший интерес и значимость;
· методы, в которых строятся прогнозные формы отчетности целиком в типовой или укрупненной номенклатуре статей. На основании анализа данных прошлых периодов прогнозируется каждая статья баланса и отчета и финансовых результатах. Огромное преимущество методов этой группы состоит в том, что полученная отчетность позволяет всесторонне проанализировать финансовое состояние предприятия.
Методы прогнозирования отчетности, в свою очередь, делятся на методы, в которых каждая статья прогнозируется отдельно исходя из ее индивидуальной динамики, и методы, учитывающие существующую взаимосвязь между отдельными статьями как в пределах одной формы отчетности, так и из разных форм [5].
На практике реализация прогнозирования финансового состояния может быть представлена последовательностью действий:
· выделение проблем, выявленных в результате проведенной оценки финансового состояния предприятия;
· разработка мероприятий по улучшению финансового состояния предприятия;
· прогнозирование финансового состояния предприятия после мер по улучшению финансового состояния.
[bookmark: _Toc484093182]


2 Организационно-экономическая характеристика АО «Лепсе»

Полное наименование предприятия: акционерное общество «Электростроительный завод «Лепсе».
Сокращенное наименование юридического лица: АО «Лепсе».
Организационно-правовая форма: непубличное акционерное общество.
Почтовый адрес: Россия, 610006, Кировская область, Киров, Октябрьский проспект, д. 24
Юридический адрес: Россия, 610006, Кировская область, Киров, Октябрьский проспект, д. 24
История развития авиации в России неразрывно связана с АО «Электромашиностроительный завод «ЛЕПСЕ», одним из крупнейших машиностроительных предприятий по производству авиационного электрооборудования. Ни один серийный летательный аппарат не обходится без изделий завода. 
В 1931 году в Вятке была основана фабрика учебных пособий, преобразованная в 1934 году в комбинат учебно-технического школьного оборудования — КУТШО. К 1940 году комбинат стал самым крупным предприятием по выпуску учебно-прикладных пособий в Европе (5000 сотрудников).
В октябре 1940 года КУТШО был передан в наркомат авиации СССР для налаживания на нём производства электрооборудования для авиации. В декабре 1940 года был утверждён Устав агрегатного завода. Его директором был назначен С. Л. Маневич, бывший начальник цеха Московского электромоторного завода имени Лепсе. Началось сотрудничество двух предприятий.
Летом 1941 года, после начала Великой Отечественной войны по решению Государственного Комитета Обороны началась эвакуация промышленных предприятий вглубь страны. На базе кировского агрегатного завода разместились два московских предприятия — завод имени Лепсе и завод имени Дзержинского. 5 ноября 1941 года было принято решение об объединении трёх предприятий в одно с сохранением имени революционного и профсоюзного деятеля Ивана Ивановича Лепсе. Директором был назначен И. А. Дикарёв.
Основной продукцией завода в годы войны было электрооборудование для пикирующего бомбардировщика Пе-2 и магнето БСМ-14, также на заводе производились ручные гранаты. Две трети сотрудников завода стали стахановцами, десять раз подряд заводу присуждалось Красное знамя Государственного Комитета Обороны.
В начале 1970-х был открыт филиал завода в Кирово-Чепецке, преобразованный в 1972 году в Кирово-Чепецкий электромашиностроительный завод. В 1976 году на базе двух предприятий было образовано Кировское электромашиностроительное производственное объединение имени Лепсе.
В 1992 году предприятие было преобразовано в акционерное общество. Для борьбы с кризисом упор в развитии был сделан на гражданскую технику. Освоена электрическая кухонная техника, электронасосы, модернизирован магнитофон «Олимп». В общей сложности, к 1997 году доля гражданской продукции выросла до 79 %.
В 1997 году генеральным директором «Лепсе» был избран Г. А. Мамаев. 
По состоянию на 2010-е годы авиационная и специальная техника составляет 70 % объёма производства. На предприятии осуществляется полный цикл создания продукции — разработка, изготовление, испытания и сервисное обслуживание.
Стратегия развития АО «ЛЕПСЕ» – внедрение новейших технологий и оборудования, прогрессивных материалов и элементной базы. Используются все современные технологические процессы: 
· все виды механической обработки; 
· электромонтажные и сборочные работы; 
· литьё металла, пластмасс и резины; 
· термическая обработка, технологические процессы с применением лазеров; 
· гальванические и лакокрасочные работы; 
· все типы и виды испытаний (на климатические и механические воздействия внешних факторов). 
Предприятие осуществляет полный цикл создания продукции – разработку, изготовление, испытания и сервисное обслуживание.   
Сегодня «ЛЕПСЕ» выпускает более 600 типов авиационных электроагрегатов, которые применяются на всех типах самолётов, вертолётов и на ракетно-космических объектах: 
· генераторы переменного и постоянного тока; 
· электродвигатели различного типа и назначения; 
· электромеханизмы поступательного, вращательного, качательного действия; 
· коммутационная аппаратура, реле, контакторы, микровыключатели; 
· аппаратура запуска авиадвигателей, регулирования и преобразования энергии; 
· редукторы, домкраты; 
· оборудование для атомной промышленности. 
Продукция завода эксплуатируется на летательных аппаратах, разработанных конструкторскими бюро Антонова (Ан-70, Ан-124, Ан-140, Ан-148 и др.), Бериева (Бе-103, Бе-200), Ильюшина (Ил-76, Ил-114, Ил-96-300), Камова (Ка-32, Ка-50, Ка-52, Ка-62, Ка-226), Миля (Ми-8, Ми-24, Ми-26, Ми-28Н, Ми-35, Ми-38), Микояна (МиГ-29, МиГ-29К/КУБ, МиГ-31, МиГ-35 и др.), Сухого (Су-25, Су-30, Су-35 и др.), Туполева (Ту-204, Ту-214, Ту-334 и др.), Яковлева (Як-130). Завод работает в кооперации со всеми авиационными предприятиями России и ближнего зарубежья. 
АО «ЛЕПСЕ» постоянно осваивает новые изделия. Для этого на предприятии организовано собственное опытно-конструкторское бюро, которое занимается научно-исследовательскими и опытно-конструкторскими работами по изделиям авиационного назначения, в том числе: 
· электродвигателям всех типов; 
· механизмам вращательного, поступательного, качательного действия. 
Освоено производство уникальных изделий: 
· генератор ГТ120ПЧ6А бортового и наземного применения мощностью 120 кВ•А и массой всего 67 кг; 
· серия малогабаритных крановых электромеханизмов МПК-31А-34Б; 
· генератор ГВП3ВМ с масляным охлаждением и блоком регулирования БВПР-4СМ; 
· приводы наведения ПВ, ПГ, ПН-24; 
· исполнительный электромеханизм МПР9М и многое другое. 
Высокий интеллектуальный потенциал специалистов предприятия и современная производственно-технологическая база позволили коллективу успешно разработать, освоить и реализовать новые виды продукции, в том числе товары народного потребления. В настоящее время ОАО «ЛЕПСЕ» наряду с основной продукцией выпускает: 
· электроинструмент (угловые шлифмашины, отбойные электромолотки, 
· ножевые и вырубные ножницы); 
· кухонную и бытовую технику (кухонные комбайны, электронасосы, тёрки-шинковки и др.); 
· электроборудование для железнодорожной отрасли (электродвигатели с аппаратурой управления для стрелочных приводов, электронасосы систем отопления и др.); 
· автомобильные компоненты (электростеклоподъёмники, электродвигатели для систем обогрева); 
· электродвигатели для исполнительных механизмов АЭС; 
· оборудование для нефтедобычи; 
· медицинское оборудование. 
Товары народного потребления отмечены многочисленными дипломами и медалями выставок и ярмарок, не раз становились лауреатами конкурса «100 лучших товаров России»: 
· бытовой электронасос «Водолей-3», серия кухонных комбайнов «Гамма» отмечены многочисленными золотыми медалями; 
· машина нового поколения МШУ-2-230П (машина шлифовальная угловая профессиональная) признана лучшей на специализированной выставке «ExpoTool-2006» в Самаре. 
Завод «ЛЕПСЕ» находится в государственном реестре поставщиков продукции железнодорожной и авиакосмической отраслей. 
Поставщиками завода «ЛЕПСЕ» по пластмассам, резине, проводам, кабельной продукции, продукции химической промышленности, магнитным материалам и другим являются заводы России и стран СНГ.
Среди заказчиков завода отмечены такие предприятия, как Казанский вертолётный завод, МиГ, Салют, завод «Сокол», НПО «Сатурн».
Конкуренты АО «ЭЛЕКТРОМАШИНОСТРОИТЕЛЬНЫЙ ЗАВОД «ЛЕПСЕ»:
· ООО ЭЛЕКТОИЗОЛ, Белгородская область;
· ОАО "ЭЛИЗАР", Ставропольский край;
· ОАО "МАШИНОАППАРАТ", Москва;
· ЗАО ЗЭМИ-3 "ЭЛЕКТРОН", Томская область, Северск;
· ОАО "СИБЭЛЕКТРОМОТОР", Томская область, Томск;
· ОАО "КУРГАНСКИЙ ЭЛЕКТРОМЕХАНИЧЕСКИЙ ЗАВОД", Курганская область, Курган;
· ООО "ВАЙДМЮЛЛЕР", Москва, Москва;
· ЗАО "НЗЭТИ", Новосибирская область.
На разработку, производство и сервисное обслуживание вооружений, военной и авиационной техники имеются лицензии, система менеджмента качества предприятия сертифицирована на соответствие требованиям стандартов ГОСТ Р ИСО 9001 и ГОСТ РВ 15.002, что даёт гораздо больше возможностей для выхода на рынок. Сертифицированы все ТНП завода. В 2011 году получена лицензия (регистрационный номер ВО-12-101-2246) на право изготовления оборудования для атомной промышленности.
В акционерных обществах к органам управления относят:
· общее собрание акционеров – высший орган управления;
· совет директоров;
· единоличный исполнительный орган (генеральный директор);
· коллегиальный исполнительный орган (правление).
Зарегистрированы в реестре акционеров на дату окончания отчетного периода 13431 физических и 13 юридических лиц. Акций, находящихся в собственности государства или муниципальных объединений, нет. Наличия специального права (Золотой акции) у государства нет.
	Уставный капитал АО «Лепсе» составляет 30286650 рублей, который разделен на 2523887 обыкновенных акций номинальной стоимостью 10 рублей каждая, и 504778 привилегированных акций номинальной стоимостью 10 рублей каждая.
АО «ЛЕПСЕ» имеет счета в следующих банках: ПАО «Норвик – банк» г. Киров, Кировское отделение № 8612 г. ПАО Сбербанка России, Филиал Банка «ВТБ» г. Киров, АО Россельхозбанк», Филиал АО АКБ «Новикомбанк» г.Н.Новгород.
Организационная структура и структура управления АО «Лепсе» (Приложения А, Б) обеспечивают контроль и координацию деятельности подразделений предприятия, отражают уровень полномочий, делегированных различным функциональным и линейным подразделениям.
Учредительным документом АО «Лепсе» является Устав. Предприятие действует на условиях самостоятельности и самоуправления, оно является юридическим лицом, обладает обособленным имуществом в праве собственности, имеет самостоятельный баланс, расчетный счет в банке, круглую печать и другие реквизиты.
Для определения экономической характеристики предприятия нужно провести анализ основных показателей деятельности предприятия, а также состава, структуры и динамики имущества, то есть основных и оборотных средств, трудовых ресурсов и финансовых результатов.
 Рассмотрим показатели размера предприятия в таблице 7.
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	Выручка от продаж, тыс. руб.
	3967514
	4157329
	4572148
	115,24

	Индекс потребительских цен, %
	111,4
	112,9
	105,4
	94,61

	Выручка (в сопоставимом виде к уровню отчетного года), тыс. руб.
	4721207
	4381825
	4572148
	96,84

	Среднесписочная численность работников, чел.
	4356
	4396
	4440
	101,9

	Среднегодовая стоимость основных средств, тыс. руб.
	616018,5
	719953,5
	793610
	128,8

	Среднегодовая стоимость оборотных средств, тыс. руб.
	1661295,5
	1871134
	2132210,5
	128,3


 Таблица 7 – Показатели размера АО «Лепсе»
 
За анализируемый период выручка корректируется с учетом индексов инфляции к уровню 2016 г. Выручка предприятия с учетом инфляции уменьшилась на 149059 тыс. руб. (3,16%). Показатели наличия основных видов ресурсов предприятия выросли: среднегодовая стоимость основных средств увеличилась на 177591,5 тыс. руб. (28,8%) и среднегодовая стоимость оборотных средств на 470915 тыс. руб. (28,3%), следовательно. Это свидетельствует об увеличении производственных мощностей предприятия и увеличении спроса на продукцию.
Как видно из представленной ниже таблицы 8, наибольший удельный вес в выручке предприятия занимает выручка от реализации основной продукции и потребительских товаров, которая составляет в 2016 г. 80,67% и 13,97% соответственно. Значительно увеличилась выручка о реализации работ и услуг, которая составляет 177971 тыс. руб.
Структура выручки предприятия представлена в таблице 8.


Таблица 8 – Динамика и структура выручки АО «Лепсе»
	Показатель
	2014 г.
	% к итогу
	2015 г.
	% к итогу
	2016 г.
	% к итогу
	Темп роста, %

	Выручка от реализации продукции, товаров и услуг (без НДС) тыс. руб., в том числе:
	3967514
	100
	4157329
	100
	4572148
	100
	115,24

	 основной продукции
	3337457
	84,12
	3449901
	82,98
	3688508
	80,67
	110,52

	 товаров народного потребления
	469892
	11,84
	480669
	11,56
	638517
	13,97
	135,89

	 оптовой и розничной торговли
	56721
	1,43
	63591
	1,53
	67152
	1,47
	118,39

	 услуги, аренда
	103444
	2,61
	163168
	3,92
	177971
	3,89
	172,05



Ниже, в таблице 9 приведены данные о структуре объемов производства в сопоставимых ценах за последние 3 года.
Таблица 9 – Доли основных групп изделий в общем объеме производства АО «Лепсе»
	Основные группы изделий
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	Авиационная техника
	86,4
	87,6
	82,5

	Электроинструмент 
	2,5
	2,7
	4,4

	Бытовая техника  
	8,7
	7
	8,2

	Прочая продукция 
	2,4
	2,7
	4,9



В 2016 году имеющийся портфель заказов позволил обеспечить полную загрузку производственных мощностей предприятия. В денежном выражении при росте объема выпуска потребительских товаров на 35,89%, незначительно снизился объем выпуска основной техники
Динамика и структура основных средств «Лепсе» отражены в таблице 10.
В таблице 10, мы наблюдаем, что за анализируемый период произошло увеличение основных средств предприятия на сумму 458162 тыс. руб. Это, в первую очередь, обусловлено приростом объектов группы «Машины и оборудования» на 377393 тыс. руб., 


Таблица 10 – Динамика и структура основных средств АО «Лепсе»
	Виды основных средств
	2014г.
	2015г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	Земельные участки
	16740
	1,01
	16740
	0,90
	16740
	0,79
	100,00

	Здания
	258898
	15,55
	258343
	13,83
	258201
	12,16
	99,7

	Сооружения и передаточные устройства
	81982
	4,92
	82657
	4,43
	95232
	4,49
	116,2

	Машины и оборудование
	954439
	57,34
	1125806
	60,28
	1331832
	62,74
	139,5

	Вычислительная техника
	77552
	4,66
	83312
	4,46
	86784
	4,09
	111,90

	Транспортные средства
	84695
	5,09
	83676
	4,48
	87579
	4,13
	103,41

	Производственный и хозяйственный инвентарь
	48147
	2,89
	50657
	2,71
	58161
	2,74
	120,73

	Измерительные и регулирующие приборы и устройства
	142175
	8,54
	166293
	8,90
	188261
	8,87
	132,41

	Итого
	1664628
	100
	1867484
	100
	2122790
	100
	127,52


 
В 2016 г. было введено ОС в эксплуатацию на сумму 265437 тыс. руб., в т. ч. оприходовано по результатам инвентаризации 150 тыс. руб. Выбыло 10131 тыс. руб., т. ч.: 
· в связи с ликвидацией – 7 766 тыс. руб. 
· в связи с реализацией – 2 305 тыс. руб. 
· списано на заказ – 6 тыс. руб. 
· прочие - 54 тыс. руб. 
По данным таблицы очевидно, что здания устаревают, теряют свою стоимость, а в некоторых случаях требуют замены. Незначительный рост стоимости транспортных средств обуславливается тем, что с каждым годом транспортные средства становятся старше, так же как здания, обесцениваются, что компенсируется приобретением новых транспортных средств.
Рассмотрим показатели обеспеченности и эффективности использования основных средств: фондовооруженность, фондоотдачу, обратный ей показатель – фондоемкость и рентабельность (Таблица 11).
Таблица 11 – Показатели обеспеченности и эффективности использования основных средств АО «Лепсе»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	Фондовооруженность, тыс. руб.
	141,42
	163,77
	178,74
	126,39

	Фондоотдача (в сопоставимой оценке к уровню отчетного года), руб.
	7,66
	6,09
	5,76
	75,17

	Фондоемкость (в сопоставимой оценке к уровню отчетного года), руб.
	0,13
	0,16
	0,17
	133,03

	Рентабельность основных средств, %
	37,28
	40,42
	37,93
	101,74



За анализируемый период фондовооруженность увеличилась на 37,32 тыс. руб. (26,39%), это означает, что сотрудники оснащены основными средствами. Снижение фондоотдачи на 1,9 руб. - отрицательный фактор, показывает уменьшение количества выпущенной продукции (работ, услуг) на 1 рубль производственных основных фондов, что характеризуется в уменьшении доли активной части - машин и оборудования, увеличении простоев, наличием излишков непроизводительного или устаревшего оборудования. В связи снижением фондоотдачи растет фондоемкость, что свидетельствует об увеличении капитала участвующего в производстве.
В таблице 12 представлены динамика и структура оборотных средств предприятия.
Таблица 12 – Динамика и структура оборотных средств АО «Лепсе»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016г.
	Темп роста, %

	
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	Запасы
	859422
	47,98
	1180369
	60,50
	1150845
	49,75
	133,91

	НДС
	4141
	0,23
	16664
	0,85
	1014
	0,04
	24,49

	Дебиторская задолженность
	352531
	19,68
	206115
	10,56
	400419
	17,31
	113,58

	Финансовые вложения
	536840
	29,97
	507535
	26,01
	666442
	28,81
	124,14

	Денежные средства
	31688
	1,77
	27773
	1,43
	81461
	3,52
	257,07

	Прочие оборотные средства
	6546
	0,37
	12644
	0,65
	13140
	0,57
	200,73

	Всего оборотных средств
	1791168
	100
	1951100
	100
	2313321
	100
	129,15



За анализируемый период наблюдается рост оборотных средств на 522153 тыс. руб. (29,15%), в основном, засчет роста размера денежных средств на 49733 р (157,07%), засчет прочих оборотных средств на 6594 тыс. руб. (100,73%).
Большое увеличение запасов в 2015 г. говорит о плохой организации управления ими, неэффективной организации производства, также на рост запасов повлиял плохой спрос на продукцию. В структуре наибольший удельный вес занимают производственные запасы (около 50%) и финансовые вложения (около 27%). Большой удельный вес финансовых вложений означает, что предприятие вело активную финансовую деятельность и проводило инвестиционные вклады.
Важнейшими показателями эффективности использования оборотных средств является коэффициент оборачиваемости и продолжительность одного оборота, норма прибыли (рентабельность) оборотных средств (Таблица 13).
Таблица 13 – Показатели эффективности использования оборотных средств АО «Лепсе»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	Коэффициент оборачиваемости оборотных средств, об.
	2,39
	2,22
	2,14
	89,54

	Продолжительность оборота оборотных средств, дни
	151
	162
	168
	111,26

	Рентабельность оборотных средств, %
	13,82
	15,55
	14,12
	102,17



Исходя из расчетов таблицы, можно сделать вывод, что происходит снижение эффективности использования оборотных средств. Коэффициент оборачиваемости уменьшается на 10,46%, а продолжительность оборота увеличилась на 11,26%. Также за анализируемый период происходило значительное изменение рентабельности оборотных средств. В 2015 году её значение составляло 15,55%, затем в 2016 году наблюдался спад рентабельности до 14,12%, что говорит о падении финансовой эффективности работы предприятия в данный период.
В таблице 14 представлены динамика и структура персонала предприятия.
Таблица 14 – Динамика и структура персонала АО «Лепсе»
	Категории персонала
	2014 г.
	2015г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	
	чел.
	% к итогу
	чел.
	% к итогу
	чел.
	% к итогу
	

	Численность промышленно-производственного персонала
	4010
	92,06
	4036
	91,81
	4071
	91,69
	101,52

	в том числе:
	
	
	
	
	
	
	

	служащие
	30
	0,69
	32
	0,73
	34
	0,77
	113,33

	специалисты
	235
	5,39
	240
	5,46
	243
	5,47
	103,40

	руководители
	66
	1,52
	71
	1,62
	74
	1,66
	112,12

	Непроизводственный персонал
	15
	0,34
	17
	0, 39
	18
	0,41
	120,00

	Среднесписочная численность работников, чел.
	4356
	100
	4396
	100
	4440
	100
	101,9



За анализируемый период наблюдается увеличение количества персонала на 84 чел. произошло в основном из-за роста количества служащих (13,33%). Наибольший удельный вес в составе численности рабочих занимает промышленно-производственный персонал 92%. 
Финансовые результаты деятельности АО «Лепсе», основанные на данных формы №2 «Отчета о финансовых результатах» (Приложения В, Г), представлены в таблице 15.
Таблица 15 – Финансовые результаты деятельности АО «Лепсе»
	Показатели
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	Выручка, тыс. руб.
	3967514
	4157329
	4572148
	115,24

	Полная себестоимость продукции, тыс. руб.
	2854619
	2956290
	3275381
	114,74

	Прибыль от продажи продукции, тыс. руб. 
	314383
	306956
	368377
	117,17

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	297980
	354853
	388635
	130,42

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	229639
	291036
	301002
	131,08

	Рентабельность продаж, %
	5,79
	7,00
	6,58
	Х

	Рентабельность затрат, %
	8,04
	9,84
	9,19
	Х



За анализируемый период произошло увеличение по всем основным показателям, характеризующим финансовые результаты деятельности предприятия. Прибыль от продажи продукции увеличилась на 53994 тыс. руб. (78,35%), что произошло как из-за роста объемов производства. Обоснованием данного заключения являются темпы роста выручки от продаж и себестоимости продукции, которые увеличились на 15,24% и на 14,74% соответственно. Наблюдается положительный рост показателей рентабельности, что свидетельствует об эффективности деятельности предприятия.



3 [bookmark: _Toc484093183]Оценка финансового состояния АО «Лепсе»
[bookmark: _Toc484093184]3.1	Оценка имущественного положения и капитала предприятия

Оценка финансового состояния начинается предприятия начинается с «чтения» бухгалтерского баланса, то есть с общей оценки структуры средств предприятия и источников их формирования, изменения ее по данным баланса.
Для оценки произошедших изменений в составе имущества предприятия и дальнейшей их детализации необходимо провести сопоставление темпов прироста активов с темпами прироста выручки.
Оптимальным является следующее соотношение: 
Tqp > Tв > 100%, 			                 (18)
где     Tqp – темпы прироста объема продаж;
          Tв – темпы прироста суммы активов.
Данное соотношение по АО «Лепсе» представлено в таблице 16.
Таблица 16 – Динамика активов и финансовых результатов АО «Лепсе»
	Показатели
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	Величина активов, тыс. руб.
	2512083
	2774841
	3182790
	126,70

	Выручка от продажи, тыс. руб.
	3967514
	4157329
	4572148
	115,24

	Прибыль от продажи, тыс. руб.
	314383
	306956
	368377
	117,16



В течение 2014-2016 гг. величина активов увеличилась на 670707 тыс. руб. (26,70%) засчет увеличения выручки от продаж на 604634 тыс. руб. (15,24%), вследствие чего прибыль от продаж увеличилась на 53994 тыс. руб. (17,16%).
Таким образом, мы получаем 115,24 < 126,70 > 100%.
Условия данного соотношения не соблюдены, поскольку темпы роста активов опережают рост их экономической отдачи – выручки от продаж, это говорит о необходимости поиска негативных явлений, которые снижают эффективность деятельности предприятия. Темп изменения активов превышающий темп роста выручки от продаж означает неэффективное использование ресурсов и уменьшение экономического потенциала.
В процессе последующего анализа необходимо установить изменения в составе и структуре активов.
На основании бухгалтерского баланса проведем горизонтальный и вертикальный анализ в разрезе внеоборотных и оборотных активов (выделив наиболее крупные составляющие).
Проанализируем динамику и структуру имущественного положения (Таблица 17).
Таблица 17 –Динамика и структура активов АО «Лепсе»
	Статьи
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	
	тыс. руб. 
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	АКТИВ

	1. Внеоборотные активы

	1.1 Нематериальные активы 
	413
	0,02
	333
	0,01
	267
	0,01
	64,65

	1.2 Результаты исследований и разработок
	2579
	0,10
	3606
	0,13
	3743
	0,12
	145,13

	1.3 Основные средства
	670540
	26,69
	769367
	27,73
	817853
	25,70
	121,97

	1.4 Финансовые вложения
	30200
	1,20
	31750
	1,14
	29282
	0,92
	96,96

	1.5 Доходные вложения в материальные ценности
	2121
	0,08
	2019
	0,07
	1944
	0,06
	91,65

	1.6 Отложенные налоговые активы
	274
	0,01
	438
	0,02
	291
	0,01
	106,20

	1.7 Прочие внеоборотные активы
	14788
	0,59
	16228
	0,58
	16089
	0,51
	108,80

	Итого по разделу 1
	720915
	28,70
	823741
	29,69
	869469
	27,32
	120,61

	2. Оборотные активы

	2.1 Запасы
	859422
	34,21
	1180369
	42,54
	1150845
	36,16
	133,91

	2.2 Налог на добавленную стоимость
	4141
	0,16
	16664
	0,60
	1014
	0,03
	24,49

	2.3 Дебиторская задолженность
	352531
	14,03
	206115
	7,43
	400419
	12,58
	113,58

	2.4 Финансовые вложения (за исключением денежных эквивалентов)
	536840
	21,37
	507535
	18,29
	666442
	20,94
	124,14



Продолжение таблицы 17
	Статьи
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Темп роста, %

	
	тыс. руб. 
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	2.5 Денежные средства и денежные эквиваленты
	31688
	1,26
	27773
	1,00
	81461
	2,56
	257,07

	2.6 Прочие оборотные активы
	6546
	0,26
	12644
	0,46
	13140
	0,41
	200,73

	Итого по разделу 2
	1791168
	71,30
	1951100
	70,31
	2313321
	72,68
	129,15

	БАЛАНС
	2512083
	100
	2774841
	100
	3182790
	100
	126,70

	Соотношение оборотных и внеоборотных активов
	2,5
	Х
	2,4
	Х
	2,7
	Х
	108



На протяжении анализируемого периода наблюдалось увеличение величины валюты баланса на 670707 тыс. руб. (26,70%). На увеличение активов предприятия повлиял как рост внеоборотных, так и оборотных активов. Внеоборотные активы за 3 года увеличились на 148554 тыс. руб. (20,61%). На увеличение внеоборотных активов в большей степени повлияло увеличение показателей статьи «результаты исследований и разработок» (45,13) и рост основных средств (21,97%). Отрицательно на внеоборотные активы повлияли нематериальные активы. Они уменьшились на 146 тыс. руб. (35,35%), это связано с тем, что предприятие перестало получать доходы путем нематериальных активов, от которых так же зависит деловая репутация предприятия. Оборотные активы на 2016 г. составили 2313321 тыс. руб., что на 522153 тыс. руб. (29,15%) больше показателя 2014 г. Рост оборотных активов произошло за счет увеличения показателей таких статей, как денежные средства и денежные эквиваленты на 49773 тыс. руб.  (157,07%) и прочих оборотных активов на 6594 тыс. руб. (100,73%), что свидетельствует о увеличении ликвидности оборотного капитала и его оборачиваемости.
В общей структуре внеоборотных активов преобладают основные средства, которые составили 26,69% и 25,70% на 2014 г. и на 2016 г. соответственно. Наименьший удельный вес занимают: нематериальные активы 0,02% и 0,01%. В структуре оборотных средств в 2016 г. значительную долю занимают запасы (36,16%), дебиторская задолженность (12,58%) и финансовые вложения (20,94%).
На основании бухгалтерского баланса проведем горизонтальный и вертикальный анализ источников формирования имущества (выделив наиболее крупные составляющие).
Проанализируем динамику и структуру источников формирования имущества (Таблица 18).
Таблица 18 – Динамика и структура пассивов АО «Лепсе»
	ПАССИВ

	3. Капитал и резервы

	3.1 Уставный капитал
	30287
	1,21
	30287
	1,09
	30287
	0,95
	100

	3.2 Переоценка внеоборотных активов
	312267
	12,43
	312267
	11,25
	312267
	9,81
	100

	3.3 Резервный капитал
	4543
	0,18
	4543
	0,16
	4543
	0,14
	100

	3.4 Нераспределённая прибыль
	1071971
	42,67
	1295023
	46,67
	1519919
	47,75
	141,79

	Итого по разделу 3
	1419068
	56,49
	1642120
	59,18
	1867016
	58,66
	131,57

	4. Долгосрочные обязательства

	4.1 Отложенные налоговые обязательства
	33385
	1,33
	46072
	1,66
	54595
	1,72
	163,53

	Итого по разделу 4
	33385
	1,33
	46072
	1,66
	54595
	1,72
	163,53

	5. Краткосрочные обязательства

	5.1 Кредиторская задолженность
	872224
	34,72
	785490
	28,31
	1009867
	31,73
	115,78

	5.2 Доходы будущих периодов
	-
	-
	810
	0,03
	341
	0,01
	-

	5.3 Оценочные обязательства
	187406
	7,46
	300349
	10,82
	250971
	7,89
	133,92

	Итого по разделу 5
	1059630
	42,18
	1086649
	39,16
	1261179
	39,62
	119,02

	БАЛАНС
	2512083
	100
	2774841
	100
	3182790
	100
	126,70

	Соотношение собственного и заемного капитала
	1,3
	Х
	1,4
	Х
	1,4
	Х
	108



При анализе структуры пассивов, прежде всего, следует оценить соотношение собственного и заемного капитала в составе совокупных источников.  По данным в таблице можно сказать, что наибольший удельный вес в совокупных пассивах предприятия занимал собственный капитал: намечена положительная динамика роста итоговой величины раздела «Капитал и резервы». Рост величины 3 раздела баланса была связано, в первую очередь, с увеличением статьи «Нераспределенная прибыль» на 41,79%. В составе заемного капитала следует отметить наибольший удельный вес краткосрочных обязательств. Значительные изменения произошли по статьям: «Кредиторская задолженность» и «оценочные обязательства», они увеличились на 15,78% и 33,92% соответственно. Рост кредиторской задолженности обусловлен основном, увеличением сумм авансов, полученных от покупателей. Долгосрочные обязательства в 4 разделе баланса предприятия представлены в виде отложенных налоговых обязательств, величина которых увеличилась 401 тыс. руб. или на 63,53%. Предприятие не пользуется долгосрочными кредитами и займами.
	Для анализа финансового положения предприятия следует обратиться к данным аналитического баланса.
Построение аналитического баланса предусматривает выделение в нем групп, объединяющих однородные статьи: в активе - по степени ликвидности; в пассиве - по степени срочности погашения обязательств. 
Построим на основании бухгалтерского баланса предприятия аналитический баланс (Таблица 19).
Как мы видим по данным таблицы 19, в течение анализируемого периода величина имущества (капитала) предприятия увеличилась на 26,70%. Этот рост обусловлен увеличением долгосрочного заемного капитала на 63,53%. В составе имущества за три года произошел рост всех статей активов. В структуре имущества больший удельный вес занимают текущие активы, в 20 году их доля наибольшая - 72,68%. В структуре капитала наибольший удельный вес занимает собственный капитал (66,56% на конец 2016 г.). Рост кредиторской задолженности на 15,78% обусловлен, в основном, увеличением сумм авансов, полученных от покупателей.


Таблица 19 – Динамика и структура имущества и капитала АО «Лепсе»
	Показатель
	На 31 декабря 2014 г.
	На 31 декабря 2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Темп роста, %

	
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	тыс. руб.
	% к итогу
	

	АКТИВ

	Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения
	568528
	22,63
	535308
	19,29
	747903
	23,50
	131,55

	Дебиторская задолженность и прочие оборотные активы
	359077
	14,29
	218759
	7,88
	413559
	12,99
	115,17

	Запасы и затраты
	863563
	34,38
	1197033
	43,14
	1151859
	36,19
	133,38

	Всего текущих активов
	1791168
	71,30
	1951100
	70,31
	2313321
	72,68
	129,15

	Внеоборотные активы
	720915
	28,70
	823741
	29,69
	869469
	27,32
	120,61

	Итого имущества
	2512083
	100
	2774841
	100
	3182790
	100
	126,70

	ПАССИВ

	Кредиторская задолженность и прочие краткосрочные пассивы
	872224
	34,72
	785490
	28,31
	1009867
	31,73
	115,78

	Краткосрочные кредиты и займы
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Всего краткосрочных обязательств
	872224
	34,72
	785490
	28,31
	1009867
	31,73
	115,78

	Долгосрочные обязательства
	33385
	1,33
	46072
	1,66
	54595
	1,72
	163,53

	Собственный капитал
	1606474
	63,95
	1943279
	70,03
	2118328
	66,56
	131,86

	Итого капитал
	2512083
	100
	2774841
	100
	3182790
	100
	126,70
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Для того, чтобы определить тип финансовой устойчивости следует рассчитать:
1) источники формирования запасов;
2) степень обеспеченности запасов этими источниками;
3) тип финансовой устойчивости.
На основании аналитического баланса определим тип финансовой устойчивости (Таблица 20).
Таблица 20 – Обеспеченность запасов источниками формирования и тип финансовой устойчивости АО «Лепсе»
	Показатель
	На 31 декабря 2014 г.
	На 31 декабря 2015 г.
	На 31 декабря 2016 г.
	Изменение (+-)

	Собственный капитал
	1606474
	1943279
	2118328
	511857

	Внеоборотные активы
	720915
	823741
	869469
	148554

	Наличие собственных оборотных средств
	885559
	1119808
	1248859
	363300

	Долгосрочные кредиты и займы
	33385
	46072
	54595
	21210

	Наличие долгосрочных источников
	918944
	1165880
	1303454
	384510

	Краткосрочные кредиты и займы
	-
	-
	-
	-

	Наличие основных источников формирования запасов
	918944
	1 165880
	1303454
	384510

	Величина запасов
	863563
	1197033
	1151859
	288296

	Излишек (+), недостаток (-) собственных оборотных средств для формирования запасов
	21996
	-77225
	97000
	75004

	Излишек (+), недостаток (-) долгосрочных источников для формирования запасов
	55381
	-31153
	151595
	96214

	Излишек (+), недостаток (-) общей величины источников
	55381
	-31153
	151595
	96214

	Тип финансовой устойчивости
	Абсолютная
	Кризисная
	Абсолютная
	Х



За анализируемый период собственный капитал увеличивается засчет увеличения нераспределенной прибыли на 511857 тыс. руб. Внеоборотные активы увеличились за счет основных средств на 148554 тыс. руб.  Таким образом, выполняется условие устойчивости предприятия. В 2014 г. и 2016 г. наблюдается абсолютная финансовая устойчивость, так как запасы и затраты покрываются собственными оборотными средствами, и предприятие не зависит от внешних источников В 2015 г. предприятие имеет недостаток собственных и привлеченных источников средств для формирования запасов и относится к четвертому типу финансовой устойчивости – кризисное финансовое состояние. Это обусловлено тем, что источники собственных и заемных источников средств покрывается только 93,55% стоимости запасов и затрат, что явно недостаточно.
Наиболее полную и точную оценку финансовой устойчивости АО «Лепсе» позволяют осуществить относительные показатели, представленные в таблице 21.
Таблица 21 – Коэффициенты финансовой устойчивости АО «Лепсе»
	Показатель
	Опт. Знач.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменения (+,-)

	Коэффициент автономии ()
	0,7-0,8
	0,64
	0,70
	0,67
	0,03

	Коэффициент финансовой зависимости ()
	0,2-0,3
	0,36
	0,30
	0,33
	-0,03

	Коэффициент финансового левериджа ()
	≤ 1
	0,56
	0,43
	0,50
	-0,06

	Коэффициент финансирования ()
	≥ 1
	1,77
	2,34
	1,99
	0,22

	Коэффициент маневренности капитала ()
	0,3-0,5
	0,55
	0,58
	0,59
	0,04

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами ()
	≥ 0,1
	0,49
	0,57
	0,54
	0,05

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными средствами ()
	0,5-0,6
	1,03
	0,94
	1,08
	0,05

	Коэффициент иммобилизации капитала ()
	0,5-0,7
	0,45
	0,42
	0,41
	-0,04

	Коэффициент иммобилизации активов ()
	-
	0,29
	0,30
	0,27
	-0,2

	Коэффициент соотношения текущих и внеоборотных средств ()
	≥  
	2,48
	2,37
	2,66
	0,18



Коэффициент автономии, который характеризует долю собственного капитала в источниках финансирования, имеет значение в интервале 0,64-0,67. Значение его показывает, что в 2016 г. 67% сформировано за счет собственных средств, то есть предприятие сможет полностью погасить все свои долги, реализуя имущество, сформированное за счет собственных источников. 
Коэффициент финансовой зависимости, который характеризует долю заемных средств во всем имуществе предприятия, снижается на 3 п.п., доля заемных средств в общей сумме капитала составляет 33% в 2016 г. Таким образом, предприятие на треть зависимо от внешних источников финансирования.
 Коэффициент финансового левериджа имеет значение в интервале 0,56-0,50, в 2016 г. значение его показывает, что на каждый рубль собственного капитала приходится 0,50 р. заемных средств, что характеризует неактивность предприятия по привлечению заемных средств.
Коэффициент финансирования имеет значение в интервале 1,77-1,99, это говорит о том, что на каждый рубль заемных средств в 2014г. приходится 1,77 р. собственного капитала, в 2016 г относительно увеличивается до 1,99 р., что свидетельствует о том, насколько предприятие независимо от внешних источников финансирования.
Коэффициент маневренности капитала дает представление о доле собственного капитала, направленного на финансирование оборотных активов. Для объекта исследования его значение варьируется в пределах от 0,55 до 0,59, т.е. 55-59% оборотных активов формируется за счет собственного капитала.
В 2016 г. обеспеченность собственными оборотными средствами улучшается, так как в 2016 г. 54% текущих активов было сформировано засчет собственных оборотных средств, что на 5 п.п. больше, чем в 2014 г.
Коэффициент обеспеченности запасов собственными средствами имеет значение	1,03-1,08, что выше оптимального значения. Обеспеченность запасов засчет собственных средств составляет 103-108%, это говорит о том, что предприятие в меньшем объеме формирует свои запасы и другие затраты с помощью заемного капитала.
 Коэффициент иммобилизации капитала имеет значение 	0,45-0,41, это означает, что 41% собственного капитала в 2016 г. было вложено во внеоборотные активы, что на 5 п.п. меньше, чем в 2014 г. 
Значение коэффициента иммобилизации активов варьируется от 0,29 до 0,27, это означает, что доля внеоборотных активов в 2016 г. в общей стоимости имущества уменьшается на 2 п.п. и составляет 27% в 2016 г.
Коэффициент соотношения текущих и внеоборотных средств имеет значение в интервале 2,48-2,66, это говорит о том, что 2,48-2,66 р. текущих активов приходится на 1 рубль внеоборотных активов.
В 2014 г. АО «Лепсе» относилось сначала к первому типу финансовой устойчивости – абсолютной, в 2015 г. предприятие имеет кризисное финансовое состояние в связи с тем, что имеет недостаток собственных и привлеченных источников средств для формирования запасов. В 2016 г. наблюдалось увеличение собственных оборотных средств и снижение запасов, что говорит о том, что предприятие имеет абсолютное финансовое состояние.
В целом, можно сказать, что у предприятия наблюдается тенденция независимости от внешних источников финансирования, финансово-хозяйственную деятельность осуществляет в большей степени за счет собственных средств, что объясняет достаточную степень ее финансовой устойчивости. То есть, АО «Лепсе», с одной стороны, старается соблюдать баланс между наращением объема финансовых ресурсов и сопутствующим при этом процессу росту финансовой зависимости, с другой – достижением такого прироста эффективности финансовых ресурсов, который мог бы компенсировать усиление финансовых рисков.
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Оценка ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активу, сгруппированных по степени их ликвидности и расположенных в порядке убывания, с обязательствами по пассиву, сгруппированных по срокам их погашения и расположенными в порядке возрастания сроков.
Баланс считается ликвидным, если: .
Определим ликвидность баланса предприятия на конец каждого года (Таблица 22).
Таблица 22 – Анализ ликвидности баланса АО «Лепсе», тыс. руб.
	АКТИВ
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.

	Наиболее ликвидные активы)
	568528
	535308
	747903

	Быстрореализуемые активы
	359077
	218759
	413559

	Медленно реализуемые активы
	863563
	1197033
	1151859

	Труднореализуемые активы
	720915
	823741
	869469

	ПАССИВ
	
	
	

	Наиболее срочные обязательства 
	872224
	785490
	1009867

	Краткосрочные пассивы 
	-
	-
	-

	Долгосрочные пассивы 
	33385
	46072
	54595

	Постоянные пассивы 
	1606474
	1943279
	2118328

	Платежный излишек или недостаток (+,-)
	-303696
	-250182
	-261964

	
	359077
	218759
	413559

	
	830178
	1150961
	1097264

	
	-885559
	-1119538
	-1248859



  Выполнимо неравенство , это говорит, что быстрые реализуемые активы превышают краткосрочные пассивы и организация может быть платежеспособной в недалеком будущем с учетом своевременных расчетов с кредиторами, получения средств от продажи продукции в кредит.
 Выполнимо неравенство , это говорит, что в будущем при своевременном поступлении денежных средств от продаж и платежей организация может быть платежеспособной на период, равный средней продолжительности одного оборота оборотных средств после даты составления баланса.
Выполнение условия  свидетельствует о соблюдении минимального условия финансовой устойчивости организации, наличия у нее собственных оборотных средств. 
Из таблицы 22 видно, что все соотношения соблюдаются за исключением , это означает, что предприятие не смогло расплатиться по наиболее срочным обязательствам в полной мере. Таким образом, учитывая вышесказанное, ликвидность баланса отличается от абсолютной.
Оценка платежеспособности осуществляется на основе анализа ликвидности текущих активов организации, т.е. их способности превращаться в денежную наличность, так как зависит от нее напрямую. При этом в отличие от платежеспособности понятие ликвидности означает не только текущее состояние расчетов, но и характеризует соответствующие перспективы. Анализ проводится по показателям, представленным в таблице 23.
Таблица 23 – Коэффициенты ликвидности и платежеспособности АО «Лепсе»
	Показатель
	Опт. знач.
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменения (+ -)

	Коэффициент абсолютной ликвидности 
	0,2 – 0,3
	0,65
	0,68
	0,74
	0,09

	Коэффициент промежуточной ликвидности 
	≥ 1
	1,06
	0,96
	1,15
	0,09

	Коэффициент текущей ликвидности 
	2,0 – 2,5
	2,05
	2,48
	2,29
	0,24

	Коэффициент платежеспособности нормального уровня 
	≤ 
	1,99
	2,52
	2,14
	0,15



Коэффициент абсолютной ликвидности показывает, какая доля краткосрочных долговых обязательств может быть покрыта за счет денежных средств и их эквивалентов в виде рыночных ценных бумаг и депозитов.   имеет значение 0,65-0,74, то есть выше нормы, это говорит, что предприятие может вложить часть денежных средств (выше нормы) в производственно-сбытовую деятельность, в финансовые инвестиции и т.д.
Значение коэффициента промежуточной ликвидности выше оптимального и составляет 1,06 – 1,15, но в 2015 г. коэффициент равен 0,96, что явилось следствием снижения краткосрочных обязательств, которая может быть погашена засчет денежных средств и дебиторской задолженности.
Коэффициент текущей ликвидности показывает, сколько рублей текущих активов приходится на рубль краткосрочных (текущих) обязательств, имеет значение 2,05-2,29, аналогично соответствует оптимальному значению, что говорит о хорошей платежеспособности предприятия. 
Коэффициент платежеспособности нормального уровня удовлетворяет условиям, а значит влияет положительно, но в 2015 г. Кпн ≤ Ктл, это означает, что предприятие было неплатежеспособно при погашении всех обязательств.
В процессе анализа ликвидности предприятии особое внимание уделяют факторному анализу коэффициента текущей ликвидности. Для этого используется следующая факторная модель:
.  					        (19)
Факторный анализ проведем используя метод цепных подстановок и метод исчисления абсолютных разниц (Таблица 24).
Таблица 24 – Показатели ликвидности и платежеспособности
	Показатель
	2015 г.
	2016 г.
	Отклонение (+, -)
	Влияние на результат

	Наиболее ликвидные активы)
	535308
	747903
	212595
	0,27

	Быстрореализуемые активы
	218759
	413559
	194800
	0,25

	Медленно реализуемые активы
	1197033
	1151859
	-45174
	-0,05

	Всего краткосрочных обязательств 
	785490
	1009867
	224377
	-0,66



= 2,48;
= ;
= ;
= ;
= 2,29;
Проверка: -0,19 = -0,19.
Таким образом, произошло уменьшение коэффициента текущей ликвидности на 0,19, в т. ч. за счет снижения медленно реализуемых активов на 45174тыс. руб. или на 0,05, за счет снижения показателя «всего краткосрочных обязательств» на 0,05, за счет увеличения наиболее ликвидных активов на 212595 тыс. руб. или на 0,27, за счет увеличения быстрореализуемых активов на 194800 тыс. руб. или на 0,25.
На основании проведенного анализа можно сделать заключение о ликвидности баланса и его платежеспособности:
· ликвидность баланса отличается от абсолютной, так как неравенство  не выполняется, это свидетельствует о том, что предприятие не обладает достаточными денежными средствами, чтобы покрыть срочные обязательства, то есть кредиторскую задолженность и кредиты банка;
· практически все показатели ликвидности и платежеспособности соответствуют оптимальным значения, это свидетельствует о том, что предприятие платежеспособно. 
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Проведём оценку деловой активности с помощью общих и частных показателей оборачиваемости предприятия (Таблица 25).
На основании оценки деловой активности рассчитаем показатели, характеризующие основные этапы обращения денежных средств в процессе деятельности предприятия (Таблица 25). Данными показателями являются:
· продолжительность операционного цикла, операционный цикл представляет собой период, в течение которого финансовые ресурсы находятся в запасах и дебиторской задолженности. 
· продолжительность финансового цикла, финансовый цикл или цикл обращения денежной наличности, представляет собой время, в течение которого денежные средства отвлечены из оборота, то есть финансовый цикл меньше операционного цикла на период обращения кредиторской задолженности [2].
Как следует из данных таблицы, намечена тенденция в снижении коэффициента оборачиваемости активов. Коэффициент оборачиваемости активов говорит об эффективности, с которой предприятие использует свои ресурсы для выпуска продукции и показывает, сколько рублей выручки от реализации приходится на один рубль вложений в активы. Так в 2016 г. на 1 рубль вложений в активы приходилось 1,53 рубля выручки от реализации, а в 2014 году 1,70 рубля. Это снижение вызвано накоплением и переизбытком оборотных средств (запасов).
Таблица 25 – Коэффициенты деловой активности предприятия АО «Лепсе»
	Показатель
	2014 г.
	2015 г.
	2016 г.
	Изменения (+-)

	Коэффициент оборачиваемости активов
	1,70
	1,57
	1,53
	-0,17

	Коэффициент оборачиваемости собственного капитала
	2,96
	2,72
	2,61
	-0,35

	Коэффициент оборачиваемости заемного капитала
	3,99
	3,74
	3,73
	-0,26

	Коэффициент оборачиваемости текущих активов
	2,39
	2,22
	2,14
	-0,25

	Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности
	12,17
	14,88
	15,08
	2,91

	Продолжительность оборота дебиторской задолженности, дней
	30
	24
	24
	-6

	Коэффициент оборачиваемости производственных запасов
	4,51
	4,08
	3,92
	-0,59

	Продолжительность оборота производственных запасов, дней
	80
	88
	92
	12

	Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности
	4,94
	5,02
	5,09
	0,15

	Продолжительность оборота кредиторской задолженности, дней
	73
	72
	71
	-2

	Продолжительность операционного цикла
	110
	112
	116
	6

	Продолжительность финансового цикла
	37
	40
	45
	8



Коэффициент оборачиваемости собственного капитала	снизился на 0,35, это говорит о том, что предприятие недостаточно эффективно использует капитал. 
Коэффициент оборачиваемости заемного капитала снизился на 0,26, это свидетельствует, что заемный капитал не дает отдачи в виде выручки, в результате этого идет торможение финансово-производственного цикла.
Рост коэффициента оборачиваемости дебиторской задолженности показывает относительное уменьшение коммерческого кредитования и наоборот. Желательна максимизация этого показателя. Повышение показателя свидетельствует об улучшении управления дебиторской задолженностью.
Продолжительность производственных запасов увеличилась на 12, а коэффициент оборачиваемости запасов, наоборот, сократилась на 0,59, что свидетельствует о неэффективном использовании запасов на предприятии, оно должно стремиться к увеличению оборачиваемости запасов (в оборотах) и, естественно, сокращению продолжительности 1 оборота (в днях).
Рост коэффициента оборачиваемости кредиторской задолженности на 0,15 означает, увеличение скорости оплаты задолженности предприятия.
Увеличение операционного и финансового циклов в динамике рассматривается как отрицательная тенденция, так как увеличение продолжительности операционного цикла приводит к снижению эффективности управления дебиторской задолженностью и запасами предприятия, что приводит к ухудшению финансового состояния предприятия.
 Таким образом, в течение анализируемого периода наблюдается снижение по показателям деловой активности, кроме коэффициентов оборачиваемости дебиторской и кредиторской задолженностям. Чем выше оборачиваемость дебиторской задолженности, тем ниже потребности предприятия в оборотном капитале для расширения объема сбыта. Снижение коэффициента оборачиваемости кредиторской задолженности говорит о снижении мобильности деятельности предприятия в процессе расчетов со своими долгами. 
 
[bookmark: _Toc484093188]3.5	Оценка вероятности банкротства
Проведем оценку риска банкротства АО «Лепсе» с помощью модели Спрингейта, а также российской модели, разработаной Р. Сайфулиным и Г. Кадыковым.
Проведем оценку риска банкротства АО «Лепсе» по модели Г.Спрингейта (Таблица 26).
В таблице 26 значение Z > 0,852, это означает о платежеспособности предприятий. Z=1,43 – АО «Лепсе» платежеспособно.

Таблица 26 – Диагностика риска банкротства по модели Г. Спрингейта
	Показатель
	На конец 2016г.

	X1 – оборотные активы/сумма активов;
	0,73

	X2 – прибыль до уплаты налога и процентов/сумма активов;
	0,12

	X3 – прибыль до налогообложения/краткосрочные обязательства;
	0,12

	X4 – выручка/сумма активов.
	1,44

	Z =1,03X1+3,07X2+0,66X3+0,4X4
	1,43



Проведем прогнозирование банкротства по модели Р. Сайфулина и Г. Кадыкова (Таблица 27).
Таблица 27 – Диагностика вероятности банкротства по модели Р. Сайфулина и Г. Кадыкова
	Показатель
	На конец 2016г.

	К1 – Собственные оборотные средства/Оборотные активы;
	0,54

	К2 – Оборотные активы/Краткосрочные обязательства;
	1,83

	К3 – Выручка/Сумма активов.
	1,44

	К4 –Прибыль от продаж/Выручка
	0,08

	К5 – Прибыль до налогообложения/Собственный капитал
	0,21

	R = 2К1 + 0,1К2 + 0,08К3 + 0,45К4 + К5
	1,62



При полном соответствии значений коэффициентов нормативным значениям R =1, R > 1 – банкротство маловероятно.
Рассмотренные выше модели отечественной и зарубежной практики были разработаны на основе обширных исследований и в настоящее время применимы на практике. Однако в настоящее время методика проведения анализа вероятности банкротства нуждается в серьезной разработке, т. к. и в российской, и в зарубежной практике для анализа используются только финансовые показатели определенной группы предприятий, тогда как другие важные элементы – тип деятельности предприятия, характеристика отрасли региона – не учитываются совсем или учитываются лишь в исключительных случаях. Также следует отметить, что практически отсутствуют нормативные документы, которые могли бы регламентировать условия и методику проведения анализа, ответственность за достоверность результатов оценки. Поэтому так необходимо утвердить документ, регулирующий методику оценки несостоятельности (банкротства), при этом учитывая специфику деятельности той группы предприятий, к которой она может применяться.
Своевременное принятие подобных решений обеспечит снижение негативного влияния на объект исследования, предотвратит наступление кризиса или уменьшит его разрушительное воздействие на предприятие.

[bookmark: _Toc481821222][bookmark: _Toc484093189]3.6 Прогнозирование финансового состояния

Как показали результаты проведенного анализа, финансовое состояние АО «Лепсе» имеет ряд недостатков:
· неудовлетворительная структура активов (имущества), которая выражается в росте доли  медленно реализуемых активов (запасов с длительными сроками хранения, готовой продукции, не пользующейся спросом у покупателей); в снижении денежных средств, дебиторской задолженности и прочих оборотных активов;
·  тенденция опережающего роста срочных обязательств по сравнению с изменением наиболее ликвидных активов;
· снижение  коэффициентов деловой активности.
Для АО «Лепсе» для укрепления финансовой устойчивости и улучшения финансово-экономического положения в 2017 г. рекомендуется следующие мероприятия.
Анализ показал, что основной статьей материальных запасов является готовая продукция и товары для перепродажи, ее доля составляет 34,38 % всех активов предприятия на конец 2016 г. В данном случае капитал предприятия отвлекается из оборота в излишние запасы готовой продукции. Предлагается изменить ценовую политику предприятия: применить методы стимулирования продаж и реализовать излишние запасы готовой продукции со складов со скидкой 5%. При реализации 10 % складских запасов с учетом скидки, в прогнозном году запасы составят:
1150845 – (1150845 * (1-0,05)* 0,1) = 1039816 тыс. руб.
Таким образом, АО «Лепсе» прекратив вложения в сверхплановые запасы готовой продукции и товаров для перепродажи, сможет уменьшить кредиторскую задолженность предприятия. Получив оплату от покупателей при реализации излишков готовой продукции на складах, АО «Лепсе» может расплатиться с кредиторами. Большую помощь в выявлении резервов улучшения финансового состояния АО «Лепсе» по этим статьям может оказать также маркетинговый анализ по изучению спроса и предложения, рынков сбыта и формирования на этой основе оптимального ассортимента и структуры товаров для перепродажи.  
Для улучшения финансового состояния АО «Лепсе» можно провести следующие мероприятия:
Факторинг, т.е. уступка банку или факторинговой компании права на востребование дебиторской задолженности.
Определим экономический эффект от продажи дебиторской задолженности при условии, что: 
· комиссионные, подлежащие оплате при приобретении дебиторской задолженности, составляют 4%;
· % ставка – 16% годовых;
· оборачиваемость дебиторской задолженности – 31 день.
В 2016 г. дебиторская задолженность составила 400419 тыс. руб., в т. ч. Покупатели и заказчики – 195509 тыс. руб.
Предприятие продает 80% дебиторской задолженности или
195509 * 0,5= 97755 тыс. руб.
Комиссионные выплаты составят: 
97755 * 0,04 = 3910 тыс. руб.
Уплата процентов: (97755 * 31 * 0,16) / 360 = 1347 тыс. руб.
Общая сумма затрат: 3910+ 1347= 5207 тыс. руб.
Доход от продажи дебиторской задолженности составил: 
97755 – 5207 = 92548 тыс. руб.
Эффективная годовая стоимость факторинга:
(5207/ 92548)*100% = 5,63%
После проведения данных мероприятий произойдут следующие изменения:
· дебиторская задолженность составит: 400419 – 97755 = 302664 тыс. руб.;
в т.ч. покупатели и заказчики: 195509 – 97755 =  97754 тыс. руб.;
· запасы составят: 1150845-109330 = 1041515 тыс. руб.;
· нераспределенная прибыль составит: 1519919 + 92548 = 1612467 тыс. руб.;
Определим величину собственного капитала ( ).  Так как уставный капитал не меняется, добавочный капитал остается в той же сумме, резервный капитал тоже не меняется. Собственный капитал будет равен 2141512тыс. руб.
Внеобо 27,806,5 ла 136371результротные активы по данным бухгалтерской отчетности АО «Лепсе» за 2016 г. составили 869469 тыс. руб. Допустим, что в 2017 г. ожидаются инвестиции в основные средства в объеме 65382 тыс. руб. Тогда средняя величина внеоборотных активов в прогнозируемом периоде составит:
  = 902160 тыс. руб.
Предположим, что ожидаемая величина текущих активов в прогнозном периоде составит 2317471 тыс. руб. 
Для увеличения краткосрочных финансовых вложений, мы можем увеличить срок депозита на 48 дней, в результате чего, в прогнозном периоде они составят 909303 тыс. руб.
Денежные средства составят 95688 тыс. руб.
[bookmark: 425]Благодаря продаже дебиторской задолженности АО «Лепсе» в факторинг может высвободить дополнительные денежные ресурсы и погасить наиболее срочную часть своей кредиторской задолженности, допустим, 100000 тыс. руб.
Долгосрочные обязательства планируются методом простой экстраполяции и составят в плановом периоде 69816 тыс. руб.
В результа=(8мирование оборотных актте расчетов общий прогнозный баланс предприятия показаны в таблице 28.

Таблица 28 – Прогнозный баланс на 2017 г. АО «Лепсе», тыс. руб.
	Показатель
	Фактическое значение
	Прогноз на 2017 г.

	АКТИВ

	Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения
	747903
	974991

	Дебиторская задолженность и прочие оборотные активы
	413559
	302664

	Запасы и затраты
	1151859
	1039816

	Всего текущих активов
	2313321
	2317471

	Внеоборотные активы
	869469
	964851

	Итого имущества
	3182790
	3221195

	ПАССИВ

	Кредиторская задолженность и прочие краткосрочные пассивы
	1009867
	909867

	Краткосрочные кредиты и займы
	-
	-

	Всего краткосрочных обязательств
	1009867
	909867

	Долгосрочные обязательства
	54595
	69816

	Собственный капитал
	2118328
	2141512

	Итого капитал
	3182790
	3221195



Существует несколько способов составления прогнозного отчета о финансовых результатах. Мы воспользуемся методом «процента от продаж». Данный метод заключается в определении прогнозной величины выручки через темп роста продаж, а затем последовательного увеличения статей отчёта, зависимых от изменений объёмов производства
Выручку от реализации мы посчитаем по среднему темпу роста. Темп роста составил 10%. В прогнозному году она составит: 4572148 * 1,1 = 5029363 тыс. руб.
Себестоимость увеличилась на 10% и составит 3602919 тыс. руб. 
В 2016 г. АО «Лепсе» применяло пониженную ставку по налогу на прибыль, зачисляемого в областной бюджет, в размере 13,5%. Основанием является уведомление о праве применения пониженной налоговой ставки, выданное Департаментом экономического развития Кировской области 28.03.2016 г. № 04. В связи с тем, что нет достаточной уверенности в том, что АО «Лепсе» будет применять пониженную налоговую ставку по налогу на прибыль в региональный бюджет в 2017 году по состоянию на 31.12.2016 г. был произведен перерасчет ОНА и ОНО. Ставка по налогу на прибыль будет составлять 18%.
Прогнозный отчет о финансовых результатах представлен в таблице 29.
Таблица 29 – Отчет о финансовых результатах АО «Лепсе»
	Показатели
	Фактическое значение
	Прогноз на 2017 г.

	Выручка, тыс. руб.
	4572148
	5029363

	Полная себестоимость продукции, тыс. руб.
	3275381
	3602919

	Валовая прибыль (убыток)
	1296767
	1426444

	Коммерческие расходы
	90413
	99454

	Управленческие расходы
	837977
	921775

	Прибыль от продажи продукции, тыс. руб. 
	368377
	415215

	Текущий налог на прибыль и изменения отложенных налоговых обязательств налоговых активов
	87633
	113407

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	301002
	305808



На основании прогнозного аналитического баланса определим тип финансовой устойчивости АО «Лепсе» (Таблица 30).
Таблица 30 – Обеспеченность запасов источниками формирования и тип финансовой устойчивости АО «Лепсе»
	Показатель
	На 31 декабря 
2016 г.
	Прогноз на 31 декабря 2017 г.

	Собственный капитал
	2118328
	2141512

	Внеоборотные активы
	869469
	964851

	Наличие собственных оборотных средств
	1248859
	1176661

	Долгосрочные кредиты и займы
	54595
	69816

	Наличие долгосрочных источников
	1303454
	1246477

	Краткосрочные кредиты и займы
	-
	-

	Наличие основных источников формирования запасов
	1303454
	1246477

	Величина запасов
	1151859
	1039816

	Излишек (+), недостаток (-) собственных оборотных средств для формирования запасов
	97000
	136845

	Излишек (+), недостаток (-) долгосрочных источников для формирования запасов
	151595
	206661

	Излишек (+), недостаток (-) общей величины источников
	151595
	206661

	Тип финансовой устойчивости
	Абсолютная
	Абсолютная



В 2015 г. АО «Лепсе» имело кризисный тип финансовый устойчивости из-за избытка запасов, не пользующихся спросом у покупателей. Для того чтобы на предприятии не было огромного количества запасов, мы провели мероприятия по оптимизации излишних запасов системой скидок. После проведенных мероприятий мы наблюдаем, что в прогнозном периоде тип финансовой устойчивости абсолютный, так как запасы и затраты покрываются общей величиной источников. Минимальное условие финансовой устойчивости выполняется. 
Рассчитаем коэффициенты финансовой устойчивости (Таблица 31).
Таблица 31 – Коэффициенты финансовой устойчивости АО «Лепсе»
	Показатель
	Опт. Знач.
	2016 г.
	Прогноз на 2017 г.

	Коэффициент автономии ()
	0,7-0,8
	0,67
	0,69

	Коэффициент финансовой зависимости ()
	0,2-0,3
	0,33
	0,31

	Коэффициент финансового левериджа ()
	≤ 1
	0,50
	0,39

	Коэффициент финансирования ()
	≥ 1
	1,99
	2,54

	Коэффициент маневренности капитала ()
	0,3-0,5
	0,59
	0,63

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами ()
	≥ 0,1
	0,54
	0,58

	Коэффициент обеспеченности запасов собственными средствами ()
	0,5-0,6
	1,08
	1,46

	Коэффициент иммобилизации капитала ()
	0,5-0,7
	0,41
	0,37

	Коэффициент иммобилизации активов ()
	-
	0,27
	0,26

	Коэффициент соотношения текущих и внеоборотных средств ()
	≥  
	2,66
	2,88



Коэффициент автономии, который характеризует долю собственного капитала в источниках финансирования, имеет значение 0,69. Значение его показывает, что в 2017 г. 69% будет сформировано за счет собственных средств, то есть предприятие сможет полностью погасить все свои долги, реализуя имущество, сформированное за счет собственных источников. 
Коэффициент финансовой зависимости, который характеризует долю заемных средств во всем имуществе предприятия, снижается на 2 п.п., доля заемных средств в общей сумме капитала составляет 31% в прогнозном году. Таким образом, предприятие будет зависеть на треть от внешних источников финансирования.
 Коэффициент финансового левериджа имеет значение 0,39, значение его показывает, что на каждый рубль собственного капитала будет приходится 0,39 р. заемных средств, что по-прежнему характеризует неактивность предприятия по привлечению заемных средств.
Коэффициент финансирования имеет значение в интервале 2,54, это говорит о том, что на каждый рубль заемных средств будет приходится 2,54 р. собственного капитала, также увеличение коэффициента финансирования на 0,55 свидетельствует о том, что предприятие также не будет зависеть от внешних источников финансирования.
Коэффициент маневренности капитала дает представление о доле собственного капитала, направленного на финансирование оборотных активов. Для объекта исследования его значение составляет 0,58, т.е. 58% оборотных активов будет формироваться за счет собственного капитала.
Обеспеченность собственными оборотными средствами улучшается, так как в 2017 г. 58% текущих активов будет сформировано засчет собственных оборотных средств, что на 4 п.п. больше, чем в отчётном году.
Коэффициент обеспеченности запасов собственными средствами имеет значение	1,46, что выше оптимального значения. Обеспеченность запасов засчет собственных средств будет составлять 146%, это говорит о том, что предприятие в меньшем объеме сформирует свои запасы и другие затраты с помощью заемного капитала.
 Коэффициент иммобилизации капитала имеет значение 0,37, это означает, что 37% собственного капитала в 2017 г. будет вложено во внеоборотные активы, что на 4 п.п. меньше, чем в 2016 г. 
Значение коэффициента иммобилизации капитала составит 0,26, это означает, что доля внеоборотных активов в 2017 г. в общей стоимости имущества уменьшается на 1 п.п. и составит 26%.
Коэффициент соотношения текущих и внеоборотных средств будет иметь значение 2,88, это говорит о том, что 2,88 р. текущих активов будет приходиться на 1 рубль внеоборотных активов.
В целом, можно сказать, что в 2017 г. у предприятия будет наблюдаться тенденция независимости от внешних источников финансирования, финансово-хозяйственную деятельность осуществляет в большей степени за счет собственных средств, что объясняет достаточную степень ее финансовой устойчивости. 
Определим ликвидность баланса предприятия на прогнозный период (Таблица 32).
Таблица 32 – Прогнозный анализ ликвидности баланса АО «Лепсе»
	АКТИВ
	2016 г.
	Прогноз  на 2017 г.

	Наиболее ликвидные активы)
	747903
	920924

	Быстрореализуемые активы
	413559
	302664

	Медленно реализуемые активы
	1151859
	1041515

	Труднореализуемые активы
	869469
	912160

	ПАССИВ
	
	

	Наиболее срочные обязательства 
	1009867
	809867

	Краткосрочные пассивы 
	-
	-

	Долгосрочные пассивы 
	54595
	69816

	Постоянные пассивы 
	2118328
	2433285

	Платежный излишек или недостаток (+,-)
	-261964
	32258

	
	413559
	302664

	
	1097264
	971699

	
	-1248859
	-1521125



Проанализировав прогнозную ликвидность АО «Лепсе» можно сказать, что баланс ликвиден, так как все условия выполняются. В 2014-2016 гг. невыполнимо было последнее неравенство, так как предприятие не могло расплатиться по наиболее срочным обязательствам. Но предложив меры по увеличению денежных средств, в прогнозном периоде это условие стало выполнимо.
Основным показателем оценки финансового состояния предприятия на краткосрочную перспективу является ликвидность баланса. То есть наличие у организации оборотных средств. Основным признаком ликвидности служит формальное превышение (в стоимостной оценке) оборотных активов над краткосрочными пассивами. По данным прогнозного баланса это превышение значительное, следовательно, у организации высокий рабочий капитал и благоприятное финансовое состояние.
Значения показателя текущей ликвидности составили:
= 2,96
Коэффициент текущей ликвидности в прогнозном году соответствует оптимальному значению, что говорит о увеличении количества рублей краткосрочных средств на 1 рубль краткосрочных обязательств. За анализированный период предприятие было ликвидным. Расчет показателя по прогнозному балансу, говорит о том, что в ближайшее время предприятие также будет ликвидным. 
За анализируемый период была намечена тенденция в снижения некоторых показателей деловой активности, составим таблицу после разработанных мероприятий по улучшению финансового состояния предприятия (Таблица 33).
Таблица 33 – Коэффициенты деловой активности предприятия АО «Лепсе»
	Показатель
	2016 г.
	Прогноз на 2017 г.

	Коэффициент оборачиваемости активов
	1,53
	1,57

	Коэффициент оборачиваемости текущих активов
	2,14
	2,17

	Коэффициент оборачиваемости производственных запасов
	3,92
	4,59

	Продолжительность оборота производственных запасов, дней
	92
	78



Как мы видим, показатели увеличиваются. Коэффициент оборачиваемости активов показывает, сколько рублей выручки от реализации приходится на один рубль вложений в активы. Так в 2017 г. на 1 рубль вложений в активы будет приходиться 1,57 рубля выручки от реализации, что на 0,04 больше, чем в 2016 г. Это увеличение вызвано в результате оптимизации по излишкам оборотных средств (запасов).
Увеличение коэффициента оборачиваемости активов характеризует эффективность использования предприятием всех имеющихся ресурсов, независимо от источников их образования.
Продолжительность производственных запасов сократилась на 14, а коэффициент оборачиваемости запасов, наоборот, увеличилась на 0,67, что будет свидетельствовать о эффективном использовании запасов на предприятии, оно должно стремиться к увеличению оборачиваемости запасов (в оборотах) и, естественно, сокращению продолжительности 1 оборота (в днях).
Таким образом, после проведенных мероприятий были просчитаны прогнозный аналитический баланс и прогнозный отчет о финансовых результатах. Была проведена оценка финансовой устойчивости, ликвидности, платежеспособности и деловой активности. Показатели анализа ликвидности и деловой активности улучшились. 
В заключение важно отметить, что для усовершенствования управления финансами АО «Лепсе» нужно использовать порекомендованные мероприятия, таким образом они обеспечивают хорошее финансовое состояние.
[bookmark: _Toc481821223]

Заключение

Значительную роль в изучении деятельности предприятия играет оценка финансового состояния предприятия. Финансовое состояние устанавливает конкурентоспособность предприятия и его потенциал в деловом сотрудничестве, выступает гарантом результативной реализации экономических интересов всех участников хозяйственной работы как самого предприятия, так и его партнеров. Устойчивое экономическое состояние предприятия находится в зависимости от умелого, просчитанного управления полной совокупностью производственных и хозяйственных условий, характеризующих результаты его деятельности.
В первой главе были рассмотрены теоретические основы финансового состояния предприятия, а именно: сущность, цель и задачи оценки. Разобраны показатели, характеризующие финансовую устойчивость, ликвидность, платежеспособность, а также изучена система методов, характеризующих финансовое состояние предприятия. Рассмотрены методики оценки финансового состояния, а также методики оценки вероятности различных авторов. Несмотря на множество различных методик оценки финансового состояния предприятий, при проведении анализа нельзя отдавать предпочтение только одной методике, так как универсальных методик, подходивших для предприятий различной организационно-правовой формы или различных отраслей, просто не существует. Надо всегда учитывать специфику того или иного предприятия. Специфика российских условий требуют, чтобы модели прогнозирования финансового банкротства учитывали как особенности отрасли, так и структуру предприятия. Например, для нашего предприятия подходит модель А.Д. Шеремета и Р. С. Сайфуллина, так как модель проста в исполнении и такой моделью пользуются промышленные предприятия.
Во второй главе рассмотрена организационно-правовая характеристика АО «Лепсе». Также в данной главе изучена общая экономическая характеристика предприятия. Данная характеристика позволяет выявить положительные и отрицательные стороны в финансовой деятельности предприятия.
К положительным сторонам можно выделить показатели размера предприятия АО «Лепсе». За период с 2014 по 2016 годы количественные и стоимостные показатели, такие как среднесписочная численность работников, а так же среднегодовая стоимость основных и оборотных средств увеличились на 84 чел. (1,9%), 177591,5 тыс. руб. (28,8) и 470915 тыс. руб. (28,3 %) соответственно, что свидетельствует об увеличении производственных мощностей предприятий и характеризует данное предприятие как одно из самых больших, быстро развивающихся предприятий города Кирова. С другой стороны, выручка предприятия с учетом инфляции уменьшилась на 149059,5 тыс. руб. (3,16%). 
На предприятии все ресурсы используются стабильно. Предприятие получает прибыль, которая увеличилась на 71363 тыс. руб. (31,08), это свидетельствует о эффективном управлении всеми своими активами. 
В третьей главе выпускной квалификационной работы была проведена оценка финансового состояния АО «Лепсе»
Анализируя имущественное положение и капитала организации можно сказать, что валюта баланса увеличилась на 670707 тыс. руб. (26,70 %), на увеличение активов повлиял рост внеоборотных и оборотных активов на 148554 тыс. руб. (20,61%) и на 522153 тыс. руб. (29,15%) соответственно. В совокупных пассивах наибольший удельный вес занимает собственный капитал, что является позитивным фактором и свидетельствует о росте финансовой устойчивости компании. Рост собственного капитала увеличивает стоимость предприятия и ее инвестиционную привлекательность, а также клиентский потенциал.
За анализируемый период финансовая устойчивость предприятия с абсолютной перешла в кризисную, а затем в абсолютную. Кризисное финансовое состояние АО «Лепсе» в 2015 г. говорит о том, что предприятие являлось полностью неплатежеспособным и находилось на грани банкротства, так как ключевой элемент оборотных активов «Запасы и затраты» обеспечен источниками финансирования на 93,55 %, что явно недостаточно.
Показатели платежеспособности предприятия соответствуют оптимальным значениям, это говорит о том, что предприятие платежеспособно. Ликвидность баланса отличается от абсолютной, так как предприятие не обладает достаточными средствами, чтобы покрыть кредиторскую задолженность.
В течение анализируемого периода наблюдается увеличение коэффициентов оборачиваемости дебиторской и кредиторской задолженности на 2,91 и 0,15 соответственно, это говорит о снижении мобильности деятельности предприятия процессе расчетов со своими долгами.
При проведении оценки риска банкротства с помощью моделей Спрингейта и по модели Сайфулина и Кадыкова можно сделать вывод, что АО «Лепсе» платежеспособно и банкротство маловероятно.
Как показали результаты проведенного анализа, финансовое состояние организации имеет ряд недостатков:
· неудовлетворительная структура активов (имущества), которая выражается в росте доли  медленно реализуемых активов (запасов с длительными сроками хранения, готовой продукции, не пользующейся спросом у покупателей); в снижении денежных средств, дебиторской задолженности и прочих оборотных активов;
·  тенденция опережающего роста срочных обязательств по сравнению с изменением наиболее ликвидных активов;
· снижение  коэффициентов деловой активности.
Для АО «Лепсе» для укрепления улучшения финансово-экономического положения в 2017 г. рекомендуется следующие мероприятия:
1. Предлагается изменить ценовую политику предприятия: применить методы стимулирования продаж и реализовать излишние запасы готовой продукции со складов со скидкой 5%. В этом случае, при реализации 10 % складских запасов с учетом скидки, запасы составят:
 1150845 –  (1150845 * (1 – 0,05)* 0,1) =109330 тыс. руб.
2. Осуществление мероприятий по уменьшению суммы дебиторской задолженности. Важным источником финансового оздоровления предприятия является факторинг, т.е. уступка банку или факторинговой компании права на востребование дебиторской задолженности, или договор-цессия, по которому предприятие уступает свое требование к дебиторам банку в качестве обеспечения возврата кредита.
После проведения данных мероприятий произойдут следующие изменения:
· дебиторская задолженность составит: 400419 – 97755 = 302664 тыс. руб.;
в т.ч. покупатели и заказчики: 195509 – 97755 =  97754 тыс. руб.;
· запасы составят: 1150845-109330 = 1041515 тыс. руб.;
Для усовершенствования управления финансами АО «Лепсе» нужно использовать порекомендованные мероприятия, таким образом они обеспечивают наилучшую ликвидность, увеличение суммы прибыли и сокращения дебиторской задолженности.
В заключение важно отметить, что для усовершенствования управления финансами АО «Лепсе» нужно использовать порекомендованные мероприятия, таким образом они обеспечивают хорошее финансовое состояние.
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Рисунок А1 – Схема организационной структуры АО «Лепсе»
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Рисунок Б1 – Схема структуры управления АО «Лепсе»



Приложение В
	
[image: ]



























	


[image: ]












Приложение Г
























	

[image: ]Приложение Д
















[image: ]









	
84

image1.png
AO wience»

Ynpagnenve || Vnpasnenve HILL Omaen vapasnens || Yapasnene || orpen kagpos || Omaen oxpawsi|| _Mpecc uerms Otaen
6yxrantepmi u | ravecraomu agromausnposs- (| npouasopcr- || mapreruira npoextuposa]
yxranep Cnywba P ponseoa P omaen swonom|  Oxommibe poexTp
wanorosoro || rexwonor. onasHoro HHbix CHCTEM som p— azmninctp. | | sesonacnoom xoamicTeo s
yiera KoHTponem rexsonora ynpasnena ummen || xosmicrsenn TexHmeckoro|
npeanpuaTA o otzen Omen wansopa
Mnakoso- Caymba Oraen Homuueckoit aen crponte
cnewanshoi -
3KoHom. 884010 | agroamsaummu || Oraen passurin conan 3pasnyHkT Y ncrsom
canan
ey | exarraat ||HGopMaLMOHHEN]
Lex re—"
onoru TparcnopToe
Oumancoaoe omen [ Uncrpymermancrod obwecrsen- || yrpagnenme pemonTom
ynpasnesve || obcayxusanuts | npoussoacrao woro nuTarua anawui v
o60pyacsanms Kanuenspun coopysenii
@ong0abit any Oaen passurus Vapasnese [ "
orgen MTCuK | [O3AoposHTensnii PemokTHO-
Cryw6a usn nareps «Poauta» crpovmenshbi
10puanseckniif | rnasworo Crnanckoe yuacrok
otaen sueprerica | VcTomaTensiian xosmiicTa0
cravun
erponor Oraen cora
cnyca
wras
Ovpentexansn | rpamaaricoit
6esonackoc | obopowsl
Ozen

cranpapTvsauny|





image2.png
@ H S

CTPYKTYPA CXEMA YTTPABNEHVA - Word (C6oii akmsaumn npoayka)

T veran | SCTABKA WAV PASMETKACTPAHULM  CCHAKM
() cabi -1 K A Aa- %

Berasue

PACCHKN

PELIEH3VPOBAHVE

A
8T | naseearr,

1A

# Hsimn -
nas6Bar, Aab6Bi Assesst Adbl - "

Broa

K4 mex,x A-¥-A- £y« [ - |106ummii T6es me.. aronoso.. 3aronoso.. Hassawne |5
" Gopmar o obpasuy 4 A-¥-A [N —
By0ep omen 5 wpor 5 Agsa 5 cram 5 Pegakrmposanue
v B SRR ENEE ENRS INNX IR NeT) ae Womoomooaesod6 v womomooa s
Coser anpertopos
- FEHEPATLHBIA IVPEKTOP AD || payumo-rexvunseckuti coser
«ience»
Nepasiii Avpextopro || Aupexropno [ Momouwsunc [i— [—
vpexrop no
N 3amecturens _ Avpexrop [wpextop no B3C laamnhucrpatushim |[ rewepansroro||  rewepansioro  [lrenepansrorol
Texsueckui AnpexTop crparerueckomy ; 5
renepansioro nponssoncrey||maperusry u || xoasiicracsseim (| apexropa no|Aupextopa o obuwm || aupexropa-
B AvpexTopa passuTaio 6oy sonpocam GesonacHocru|sonpocam u cersamc || pedepent
06UlecTEEHHOCTbI0
FrasHoiit HauanbHik rasHbit HauanbHmk Hauanohmk || Hauanomuk | [Hauansmuk otaena || Havanorak || Hauanomuxnpece || Hauansmuk
K oyxrantep | | ynpasnenn KOHCTDVKTOD. otaena ynpaanen || ynpaznenv wanpos oraena oxpar uertpa otaena
— | revecreomn p agromamuanposa- [ npovssoncr- || mavkerunra '
e [nasHeiii P PoN3soA HauansHink HauanbHik Hauanshik npoerTvposa
Texvonor. Wb cucTeM som
B sronowser | | oo TexHonor Hasanotnk | lapmmactoarvero-||  ornena oxomHmisero A
npasneHin _ "
" VP oTaena xossicTeenHoro SHoHOM, xossiicraa TexHineckoro)
HauanoHik —— Hauanork ovaena ||  npepmpusran wansopa
~ [ oo sewnesko- oraena GeaonacrocT
uarcosoro| | yeyaun exanmsal HauanbHik Homuueckoi " crpouTe-
npasneHits —
- yrp: p— oraena passitmin coman 3aseayiowan nbcTaom
azpasnywKTom omnena
— P | idopmanmonsn " apasny ) rme—
N HauanbHik M iauanbhmtk cneuvanshoi pemorTom
donaosoro | | opcrysmupanuen TexHonorwii HauanbHik
PR HeTpymerTansHor uexa e canan o n
B JoBopyaosanms ¢ npoussoncrea obuecrsen- P: P coopyennin
P uny woro natua| | VIPaBneHVA
E lopmavecror i [m—
E pray Tnassii HauansHnk Hauanshik e [
orpena
i aeprem | oraena pasaumia ynpasnenn pevoro.
B Trasasin | Havanswiak L3N MTCuK HavanbHik lerpourensior
merponor s | [oeaoposumensioro yuactia
B [Rv— nareps «Poauta»
Hauanshuk MCnbITaTeNBHOM cmanvcnurn
B oraena rexumkn cranum xosnversa
GesonacHocTn — [P
Hauanbmunk wrada .
B o oraena cooiral
HauaneHik TpamAaHCKOT
otpena o6opoHbi
2 crannapTusaum

1621
05.062017




image3.png
Byxraatepekuii Gaxanc Komn
na 31 aexabps 20__16 . Dopua no OKYJL 0710001
T M (o, weonu ron) |31 12| 2016
i r e s [ sesioop
AeRTeABHOCTH TlpowssoacTno saexTporsuratese OKBIJL
s 0 INE )
(12 HIMEPEHHA: THIC. Py 10 OKEH 384
R L
s e = oSt T e ST
= e P
o
- =
e e = i ——
EEs o 3 - i
o : - :
= e — —
= o " R
Snspliheo 2 2 3
e e
e L m—
=TT - =
. i ——
r 1. OBOPOTHBIE AKTHBBI
e
e e —ea—=a——n
e
e : : 5
T R M1 —"
e B ey LI o
e e
e e s
e e | o | R
ety
= = :
e e e e
== e e
e B . ]
s e A
s 1L IR





image4.png
wa 0710001 ¢2

o
o e e—— R T
cooon| 20 tee | 3 te e | 30 4
ey
L AT PESEPB
14t o o ww|  ww|
Coioamone shoe ooy e 15 £
o — T | | W
[obomne o epon i) : g :
P i =] =5 =5
T ] o] (En o
N ) T NI
T B e
Bty
et i T ih ET ) T B
[iroro no paseny T Teer o] T a0
A0 OCPONTHE ORATATETLCTEA
1 |sommvcnine e | | |
T ) T T
[Gamoren hemrers ) . : g
oo ocarncrs 0] : : :
Frompasary v T %
v KPATROCFOWTHE OB TERGCTIN
soomnm e o | | |
£ N T Y 7T
i e T o 3 ——
ey
ST s o e | e EE —TT w7
533 o v it i L) B —
S35 s oA s ar E T s
Rty
s oy i A T YT
S s —c ] i iy T
i) £ i ,
=) FE T T T
i ] : :
N i S BT
L T 5 1 |
Framin
Gyxrantep EJ Nonoea

PR A





image5.png
OTueT 0 hUHAHCOBLIX pesynbTaTaX

sa_____n MM ot
oopuano OkvAl 700Gz
gara e, eons. on| 3T |2 1200
Opravman oso "nence ‘m OKrio|—_—oraoetit
r——————— P
[— nookmaal  ar01
st n
g 1zar| 1
Onepuroe buscruo uacnuan 10 0KON0I0K6C)
[E—— rooker| )
= O — e e e V|
avom| maer | s
% [oweree 7 Soe R
T G o T [ zeowl__zsmeoes)
e o e 0 Tz Tomoes
| T (R S
% [rosmneviecme pacion N T L)
v aryiacr s sy oy | 7010 = =
Mponarra  ronpiane ) EiE) )
oo symare ) 5
E =0 w7 T
P o [ )l _w)
o o) 20 araroceremamn = £ T
BT B [ e o)
o T o EN 50|
comsrsneres )
’»— e s [ T
e T ) o o
T [oows B T e
Fveran vt oo 20 oo oo





image6.png
@opwa 07100022
(U= Hanenosaime norassTen e e [
o crpow | 2014 1 2013«

CPABOHHO
[Pesyrurar o nepecu mioScsoma s, | 2610
pe——————

[Peaynerar ot tpavescrepa, v smoasans| 2620
ety g o iz

[Cosorymen tunarconth posymrar ropucsa | 2600 B FEE)
[Esssas e (eurn) v swims 200
[Pomamonan sty ouron va v E 3

Trami

Opaaen 110 Necuwess

T e





image7.png
OTieT o dhmmancoskIX peaynTatax

a ron 20 16 r. ot
@opwa no Ok 670002
Rara (swcno, wecsu. o} 31 | 12 ] 2018
o 0 "nEnce" o OKNO| 07508111
T ——"— v 4345000830
Bun sronoumeckon SIS
n
Opramsaunonmo-npasosan Gopualbopua coBTaeNHOCT e
Obuscrao / wacran o OKONGIOKSC:
[rr— o OKEN 384
Toscre- on P__m [ m
wn cro| 2016 + 2018 -
T Jea 710 T OEED
16 [Cabocrommocrs npoa 70 [ szsmn)i 20620
Banoaas rowtems GowTon) 700 26767 20108
B Kowmsspuece paciamt z0 [0 wam( 0 340)
71| Snpasnemecore pacsom 720 ¢ srarn|( w05 757)|
ipwre (owton o rpomax 7% w037 06950
[Rowonesor yescrun s gy cprammsmuex 70 0 0
Tpous xranyesa 720 @z e
pouers xyrmare 7% S ;
7 [npowe Acromr 740 =i £
7 [powe pacion 7% [0 w010 7e)
pwovn (fowTon) 20 manorooGromems 700 0 5
Tovyuas wanr va v 20 [0 o700 5150
o rou e nocromeis vancrosue 2 [( 228) o
ctmsarenscrea (arrasy)
owonenwe ormoxamws vancromex easarener | 2430 |( onlc )|
owerenve ommeams ranoromx srvacn | 2450 |( | &
O ) 20 |( B 0403
ncran vt ouror 2000 01 002 I





image8.png
@opua 0710002 c2

Toncre- on [3a__ma 33 ou |
Hanvenosane nosasarens
s crpows| 2016 2015 r.
[Pesyrarar o nepeotiewen swecGoporax acrwaon, | 2510 B 5
[ins———
[Pesyrurar o powx onepaunt, ve sunouaeuit | 2620 S
ity npuBuns (Gerror neprosa
(Cosoryrweih Gwancosw pesynerar nepregs | 2600 o002 2105
Crpasowo
5350835 npuGkis (YGWTON) 42 aro 2000 < 2
Paseorenan npHGHIE (YGSToN va amumo. 10 - -
Traswii
Gpramen E2 Nonosa
T T

2




