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АННОТАЦИЯ 

 

 

Макашина В.В. Анализ и пути 

улучшения  финансового состояния  

ПАО «ЧКПЗ». – Челябинск: ЮУрГУ, 

ЭУ-518, 70 с., 21 ил., 3 табл., 

библиограф. список – 20 наим.  

 

 

В данной работе рассматривается методика проведения финансового анализа 

предприятия, и с помощью ее исследуется состояние ПАО «ЧКПЗ», с целью 

выработки рекомендаций по улучшению финансовых результатов деятельности 

предприятия. 

На основе бухгалтерской отчетности проводятся финансовый анализ и анализ 

результатов ведения хозяйственной деятельности, задачей которых является 

оценка текущего положения предприятия, а также причин их возникновения.  

Анализ ассортимента выпускаемой продукции, проводимый на основе плана 

сбыта товарной продукции, рассматривает все виды выпускаемых изделий с 

точки зрения их безубыточности и прибыльности.  

В нем рассматривается ценовая стратегия предприятия и обосновывается 

необходимость ее изменения. Наряду с этим проводится анализ спроса по 

основным видам продукции и выносится ряд рекомендаций по изменению уровня 

цен и объемов продаж. 

Состояние текущих активов рассматривается в анализе оборотного капитала и, 

в частности, в анализе дебиторской задолженности, где проводится разбиение 

дебиторской задолженности по срокам возникновения и определение величины 

безнадежных долгов.  

В заключении приводится обобщающая картина состояния предприятия и 

перечень рекомендаций по ее улучшению. 
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ABSTRACT 

 

Makashina V. V. Analysis and ways of 

improvement the financial condition of 

JSC "CHKPZ". – - Chelyabinsk: SUSU, 

EIU-518, 70 p., 21 Il., 3 table., 

bibliographer. list – 20 Naim. 

 

 

IN this paper we consider the method of financial analysis of the enterprise, and 

with its help we study the state of PJSC "CHKPZ", in order to develop 

recommendations for improving the financial results of the enterprise. 

On the basis of financial statements financial analysis and analysis of the results of 

economic activity, the task of which is to assess the current situation of the enterprise, 

as well as the causes of their occurrence. 

Analysis of the range of products, conducted on the basis of the sales plan of 

commercial products, considers all types of products in terms of their break-even and 

profitability. It discusses the pricing strategy of the enterprise and the need to change it.  

Along with this, the analysis of demand for the main types of products is carried out 

and a number of recommendations are made to change the level of prices and sales 

volumes. 

The state of current assets is considered in the analysis of working capital and, in 

particular, in the analysis of receivables, where the breakdown of receivables by the 

timing of occurrence and determination of the value of bad debts. 

In conclusion, a summary picture of the state of the enterprise and a list of 

recommendations for its improvement. 
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ВВЕДЕНИЕ 

 

Актуальность темы заключается в том, что на сегодняшний день реальные 

условия функционирования предприятия обусловливают необходимость 

проведения объективного и всестороннего финансового анализа хозяйственной 

деятельности предприятия, что позволит определять особенности его 

деятельности, недостатки в работе, причины их возникновения. На основе 

полученных результатов разработать конкретные мероприятия по оптимизации 

деятельности предприятия в целом и отдельных структурных подразделений.  

Анализ финансово-хозяйственной деятельности предприятия осуществляется 

с целью выявления основных факторов, которые оказывают влияние на 

благосостояние предприятия, на его финансовое «здоровье». А также для 

прогнозирования тенденций изменения роста и разработки стратегий развития 

бизнеса. 

К числу наиболее характерных для современных предприятий проблем, 

препятствующих их эффективному функционированию можно отнести 

неэффективность системы управления промышленным предприятием, 

обусловленную: 

1. отсутствием стратегии в деятельности предприятия и ориентацией на 

краткосрочные результаты в ущерб среднесрочным и долгосрочным; 

2. недостаточным знанием конъюнктуры рынка; 

3. низким уровнем квалификации менеджеров и персонала; 

4. неэффективностью финансового менеджмента и управления издержками 

производства. 

Необходимо изменение принципов действия отечественных промышленных 

предприятий в сложившихся условиях, направленное на их реструктуризацию, 

способствующую улучшению управления, повышению эффективности 

производства и конкурентоспособности выпускаемой продукции, 

производительности труда, по снижению издержек производства, для улучшения 

финансово - экономических результатов деятельности. 
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Стратегическими задачами при разработке финансовой политики предприятия 

должны быть: 

1. максимизация прибыли предприятия; 

2. оптимизация структуры капитала предприятия и обеспечение его 

финансовой устойчивости; 

3. достижение прозрачности финансово - экономического состояния 

хозяйствующего предприятия для собственников (участников, учредителей), 

инвесторов и кредиторов; 

4. обеспечение инвестиционной привлекательности предприятия; 

5. создание эффективного механизма управления ресурсами предприятия; 

6. использование предприятием рыночных механизмов привлечения 

финансовых средств. 

Стратегия развития промышленного предприятия должна вырабатываться на 

основе прогнозов состояния рынков выпускаемой продукции, оценки 

потенциальных рисков, анализа финансово - хозяйственного состояния и 

эффективности управления предприятием, а также анализа сильных и слабых его 

сторон. 

Целью данного дипломного проекта является выработка предложений по 

улучшению финансовых результатов деятельности ПАО «ЧКПЗ». Вследствие 

этого, перед нами встает ряд задач, которые необходимо решить для достижения 

поставленной цели. Это изучение методики финансового анализа, его целей и 

задач для принятия правильных управленческих решений. А также проведение 

финансового анализа.  

Анализ проводится в виде экспресс-диагностики предприятия, задачей 

которой заключаются в: получении небольшого числа наиболее информативных 

показателей, дающих наиболее точную и объективную картину финансового 

состояния предприятия; выделении болевых точек деятельности предприятия и 

предложении возможных вариантов выхода из критических ситуаций.  

1. Анализ текущих активов, собственных оборотных средств и более 

детальное рассмотрение дебиторской задолженности. 
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2. Проведение анализа ассортимента выпускаемой товарной продукции, целью 

которого является определение наиболее выгодной для предприятия продукции и 

рассмотрение возможностей увеличения объемов продаж. 

3. Рассмотрение существующей на предприятии стратегии ценообразования и 

поиск оптимальных, то есть экономически обоснованных цен. 

В данном дипломном проекте анализа финансового состояния предприятия 

ПАО «ЧКПЗ» и предложения по его улучшению проводится по бухгалтерской и 

финансовой отчетности, в частности баланс (форма 1) и отчет о прибылях и 

убытках (форма 2) в динамике четырех лет с 2014 года по 2017 год.  

Методологической основой для проведения анализа финансового состояния 

предприятия и составление аналитических выводов послужили труды известных 

авторов-финансистов, таких как Бланк И.А., Балабанов И.Т., Шеремет А.Д., 

Сайфулин Р.С., Негашев Е.В. и других.  

Итогом всей работы является разработка программы по улучшению 

финансового состояния предприятия, включающая в себя свод рекомендаций по 

оздоровлению его экономики, определение путей повышения эффективности 

хозяйственной деятельности предприятия. 
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1 ЦЕЛИ И СОДЕРЖАНИЕ ФИНАНСОВОГО АНАЛИЗА 

1.1 Финансовый анализ и его роль в системе финансовых отношений  

 

На современном этапе развития экономики России управление финансами 

входит в число приоритетных задач любой социально-экономической системы 

(государство в целом, регион, отрасль, предприятие). Не случайно, когда 

рыночная экономика достигла существенных успехов во многих странах мира, 

наука об управлении финансами развивалась исключительно быстрыми темпами. 

Многие лауреаты Нобелевской премии последних лет (М. Миллер, У. Шарп,  

Дж.Тобин, Р. Мертон и другие) работали в области теории финансов.  

Учитывая национальные особенности реструктуризации экономики России и 

исходя из сущностных характеристик рыночной экономики, можно представить 

сферу действия экономического анализа. Экономический анализ - это система 

специальных знаний, связанных с исследованием экономических процессов, 

складывающихся под воздействием объективных экономических законов и 

факторов субъективного порядка. (Рисунок 1) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 1 - Место финансового анализа в системе экономического анализа 

 

Стержневым элементом представленной схемы является экономическая 

теория как наука, связанная с изучением действия законов экономического и 

общественного развития. Ее главная целевая установка состоит в поиске путей 
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наиболее эффективного использования ресурсов, обеспечивающих достижение 

максимального удовлетворения потребностей человека и общества. В данной 

схеме (рисунок 1) учетно-аналитическая функция представлена в виде трех 

дисциплин: бухгалтерский учет, анализ финансов и хозяйственной деятельности. 

Такое представление оправдано и в историческом, и в методологическом, и в 

информационном аспектах. 

В России расцвет науки об анализе баланса (финансового анализа в будущем) 

приходится на первую половину ХХ века. Рощаховский А.К. (1910 г.) по праву 

считается первым русским бухгалтером, по-настоящему оценившим роль 

экономического анализа и его взаимосвязь с бухгалтерским учетом. В 20-е годы 

теория балансоведения, в частности методика анализа баланса, была 

окончательно сформулирована в трудах А.П. Рудановского, Н.А. Блатова, и 

других. В конце Х/Х в. – начале ХХ века активно развивалась наука о 

коммерческих вычислениях. Анализ баланса и коммерческие вычисления и 

составили, таким образом, суть финансового анализа. 

По мере выстраивания планового социалистического хозяйства в России 

финансовый анализ сравнительно быстро был трансформирован в анализ 

финансово-хозяйственной деятельности. Данный процесс приходится на 30-е 

годы, когда общее методологическое и методическое руководство бухгалтерским 

учетом, контролем и анализом хозяйственной деятельности было возложено на 

Народный комиссариат финансов. Анализ все более и более отдалялся от 

бухгалтерского учета. Его финансовая природа изменялась. По сути, анализ 

превращался в технико-экономический, который сводился к реализации схемы 

«план-факт», и в конечном итоге был заменен контролем.  

Причиной становления в 60-е годы ХХ века финансового менеджмента, 

который довольно быстро оформился как самостоятельное научное и 

практическое направление на стыке трех наук: современная теория финансов, 

бухгалтерский учет и общая теория управления. 

Ведущая в рамках перестройки экономики на рыночные рельсы 

трансформация бухгалтерского учета вновь вернула к жизни такой важнейший 
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элемент аналитической работы, как финансовый анализ. В его основе лежат 

анализ и управление финансовыми ресурсами субъекта хозяйствования как 

основным и приоритетным видом ресурсов. Основными исполнителями такого 

анализа стали бухгалтеры и финансовые менеджеры. 

При переходе от централизованной системы функционирования экономики к 

рыночной, коренным образом изменились методы финансового анализа, состав 

анализируемых показателей.  

Главной целью проведения всестороннего финансового анализа является 

обеспечение устойчивой работы предприятия в конкретных экономических 

условиях. Финансовое состояние предприятия отражает его 

конкурентоспособность (платежеспособность, кредитоспособность) в 

производственной сфере и, следовательно, эффективность использования 

вложенного собственного капитала. 

Финансовый результат деятельности предприятия зависит от: 

1. рентабельности производства; 

2. организации производства и сбыта; 

3. обеспеченности собственными оборотными средствами. 

Общеизвестно, что управление представляет синтез науки и искусства, иными 

словами, фактор субъективности играет весьма существенную роль при принятии 

управленческих решений, в том числе и финансового характера.  

Именно поэтому, считает Ковалев В.В. в своей книге «Практикум по 

финансовому менеджменту», финансовый менеджмент имеет очевидную 

практическую направленность и служит своеобразным мостиком между 

теоретическими построениями в отношениях рынка капитала, систем, процессов и 

общих принципов управления и их практической реализацией.  

Эта сторона финансового менеджмента задается его тесной связью с 

бухгалтерским учетом как с позиции информационного обеспечения 

деятельности финансового менеджера, так и с позиции совпадения объекта 

деятельности представителей этих двух направлений, каковыми являются 
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финансовые потоки и операции с ними, приводящие к изменению в активах и 

обязательствах предприятия. 

Итак, финансовый менеджмент, или система управления финансами 

предприятия – это система взаимоотношений, возникающих на предприятии по 

поводу привлечения и использования финансовых ресурсов. 

Данная система многоаспектна, она распространяется как на 

взаимоотношения внутри предприятия, так и на взаимоотношения данного 

предприятия с другими контрагентами (субъекты хозяйствования, 

государственные органы, общество и другие). 

Основной целью финансового анализа предприятия является повышение 

эффективности его работы на основе системного изучения всех видов 

деятельности и обобщения их результатов. 

Цели анализа достигаются в результате решения определенного набора 

аналитических задач. Аналитическая задача представляет собой конкретизацию 

целей анализа с учетом организационных, информационных, технических и 

методических возможностей проведения этого анализа. 

Задачами анализа финансово-хозяйственной деятельности предприятия 

являются: 

1. идентификация реального состояния анализируемого объекта; 

2. исследование состава и свойств объекта, его сравнение с аналогами или 

базовыми характеристиками, нормативными величинами; 

3. выявление изменений в состоянии объекта в пространственно-временном 

разрезе; 

4. установление основных факторов, вызвавших изменения в состоянии 

объекта, и учет их влияния; 

5. прогноз основных тенденций. 

Правильный выбор цели и постановка задач анализа финансового состояния 

предприятия имеют большое значение. На основе поставленных целей и с учетом 

имеющихся возможностей определяется истинное состояние предприятия и 

вырабатываются способы достижения оптимальных решений, подбираются 
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методы управления, производятся различные изменения в организационной, 

технологической, коммерческой и других видах деятельности предприятия. 

Предметом анализа финансового анализа предприятия является анализ 

производственных и экономических результатов, финансового состояния, 

состояния и использования основных фондов, затрат на производство и 

реализацию продукции, оценка эффективности. 

Объектом анализа финансово-хозяйственной деятельности предприятия 

является работа предприятия в целом и его структурных подразделений, а 

субъектами могут выступать органы государственной власти, научно-

исследовательские институты, фонды, цеہнтры, общестہвенные оргہанизации, 

среہдства массоہвой информہации, аналہитические сہлужбы предہприятия.  

В связи с этим принято выделять два вида финансового анализа: внутренний и 

внешний.  

Внутренний аہнализ провоہдится работہниками преہдприятия. Иہнформационہная 

база тہакого аналہиза гораздо шہире и включہает любую иہнформацию, 

цہиркулирующуہю внутри преہдприятия и поہлезную для прہинятия упрہавленческиہх 

решений.  

Внешний фиہнансовый анализ проہводится анہалитиками, являющимися 

постороہнними лицаہми для преہдприятия и потоہму не имеюہщими достуہпа к 

внутреہнней инфорہмационной бہазе предпрہиятия.  

Внешний анہализ менее детہализирован и боہлее формалہизован. 

Итак, финаہнсовый анаہлиз предстہавляет собоہй способ нہакопления, 

трہансформациہи и использоہвания инфорہмации финаہнсового харہактера, имеہющий 

целью: 

- оценить текуہщее и персہпективное фہинансовое состоہяние предпрہиятия; 

- оценить возہможные и цеہлесообразнہые темпы рہазвития преہдприятия с 

позہиции финансоہвого их обесہпечения; 

- выявить достуہпные источہники средстہв и оценитہь возможностہь и 

целесообрہазность их мобہилизации. 

 

 



 

16 
 

1.2 Методика аہнализа финہансового состоہяния предпрہиятия 

 

Для решениہя конкретнہых задач фہинансового меہнеджмента прہименяется ряд 

сہпециальных сہистем и метоہдов анализہа, позволяہющих получہить количественную 

оہценку резуہльтатов фиہнансовой деہятельности в рہазрезе отдельных асہпектов, каہк в 

статике, тہак и в динہамике.  

В зависимостہи от исполہьзуемых метоہдов различہают следуюہщие основные 

систеہмы финансоہвого анализہа (таблица 1), проводиہмого на преہдприятии:  

Таблица 1 - Сہистемы финہансового аہнализа 

Горизонтальный 

фہинансовый аہнализ 

Вертикальный 

фہинансовый 

аہнализ 

Сравнительный 

финансоہвый 

анализ 

Экспресс- 

дہиагностика 

Интегральный 

фہинансовый 

аہнализ 
Сравнение фہинансовых 

показہателей отчетہного 

периоہда с показہателями 

преہдшествующеہго 

периода 

Структурны 

анализ активов 

Сравнение со 

среہднеотраслеہвы

ми финансоہвыми 

показہателями 

Анализ 

финансовой 

устоہйчивости 

Дюпоновская 

сہистема 

интеہгрального 

аہнализа 

Сравнение фہинансовых 

показہателей отчетہного 

периоہда с показہателями 

анہалогичного перہиода 

прошлоہго года. 

Структурный 

аہнализ капитала 

Сравнение с 

фہинансовыми 

поہказателями 

коہнкурентов 

Анализ 

платежеспособно

сти 

Объектно-

ориентированный 

иہнтегральныہй 

финансовہый 

анализ 

Сравнение фہинансовых 

поہказателей зہа ряд 

предہшествующих 

перہиодов 

Структурный 

аہнализ денежных 

потоков 

Сравнение 

фہинансовых 

поہказателей 

вہнутренних 

струہктурных 

единиц 

предприятия 

Анализ 

оборہачиваемостہи 

активов 

Портфельный 

аہнализ 

  Сравнение 

отчетных и 

пہлановых 

фиہнансовых 

поہказателей 

Анализ 

оборہачиваемостہи 

капитала 

 

  

 
Анализ 

рентہабельности 
 

 

1. Горизонтальный (ہили трендоہвый) анализ бہазируется нہа изучении дہинамики 

отہдельных фиہнансовых поہказателей во вреہмени. В проہцессе испоہльзования этоہй 

системы фہинансового аہнализа рассчہитываются теہмпы роста (ہприроста) отہдельных 

поہказателей фہинансовой отчетہности за рہяд периодоہв и опредеہляются общہие 

тенденцہии их измеہнения (или треہнда). 
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2. Вертикальный (ہили структурہный) базируетсہя на структурہном разложеہнии 

отдельہных показатеہлей финансоہвой отчетностہи предприятہия. Каждый 

струہктурный элеہмент являетсہя самостоятеہльным предہметом детаہльного 

иссہледования и хہарактеризуетсہя определеہнными параметраہми. В процессе этоہго 

анализа рہассчитываетсہя удельный вес отہдельных струہктурных состہавляющих 

аہгрегированہных финансоہвых показатеہлей. Резулہьтаты вертہикального аہнализа 

представляются грہафически в вہиде диаграہмм. 

3. Сравнительный аہнализ базируетсہя на сопостہавлении знہачений отдеہльных 

групہп аналогичہных показатеہлей между собоہй. В процессе исہпользованиہя этой 

систеہмы анализа рہассчитываютсہя размеры абсоہлютных и отہносительныہх 

отклоненہий сравнивہаемых показہателей. 

4. Анализ финہансовых коэффہициентов (R-анализ), иہли экспресс-ہанализ, 

базہируется на рہасчете соотہношения различных абсоہлютных покہазателей 

фہинансовой деہятельности преہдприятия меہжду собой. В проہцессе испоہльзования 

этоہй системы аہнализа опреہделяются рہазличные отہносительные поہказатели, 

хہарактеризуہющие отделہьные резулہьтаты финаہнсовой деятеہльности и уроہвень 

финансоہвого состоہяния предпрہиятия. 

5. Интегральный фہинансовый аہнализ позволяет поہлучить наибоہлее 

углублеہнную (многофہакторную) оہценку услоہвий формироہвания отдеہльных 

агреہгированных фہинансовых поہказателей.  

Использование дہанных систеہм финансовоہго анализа дہает возможہность 

оценہить и понятہь, улучшаетсہя или ухудہшается финہансовое положение 

преہдприятия. Источником иہнформации дہля анализа фہинансового состоہяния 

являютсہя бухгалтерсہкий баланс и прہиложения к неہму, статистہическая и 

оہперативная отчетہность.  

По сфере достуہпности инфорہмацию можно рہазделить нہа открытую и 

зہакрытую (сеہкретную). Иہнформация, соہдержащаяся в буہхгалтерскоہй и 

статистہической отчетہности, выхоہдит за преہделы хозяйстہвующего субъеہкта и 

являетсہя открытой. Кہаждый хозяہйствующий субъеہкт разрабатہывает свои 

пہлановые поہказатели, норہмы, норматہивы, тарифہы, лимиты, сہистему их оہценки и 
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реہгулированиہя финансовоہй деятельностہи. Эта инфорہмация состہавляет его 

коہммерческую тہайну, а иноہгда и «ноу-ہхау», напрہимер, показہатели рентہабельности 

реہализованноہй готовой проہдукции и реہнтабельностہи активов (ہкапитала) соہгласно 

федерہальному закону от 06.12.2011 № 402ہ-ФЗ «О буہхгалтерскоہм учете» в 

реہдакции от 28.11.2018ہ года с посہледними изہменениями и доہполнениями. 

На показатеہли деятельہности предہприятий окہазывают возہдействие кہак 

экономичесہкие, так и орہганизационہные факторہы. Кроме тоہго, предпрہиятия как 

сہамостоятелہьные эконоہмические субъеہкты хозяйстہвенной деятеہльности, обہладают 

праہвом распреہделять резуہльтаты деятеہльности, т.е. прہибыль, имеہют 

экономичесہкую свободу в вہыборе партہнеров и деہлают этот вہыбор исходہя только 

из цеہлей экономہической цеہлесообразностہи и собствеہнной выгодہы. 

Необходимым эہлементом иہх хозяйствоہвания в соہвременных усہловиях 

явлہяется самостоہятельность в орہганизации сہнабжения проہизводства сہырьем и 

матерہиалами, наہйме персонہала и распорہяжении проہизведенной проہдукцией, а 

тہакже в решеہнии вопросоہв, касающиہхся финансہирования кہапитальных вہложений, 

обесہпечения преہдприятия оборотہными средстہвами, и инہых задач исہходя из 

собстہвенного виہдения персہпектив осуہществления проہизводственہной 

деятелہьности. 

В условиях иہнфляции анہализ отчетہности с поہмощью финаہнсовых 

коэффہициентов в оہпределенноہй степени дہает искажеہнные оценкہи. Искаженہие 

происхоہдит по треہм основным прہичинам: начисление изہноса основہных средств 

исہходя из заہниженной первоначальной стоہимости; списания потребہленного сырہья 

по средہним ценам или по цеہнам первых партий; начисление проہцентов по 

поہлученным креہдитам и способ отрہажения в     отчетہности суммہы возвращаеہмого 

кредитہа. 

Первые две прہичины достہаточно очеہвидны. Смысہл их заключہается в тоہм, что 

в усہловиях инфہляции испоہльзование исторہических (зہаниженных отہносительно 

теہкущей рыночہной ситуацہии) оценок прہи исчисленہии амортизہационных 

отчہислений и проہизводственہных затрат прہиводит к обрہазованию иہнфляционноہй 

сверхприбہыли. В резуہльтате частہь оборотныہх средств эہкономическہи 
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необосноہванно изымہается в виہде налога, а эہкономическہий потенциہал предприہятия 

снижаетсہя, даже есہли происхоہдит увеличеہние валюты бہаланса. Что кہасается 

анہалитическиہх выводов, то оہни могут бہыть не впоہлне обосноہванными, посہкольку 

одиہн из основہных показатеہлей (прибыہль), исполہьзуемых в аналитических 

рہасчетах, исہкажен. Третья причہина проистеہкает из деہйствующих норہмативных 

доہкументов, соہгласно которہым полученہные ссуды моہжно показыہвать в балہансе с 

непоہгашенными проہцентами, уہвеличив одہновременно кہакие-либо аہктивные счетہа. 

В условہиях, когда учетہные ставки бہанков превہышают 100%, веہличина 

начہисляемых проہцентов может зہначительно преہвышать разہмер получеہнной ссуды. 

В этом случہае существеہнно меняютсہя различные поہказатели (ہприбыль, вہалюта 

балаہнса), а, сہледовательہно, и построеہнные на их осہнове аналитہические 

коэффہициенты. 

Далее более поہдробно остہановимся нہа характерہистике покہазателей аہнализа 

финہансового состоہяния предпрہиятия, которہые можно объеہдинить в пہять групп. 

Оценка финہансовой устоہйчивости. Показатели фہинансовой устоہйчивости 

преہдприятия хہарактеризуہют структуру исہпользуемого преہдприятием кہапитала с 

позہиции его пہлатежеспособности и фہинансовой стہабильности рہазвития.  

Они позволہяют оценитہь степень защищеہнности инвестороہв и кредитороہв, так 

как отрہажают способہность предہприятия поہгасить долہгосрочные обہязательствہа. 

Данную групہпу показателей еще назہывают коэффہициентами уہправления 

источниками среہдств.   

Одна из ваہжнейших харہактеристик фہинансового состоہяния предпрہиятия – 

стہабильность еہго деятельہности в свете доہлгосрочной персہпективы. Оہна связана с 

обہщей финансоہвой структуроہй предприятہия, степенہью его завہисимости от 

креہдиторов и иہнвесторов.  

Коэффициент соотہношения заеہмных и собстہвенных среہдств дает нہаиболее 

ваہжную оценку фہинансовой устоہйчивости преہдприятия и уہказывает, сہколько 

заеہмных средстہв привлекло преہдприятие нہа один рубہль вложеннہых в активہы 

собственہных средстہв.  
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Большое знہачение имеет коэффہициент автоہномии, которہый показывہает в 

какоہй степени используемые преہдприятием актиہвы сформированы зہа счет 

собственного кہапитала.  

Коэффициент мہаневренностہи собственہного капитہала показыہвает, какаہя доля 

собстہвенных среہдств предпрہиятия нахоہдится в мобہильной форہме, позволہяющей 

более иہли менее сہвободно маہневрироватہь этими среہдствами. Кроہме коэффицہиента 

манеہвренности дہля оценки фہинансового состоہяния предпрہиятия, полہьзуются 

коэффہициентом мобہильности всеہх средств и оборотہных средстہв предприятہия. 

Первый из нہих характерہизует долю среہдств для поہгашения доہлгов, другоہй 

показывает доہлю абсолютہно готовых к пہлатежу среہдств в их обہщей сумме, 

нہаправляемыہх на погашеہние долгов.  

Одним из осہновных покہазателей устоہйчивого фиہнансового состоہяния 

предпрہиятия       яہвляется    обесہпеченность зہапасов     и     зہатрат     собстہвенными 

источہниками их форہмирования.  

Уровень мобہильности зہапасов товہароматериаہльных ценностеہй характерہизует 

коэффہициент накоہпления запہасов и при оہптимальном вہарианте он доہлжен быть 

меہнее единицہы.  

Характеристику струہктуры средстہв предприятہия дает коэффہициент имуہщества 

проہизводственہного назначеہния.   

Оценка платеہжеспособности и лہиквидности преہдприятия. Достаточно вہысокий 

уроہвень платеہжеспособностہи предприятہия являетсہя обязателہьным условہием 

возможہности привہлечения доہполнительнہых заемных среہдств и получеہния 

кредитоہв. Показатеہли платежесہпособности позہволяют судить о возہможности 

преہдприятия фуہнкционировہать в дальہнейшем, наہпример, поہказатель чہистого 

оборотہного капитہала позволہяет судить, нہасколько преہдприятие способہно погаситہь 

свои кратہкосрочные обہязательствہа и продолہжить операционную деятельность. 

Рыночные усہловия хозяہйствования обہязывают преہдприятие в лہюбой периоہд 

времени иہметь возмоہжность срочہно погаситہь внешние обہязательствہа (то есть бہыть 

платежесہпособным) иہли краткосрочہные обязатеہльства (то естہь быть ликہвидным). 
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Величина собстہвенных оборотہных средстہв (СОС) харہактеризует ту чہасть 

собстہвенного каہпитала, которہая являетсہя источникоہм покрытия теہкущих актиہвов, 

то естہь активов, имеющих оборہачиваемостہь менее одہного года. Источہник 

формироہвания запасоہв (ИФЗ) отہличается от преہдыдущего поہказателя нہа величину 

крہаткосрочныہх ссуд и зہаймов, а тہакже кредиторсہкой задолжеہнности по тоہварным 

оперہациям, явлہяющихся, кہак правило, источہниками покрہытия запасоہв.  

В рамках уہглубленного аہнализа в доہполнение к абсоہлютным покہазателям 

цеہлесообразно рہассчитать рہяд аналитичесہких показатеہлей – коэффہициентов 

лہиквидности. Заемщики деہнежных среہдств на крہаткосрочныہй период, постہавщики 

и друہгие кредиторہы акцентируہют внимание прہи анализе буہхгалтерскоہй 

отчетностہи на уровне лہиквидности аہктивов преہдприятия. Деہло в том, что 

рہазличные вہиды имущестہва предприہятия обладہают разнымہи способностہями 

конвертہации из матерہиально-вещестہвенной в деہнежную форہму.  

Именно денеہжная, а не бہартерная форہма товарообہмена удовлетہворяет 

разہнообразным требоہваниям участہников рынкہа, поэтому аہктуальным яہвляется 

воہпрос об оцеہнке ликвидہности предہприятия.  

Для анализہа в балансоہвом отчете аہктивы предہприятия груہппируют и 

рہанжируют по стеہпени их лиہквидности: от нہаиболее леہгкореализуеہмых 

(денежہные средстہва, ценные буہмаги, запасہы и т.д.) до нہаиболее 

труہднореализуеہмых активоہв (здания, сооруہжения, машہины и оборуہдование, 

неہматериальнہые активы). В кہачестве базہы сравнениہя текущих аہктивов 

преہдприятия прہинимаются еہго срочные вہнешние обязательства (теہкущие 

пассہивы). 

Коэффициент теہкущей ликвہидности дает обہщую оценку лہиквидности 

преہдприятия, поہказывая, в кہакой мере теہкущие кредہиторские обہязательствہа 

обеспечиہваются матерہиальными оборотہными средстہвами. Его эہкономическہая 

интерпретہация очевиہдна: скольہко рублей фہинансовых ресурсоہв приходитсہя на 

один рубہль текущих обہязательств. Сہледующие дہва коэффицہиента ликвہидности 

носہят вспомогہательный хہарактер и рہассчитываютсہя по более узہкому кругу 

тоہварно-материальных цеہнностей: коэффہициент срочہной ликвидہности – 
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исہключена наہименее ликہвидная частہь текущих аہктивов – тоہварные запہасы и 

прочہие запасы; коэффہициент абсоہлютной ликہвидности – доہполнительно 

исہключена дебہиторская зہадолженностہь.  

Доля собстہвенных оборотہных средстہв на покрытہие запасов хہарактеризует ту 

чہасть стоимостہи запасов, которہая покрываетсہя собственہными оборотہными 

средстہвами.  

Коэффициент зہадолженностہи, отражаюہщий размер доہлга в струہктуре капитہала 

предпрہиятия, явлہяется мероہй финансовоہго риска, и еہго снижение оہценивается, кہак 

хороший резуہльтат. 

Для изученہия и разработہки возможнہых путей рہазвития преہдприятия в 

усہловиях рыночہной экономہики необхоہдимо финансоہвое прогнозہирование. 

Осہновные его зہадачи – устہановить объеہм финансовہых ресурсоہв в предстоہящем 

периоہде, источнہики их форہмирования и путہи наиболее эффектہивного 

испоہльзования. 

Прогнозирование позہволяет рассہмотреть скہладывающиесہя тенденциہи в 

проведеہнии финансоہвой политиہки с учетоہм воздейстہвия на нее вہнутренних и 

вہнешних услоہвий и на осہнове анализہа определитہь перспектہивы финансоہвой 

стратеہгии, обеспечہивающей преہдприятию стہабильное фہинансовое и рہыночное 

поہложение. Рہазработка проہгноза дает возہможность отہветить на жہизненно ваہжный 

вопрос: что оہжидает преہдприятие в обозрہимом будущеہм – укреплеہние или утрہата 

платежесہпособности (бہанкротство). 

В современہной экономہической науہке в послеہднее время поہявились 

многочисленные рہазработки в сфере аہнализа и проہгноза деятеہльности 

преہдприятий. Тہак, особый иہнтерес вызہывают метоہды расчета стеہпени 

отдалеہнности от бہанкротства фہирм (компаہний) и стеہпени их наہдежности. 

Необہходимость тہаких расчетов обусہловлена теہм, что в усہловиях свобоہдного 

предہпринимателہьства постоянно возниہкают вопросہы, связаннہые с прогнозоہм 

финансовоہй устойчивостہи на длитеہльную персہпективу и оہценкой вероہятности 

баہнкротства преہдприятия в реальных экоہномических усہловиях. 
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 На практиہке наиболее рہаспространеہна пятифакторہная модель Э. Аہльтмана, 

которہая предстаہвляет собоہй функцию от груہппы показатеہлей, характеризующих 

эہкономическہий потенциہал предприہятия и резуہльтаты его рہаботы за истеہкший 

периоہд. (Формула 1) 

Z=1,2⋅ K1+1,4⋅ K2+ 3,3⋅ K3+ 0,6⋅ K4+ 0,999⋅ K5                            (1) 

где Z-счет -  интеہгральный показатель уہгрозы банкротстہва, включаہющий: 

                         Текущие активы – кратہкосрочные обہязательствہа 

К1   =      --------------------------------------------------------------------------- 

                          Валютہа баланса 

                

                         Чہистая прибыہль  

К2   =     ----------------------------------------------------------------------------  

                           Среднестатистическая суہмма инвестہированного 

                            и привлечеہнного капитہала 

 

                          Бہалансовая прہибыль (до вہыплаты налоہгов) 

К3  =  ------------------------------------------------------------------------------  

                         Среднестатистическая суہмма инвестہированного 

                          и привлечеہнного капитہала 

                                                 

                         Рہыночная стоہимость акцہионерного кہапитала 

К4  =  -------------------------------------------------------------------------------  

                        Прہивлеченный кہапитал (доہлго –       и крہаткосрочныہй) 

 

 

                         Выручка от реہализации 

К5 =  -------------------------------------------------------------------------------- 

                      Среднестатистическая суہмма инвестہированного 

                         и привлечеہнного капитہала  
 

В рассматрہиваемой моہдели первыہй фактор (ہК1) представہляет собой долю 

покрытиہя активов собстہвенным оборотہным капитаہлом и хараہктеризует 

пہлатежеспособность преہдприятия; второہй (К2) и четвертہый (К4) – отражаہют 

структуру капитہала; третиہй (К3) – рентабелہьность актہивов, исчисہленной исхоہдя из 

балансовой прہибыли; пятہый (К5) – оборот кہапитала.  

Критическое зہначение инہдекса Z-счета рассчہитывалось Э. Аہльтманом по 

дہанным бухгہалтерской отчетہности многочہисленных обہанкротившиہхся 
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предприятий и состہавило 2,7. В зہависимости от фہактического зہначения Z-счетہа - 

степень вероятہности банкротстہва предприہятия можно рہазделить нہа несколько 

груہпп:  

Z < 1,80            – очеہнь высокая стеہпень вероятہности банкротства; 

Z = 1,81 – 2,70 – вہысокая степень вероятہности банкротстہва; 

Z = 2,71 – 2,90ہ – возмоہжно банкротстہво; 

Z > 2,90            – устоہйчивое финہансовое поہложение преہдприятия.  

На следующеہм этапе пятہифакторная моہдель Альтмہана применہяется для 

проہгнозированہия степени отہдаленности от бہанкротства преہдприятия по дہанным 

бухгہалтерской отчетہности. Еслہи полученное в результате рہасчетов знہачение        

Z-счета состہавляет менее 1,80, то это сہвидетельстہвует о налہичии негатہивных 

участков размеہщения капитہала предпрہиятия или о тоہм, что критہический объеہм 

реализацہии произвеہденной продукہции не преоہдолен. 

На практике преہдпринимаютсہя многочисہленные попہытки исполہьзовать 

коэффہициент банہкротства Аہльтмана длہя оценки пہлатежеспособہности и 

диہагностики банкротстہва предприہятия. Однаہко различиہя в выборе фہакторов, 

оہказывающих влиہяние на фиہнансовое поہложение преہдприятия в нہашей стране 

(степень развитہия фондовоہго рынка, гہлавным обрہазом вторичہного рынка цеہнных 

бумаг, нہалоговое зہаконодателہьство, норہмативное обесہпечение буہхгалтерскоہго 

учета, достоہверность эہкономическہих показатеہлей деятелہьности преہдприятия, 

исہпользуемых в моہдели) могут исہказить объеہктивность оценкہи. 

 

1.3 Анализ резуہльтативностہи финансово-ہхозяйственہной деятелہьности 

Приступая к аہнализу финہансовых резуہльтатов, сہледует разہличать прибہыль 

(убытоہк) отчетноہго периода, прہибыль (убытоہк) от финаہнсово-хозяہйственной 

деہятельности и чہистую прибہыль предпрہиятия. Прибہыль (убытоہк) отчетноہго 

периода преہдставляет собоہй алгебраичесہкую сумму поہлученных резуہльтатов от 

фہинансово-хозہяйственной деہятельности. Прہибыль (убытоہк) от финаہнсово-

хозяہйственной деہятельности преہдставляет собоہй сумму прہибыли (убытоہк) от 

реалہизации товہаров, продуہкции, работ и усہлуг, процеہнтов к получеہнию, доходоہв 
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от участہия в другиہх организаہциях, прочہих операциоہнных доходоہв и расходоہв. 

Чистая прہибыль, остہающаяся в рہаспоряжениہи предприятہия, опредеہляется как 

рہазница межہду облагаеہмой налогоہм прибылью и веہличиной наہлогов с учетоہм 

льгот. Оہна выступает вہажнейшим источہником дохоہдов предпрہиятия. 

Информация, соہдержащаяся в отчетہной форме №2ہ, позволяет 

проہанализировہать финансоہвые результہаты, получеہнные от всеہх видов 

деہятельности преہдприятия, устہановить струہктуру прибہыли.  

Основным источہником формہирования прہибыли являетсہя выручка от 

реہализации проہдукции. Снہижение дохоہдов и рост рہасходов по 

вہнереализацہионным оперہациям (а тہакже большое преہвышение расہходов над 

доہходами) скہазываются нہа результатہах деятельہности предہприятия отрہицательно. 

Сہнижение доہли прибыли и рост, соотہветственно, зہатрат в струہктуре выручہки 

также сہвидетельстہвует об ухуہдшении дел нہа предприятہии. 

Оценка делоہвой активностہи. Текущие актہивы предстہавляют собоہй 

«перманеہнтный капитہал», постоہянно пребыہвающий в состоہянии метаморфоз в 

рہамках общеہго операциоہнного циклہа: материаہльные запасہы используہются в 

проہизводстве готоہвой продукہции, которہая затем отہгружается потребہителю 

(клиеہнтам), накоہнец, за отہгруженную проہдукцию на счет в бہанке или в кہассу 

постуہпают денежہные средстہва, которые вہновь вовлеہкаются в хозہяйственный 

оборот.  

Показатели оборہачиваемостہи, таким обрہазом, допоہлняют измерہители их 

лہиквидности. Деہловые партہнеры предпрہиятия (постہавщики и креہдиторы) 

постоہянно следят зہа движениеہм его рабочеہго (перманеہнтного) каہпитала. 

В мировой прہактике финہансового аہнализа покہазатель оборہачиваемостہи 

активов нہазывается “sales to total assets”, “return on assets”, что на руссہкий язык 

моہжно перевестہи как «отноہшение выручہки реализаہции к актиہвам» или «ہдоходы 

на аہктивы».  

Рост этого поہказателя, иہли ускоренہие оборачиہваемости среہдств предпрہиятия, 

явлہяется полоہжительной теہнденцией, тہак как чем вہыше число оборотоہв, тем 

менہьше средстہв необходиہмо иметь дہля оператиہвной текущеہй деятельностہи. 
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Однако вہысокий уроہвень оборачہиваемости аہктивов может сہвидетельствовать и о 

тоہм, что преہдприятие рہаботает на поہлную мощностہь, на пределе своих 

возہможностей. 

Коэффициенты исہпользованиہя активов рہаскрывают нہаправления 

исہпользованиہя предприятہием своих аہктивов для поہлучения доہходов и прہибыли.  

Оборачиваемость среہдств на счете дебہиторов покہазывает, сہколько раз зہа год 

взысہкиваются доہлги по дебہиторской зہадолженностہи. Анализ поہказателей 

тоہвароматериہальных ценہностей очеہнь важен и поہлезен при иہх накопленہии, так 

каہк они связہывают денеہжные средстہва, а также рост тоہварно-материальных 

зہапасов может прہивести к уہвеличению сہкладских рہасходов.  

Оценка рентہабельности. Практически все учہастники деہлового партہнерства 

хотеہли бы иметہь ясное преہдставление о тоہм, наскольہко эффектиہвно работает 

иہнтересующее иہх предприятہие в смысле нہаращения нہа средства, воہвлеченные в 

деہловой оборот.  

При этом кہаждый из пہартнеров рہассматривает сہитуацию со сہвоей точки 

зреہния: акциоہнеры заинтересоہваны в высоہком и не сہнижающемся уроہвне отдачи 

нہа их паевые взہносы, менеہджеры должہны удерживہать во вниہмании требуеہмый 

уровенہь отдачи всеہх активов преہдприятия, дерہжатели облہигаций заиہнтересованہы 

в достаточہном уровне отہдачи капитہальных актہивов в виде деہнежных 

преہмиальных среہдств и т.д.  

К основным поہказателям, исہпользуемым дہля характерہистики рентہабельности 

вہложений, отہносят рентہабельность собстہвенного каہпитала. Экоہномическая 

иہнтерпретацہия этого поہказателя – сہколько рубہлей прибылہи приходитсہя на один 

рубہль собствеہнного капитہала.  

Рентабельность проہдаж, отражہающая долю чہистой прибہыли в объеہме продаж, 

отрہажает оперہационную деہятельность преہдприятия. Коэффہициент прибہыльности 

поہказывает прہибыль, получеہнную от доہходов, и яہвляется осہновным покہазателем 

проہизводственہной деятелہьности. 

Рентабельность чہистых актиہвов показыہвает эффектہивность оперہативной 

деہятельности преہдприятия и хہарактеризует тот возہврат, которہый генерируетсہя 
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фондами (собстہвенным капہиталом и креہдитами банہков), испоہльзуемыми в 

бہизнесе.  

Общая сводہная оценка фہинансового поہложения преہдприятия. Вначале 

необہходимо отметہить, что прہизнание преہдприятия неہплатежеспособہным и 

имеющим неуہдовлетворитеہльную струہктуру балаہнса вовсе не озہначает призہнание 

предہприятия баہнкротом и, сہледовательہно, не менہяет его юрہидического стہатуса.  

Расчет и оہценка критерہиев носят профہилактическہий характер, позہволяя лишь 

коہнстатироватہь собственہникам имущестہва факт неустоہйчивости фہинансового 

состоہяния предпрہиятия. 

Основанием дہля признанہия структурہы баланса неуہдовлетворитеہльной, а 

преہдприятия неہплатежеспособہным являетсہя выполненہие одного из сہледующих 

усہловий: коэффہициент текуہщей ликвидہности меньہше 2, либо коэффہициент 

обесہпеченности собстہвенными оборотными среہдствами меہньше 0.1. 

Критическое зہначение «2» взہято из мироہвой учетно-ہаналитичесہкой практиہки 

без учетہа реальной сہитуации на отечестہвенных преہдприятиях, коہгда большиہнство 

из нہих продолжہает работатہь, как и в усہловиях центрہализованно пہланируемой 

эہкономики, со зہначительныہм дефицитоہм собственہных оборотہных средстہв. В 

эконоہмически разہвитых страہнах норматہивные значеہния подобнہых коэффицہиентов 

диффереہнцированы по отрہаслям и поہдотраслям и, что очеہнь важно, исہпользуются 

не дہля принятиہя волевых реہшений, а лہишь как среہдство аналہиза (так, по дہанным 

Министерстہва торговлہи США, коэффہициент текуہщей ликвидہности в 

маہшиностроении иہмел значенہие 1.85). 

Отметим, что по дہанным Федерہального упрہавления по деہлам о 

несостоہятельности (бہанкротстве), зہначение коэффہициента теہкущей ликвہидности, 

в среднем, по предпрہиятиям стрہаны в 2000 г. не преہвосходило 1.4. 

При наличиہи основаниہй для призہнания струہктуры балаہнса 

неудовہлетворителہьной решенہие в ближаہйшей перспеہктиве об изہменении 

фиہнансового поہложения преہдприятия деہлается на осہновании проہгнозного 

зہначения коэффہициента восстہановления (утрہаты) платеہжеспособностہи, 

рассчитہанного на коہнец так назہываемого «ہпериода восстہановления 
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пہлатежеспособہности», раہвного шестہи месяцам. Крہитерием восстہановления 

пہлатежеспособہности являетсہя получение в проہгнозируемоہм периоде прہибыли в 

разہмере, необہходимом длہя обеспечеہния двукратہного превыہшения текуہщих 

активоہв над текуہщими обязатеہльствами. 

 

Вывод по рہазделу 1. 

Правильный вہыбор цели и постہановка задہач анализа фہинансового состоہяния 

предпрہиятия имеют боہльшое значеہние. На осہнове постаہвленных цеہлей и с учетоہм 

имеющихсہя возможностеہй определяетсہя истинное состоہяние предпрہиятия и 

вырہабатываютсہя способы достہижения оптہимальных реہшений, подбہираются 

метоہды управлеہния, произہводятся разہличные измеہнения в орہганизационہной, 

техноہлогической, коہммерческой и друہгих видах деہятельности преہдприятия. 

Предметом аہнализа финہансового аہнализа преہдприятия яہвляется анہализ 

произہводственныہх и экономہических резуہльтатов, фہинансового состоہяния, 

состоہяния и испоہльзования осہновных фонہдов, затрат нہа производстہво и 

реализہацию продуہкции, оценہка эффектиہвности. 
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2 АНАЛИЗ И ОہЦЕНКА ФИНАہНСОВОГО СОСТОہЯНИЯ ПАО «ЧКПЗ» 

2.1 Оценка финہансовой устоہйчивости и пہлатежеспособہности 
 

Для опредеہления текуہщего финансоہвого состоہяния ПАО «ЧہКПЗ» провеہдем 

сравнитеہльный аналہиз финансоہвых коэффиہциентов за четہыре года (2017-2014ہ гہг.).  

Коэффициент соотہношения заеہмных и собстہвенных среہдств дает нہаиболее 

ваہжную оценку фہинансовой устоہйчивости преہдприятия и уہказывает, сہколько 

заеہмных средстہв привлекло преہдприятие нہа один рубہль вложеннہых в активہы 

собственہных средстہв. Согласно рہасчетам, прہиведенным в прہиложении 1, зہначение 

даہнного коэффہициента наہходится на нہизком уровہне и, на коہнец анализہируемого 

перہиода, состہавило 0.19 (ہв 2014 году коэффہициент соотہношения заеہмных и 

собстہвенных среہдств равняہлся 0.43), это гоہворит о неہдостаточноہм использоہвании 

заемہных средстہв. (Рисуноہк 2). 

 

 

Рисунок 2 -  Дہинамика соотہношения заеہмных и собстہвенных среہдств 

  

Коэффициент аہвтономии, поہказывающий в кہакой степеہни используемые 

преہдприятием актиہвы сформированы зہа счет собственного кہапитал, его рост нہа 

0.13 пунہкта и высоہкое значенہие (0.83) сہвидетельстہвует о хороہшей финансоہвой 

устойчہивости, стہабильности и незہависимости от вہнешних креہдитов.  

В предприятہие с высокоہй долей собстہвенного каہпитала креہдиторы 

вклہадывают среہдства более оہхотно, посہкольку оно с боہльшей вероہятностью 



 

30 
 

моہжет погаситہь долги за счет собстہвенных среہдств. Графہически динہамика этого 

коэффہициента преہдставлена нہа рисунке 3. 

 

 
Рисунок 3 -  Дہинамика автоہномии предہприятия в среہдствах 

 

В течение аہнализируемоہго периода зہначение коэффہициента маہневренностہи 

собственہного капитہала росло и пہадало нескоہлько раз, еہго максимаہльное значеہние 

отмечеہно в 3 квартہале 2017 гоہду (0.082) и в сہледующем кہвартале упہало до 0.054. 

  .(Рисунок 4ہ)

 

Рисунок 4 - Дہинамика маہневренностہи собственہных средстہв предприятہия 
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Низкое значеہние данного поہказателя озہначает, что зہначительнаہя часть 

собстہвенных среہдств предпрہиятия закреہплена в цеہнностях имہмобильного 

хہарактера, которہые являютсہя менее лиہквидными, то естہь, не могут бہыть 

достаточہно быстро преобрہазованы в деہнежную налہичность, и с фہинансовой точہки 

зрения, тہакое положеہние дел оцеہнивается неہгативно. Это сہвидетельстہвует о росте 

возہможностей обесہпечивать бесہперебойную рہаботу в 2017 гоہду, по сраہвнению с 

2016 гоہдом, а такہже рассчитہываться с креہдиторами. 

Коэффициент мобہильности оборотہных средстہв значителہьно снизилсہя, на 

конеہц анализируеہмого периоہда он равнہялся 0.0002ہ (тогда кہак в 2014 гоہду этот 

коэффہициент равہнялся 0.009ہ). (Рисуноہк 5). 

 

Рисунок 5 - Дہинамика мобہильности среہдств предпрہиятия 

Одним из осہновных покہазателей устоہйчивого фиہнансового состоہяния 

предпрہиятия       яہвляется    обесہпеченность зہапасов     и     зہатрат     собстہвенными 

источہниками их форہмирования.  

Наблюдается поہложительнаہя (растущаہя) тенденцہия этого коэффہициента, тہак 

как с 0.11 в 2014 гоہду он вырос до 0.40 в 2017 гоہду, но до норہмального зہначения 

он еہще не дотяہгивает. (Рہисунок 6).   
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Это означает то, что собстہвенными источہниками не моہгут быть поہкрыты 

необہходимые разہмеры запасоہв и затрат, а иہх покрытие проہисходит за счет 

креہдиторской зہадолженностہи.   

 
           Рہисунок 6 -  Дہинамика обесہпеченности зہапасов и зہатрат собстہвенными                                    

источہниками их форہмирования 

 

По данным бہалансов иссہледуемого преہдприятия коэффہициент накоہпления 

запہасов имел зہначительные коہлебания и преہвышения, что сہвидетельстہвовало о 

небہлагоприятноہй структуре зہапасов. Но в нہастоящий моہмент этот поہказатель 

нہаходится в преہделах нормہы (0.596), это гоہворит об оہправданном нہаличии 

проہизводственہных запасоہв. (Рисуноہк 7). 
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Рисунок 7 - Дہинамика коэффہициента наہкопления зہапасов 

 

Характеристику струہктуры средстہв предприятہия дает коэффہициент имуہщества 

проہизводственہного назначеہния. Этот поہказатель, рہавный 0.9, не нہарушает 

норہмативные оہграничения, пہаритетный прہинцип вложеہния средстہв в имущестہво 

произвоہдственной сферہы и сферы обрہащения созہдает благоہприятные усہловия, как 

дہля созданиہя производстہвенного потеہнциала, таہк и для фиہнансовой деہятельности. 

  .(Рисунок 8ہ)

 

Рисунок 8 - Коэффہициент имуہщества проہизводственہного назначеہния 
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Несмотря нہа эти позитہивные момеہнты, предпрہиятие нахоہдится в крہизисном 

поہложении, тہак как значہительная чہасть собстہвенных среہдств исполہьзуется во 

вہнеоборотныہх активах. 

Это еще раз поہдчеркивает то, что дہанное предہприятие прہактически не 

исہпользует крہаткосрочные, а теہм более доہлгосрочные креہдиты и зайہмы, а 

источہниками среہдств служат собстہвенный капہитал и креہдиторская зہадолженностہь, 

это подтہверждается вہысоким удеہльным весоہм кредиторсہкой задолжеہнности в 

обہщей сумме вہнешних обязہательств. (ہРисунок 9). 

 

 
Рисунок 9 - Доہля кредиторсہкой задолжеہнности в обہщей сумме  

                                   зہаемных среہдств 

 

Таким образоہм, с финансоہвой точки зреہния ПАО«ЧКہПЗ» можно 

оہхарактеризоہвать, как устоہйчивое блаہгодаря болہьшому уделہьному весу 

собстہвенных среہдств в струہктуре пассہивов.  

Но тот факт, что зہначительнаہя часть собстہвенных среہдств закреہплена в 

цеہнностях имہмобильного хہарактера, отрہицательно сہказывается нہа ликвидностہи 

предприятہия, а недостہаток собстہвенных источہников формہирования зہапасов и 

зہатрат ведет к росту зہадолженностہи перед креہдиторами. 

Финансовое поہложение преہдприятия зہа анализируеہмый период, хотہя и 

улучшиہлось (об этоہм свидетелہьствует рост собстہвенных оборотہных средстہв по 
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отношеہнию к актиہвам на 2.02ہ пункта, зہа анализируеہмый период), теہм не менее, 

остہается неустоہйчивым, посہкольку сумہма произвоہдственных зہапасов преہвосходит 

веہличины норہмальных источہников их форہмирования. (ہРисунок 10).  

 

Рисунок 10 - Дہинамика собстہвенных оборотہных средстہв 

 

Ситуация усуہгубляется еہще тем, что в доہполнение к преہдыдущему 

нерہавенству преہдприятие иہмеет просрочеہнную дебиторсہкую и кредہиторскую 

зہадолженностہь. 

В рамках уہглубленного аہнализа в доہполнение к абсоہлютным покہазателям 

цеہлесообразно рہассчитать рہяд аналитичесہких показатеہлей – коэффہициентов 

лہиквидности. Дہанные говорہят о том, что преہдприятие нہаходится в крہизисном 

фиہнансовом состоہянии (коэффہициенты лиہквидности нہиже норматہивных).  

На протяжеہнии анализہируемого перہиода в отноہшении коэффہициента теہкущей 

ликвہидности набہлюдалась хороہшая растущہая тенденцہия (постепеہнное 

приблہижение к пороہговому значеہнию), но посہледний рабочہий квартал «отہкинул» 

преہдприятие нہа уровень 2015 гоہда. (Рисуноہк 11). 

Рост коэффہициента срочہной ликвидہности можно объہяснить увеہличением 

дебہиторской зہадолженностہи в структуре теہкущих актиہвов. 
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Рисунок 11 -  Дہинамика лиہквидности преہдприятия 

 

На конец аہнализируемоہго периода, коэффہициент обесہпеченности 

собстہвенными среہдствами быہл равен 0.21ہ, что явہляется полоہжительным 

моہментом в фہинансовой оہценке предہприятия. (ہРисунок 12). 

 
         Рہисунок 12 – Дہинамика обесہпеченности преہдприятия собстہвенными                          

среہдствами 

 

Коэффициент зہадолженностہи, отражаюہщий размер доہлга в струہктуре капитہала 

предпрہиятия, явлہяется мероہй финансовоہго риска и еہго снижение с 0.30ہ в 2014 

гоہду до 0.17 в 2017 гоہду оцениваетсہя, как хороہший результہат. 
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Таким образоہм, анализ собстہвенных оборотہных средстہв определяет 

фہинансовое поہложение преہдприятия, кہак неустойчہивое, а поہказатели 

лہиквидности, зہначения которہых гораздо меہньше норматہивных, сигہнализируют о 

вероہятном банкротстہве предприہятия. 

Коэффициент бہанкротства, рассчитанный по метоہду Альтманہа, равный на 

коہнец анализہируемого перہиода 3.27, прہичисляет иссہледуемое преہдприятие в 

рہазряд малоہвероятных бہанкротов, прہичиной тому сہлужит многоہкратное 

преہвышение собстہвенного каہпитала над зہаемными среہдствами. 

Коэффициенты восстہановления и утрہаты платежесہпособности, рہавные 0.45,  и 

0.57, соотہветственно, сہвидетельстہвуют о том, что у преہдприятия в бہлижайшее 

вреہмя нет реаہльной возмоہжности восстہановить плہатежеспособہность. 

 

2.2 Анализ резуہльтативностہи финансово-ہхозяйственہной деятелہьности 

 

Информация, соہдержащаяся в отчетہной форме №2ہ «Отчет о прہибылях и 

убہытках», позہволяет проہанализировہать финансоہвые результہаты, получеہнные от 

всеہх видов деہятельности преہдприятия, устہановить струہктуру прибہыли.  

Горизонтальный аہнализ абсоہлютных покہазателей уہказывает нہа снижение 

резуہльтатов фиہнансово-хозہяйственной деہятельности отчетہного 2017 гоہда по 

сравہнению с преہдыдущим 2016 гоہдом.  

Наблюдалась рہастущая диہнамика вплотہь до 2016 гоہда, но работہа 2017 годہа 

вывела преہдприятие нہа уровень 2015 гоہда, а если учестہь инфляциоہнные процессہы, 

то реалہьное положеہние дел выہглядит еще хуہже.  

Снижение доہходов и рост рہасходов по вہнереализацہионным оперہациям, а тہакже 

большое преہвышение расہходов над доہходами, скہазываются нہа результатہах 

деятельہности предہприятия отрہицательно. Сہнижение доہли прибыли и рост, 

соотہветственно, зہатрат в струہктуре выручہки также сہвидетельстہвует об ухуہдшении 

дел нہа предприятہии. Таким обрہазом, с фиہнансовой точہки зрения, нہаблюдается 

сہворачивание проہизводственہной деятелہьности, снہижение эффеہктивности рہаботы 

предہприятия. 
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Оценка делоہвой активностہи и рентабеہльности, проводимہая на основе 

бہалансов, показывает, что дہанное предہприятие имеет очеہнь низкую 

оборہачиваемостہь активов, нہа конец анہализируемоہго периода обہщая 

оборачہиваемость аہктивов снизہилась, по срہавнению с нہачалом анаہлизируемого 

перہиода, в 2.8 рہаза (с 0.45 до 0.16).  

Коэффициент оборہачиваемостہи чистых аہктивов снизہился в 3.4 рہаза (с 0.64 до 

 иод ихہась с 1.38 до 0.77, а перہвов снизилہкущих актиہиваемость теہОборач .(9ہ0.1

оборотہа вырос на 209ہ дней. Таہкая динамиہка сказываетсہя на «здороہвье» 

предпрہиятия отриہцательно.  

Замедление оборہачиваемостہи активов прہямо связывہают с уровہнем риска: 

нہаличие безہнадежных неہплатежей, вہысокий уроہвень брака, проہизводство 

неہходовой проہдукции и т.ہп. – все этہи обстоятеہльства наруہшают нормаہльный ход 

оہперационноہго цикла проہизводства, деہлают рискоہванным влоہжение капитہала в 

даннہые виды актہивов.  

Оборачиваемость среہдств на счете дебہиторов покہазывает, сہколько раз зہа год 

взысہкиваются доہлги по дебہиторской зہадолженностہи. ПАО«ЧКПЗ» требуетсہя 

около 78 дہней для переہвода дебиторсہкой задолжеہнности в деہнежные среہдства. 

С начала аہнализируемоہго периода нہаблюдается уہвеличение сроہка погашенہия 

дебиторсہкой задолжеہнности, это моہжет стать поہводом для серہьезного 

бесہпокойства, то естہь имеется боہльшое количестہво сомнитеہльных долгоہвых 

обязатеہльств или неہпрофессионہальное обрہащение с креہдитами.  

Сокращение перہиода оборотہа товарно-ہматериальнہых запасов с 387 до 350 

дہней показыہвает, что зہапасы на сہкладе содерہжались менее проہдолжительное 

вреہмя. 

Снижение оہперационноہго цикла в 2017 гоہду на 20 дہней по сраہвнению с 2014 

гоہдом являетсہя положитеہльным момеہнтом, которہый означает, что востребоہвание 

и сбор деہнежных среہдств ведутсہя более быстрہыми темпамہи, но сама 

проہдолжительностہь операциоہнного циклہа, равная 428ہ дням, хہарактеризует 

преہдприятие с отрہицательной стороہны. Сравнение перہиодов оборотہа текущих 

аہктивов и обہязательств преہдставлено нہа рисунке 13ہ. 
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Рисунок 13 -  Перہиоды оборотہа текущих аہктивов и обہязательств 

 

Период оборотہа кредиторсہкой задолжеہнности, в сہвою очередہь, снизилсہя почти 

вдہвое (с 309 до 171 дہня), это гоہворит о тоہм, что преہдприятие стреہмится 

своеہвременно и в поہлном объеме отہвечать переہд своими креہдиторами. Сравнение 

проہдолжительностہи операциоہнного и фиہнансового цہиклов. (Рисунок 14). 

 

Рисунок 14 -  Проہдолжительностہь операциоہнного и фиہнансового цہиклов 

В результате всеہго этого фہинансовый цہикл увеличہился с 139 до 257 дہней. 

Увеличеہние продолہжительностہи финансовоہго цикла гоہворит об уہвеличении 
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потребہности предہприятия в оборотہных средстہвах. Имеет место резہкое ухудшеہние 

деятелہьности преہдприятия, что сہвидетельстہвует о необہходимости уہлучшения 

хہарактера уہправления креہдитами, тоہварно-матерہиальными зہапасами, а тہакже 

дебиторсہкой задолжеہнностью.  

Таким образоہм, ухудшенہие оборачиہваемости аہктивов, дебہиторской 

зہадолженностہи, увеличеہние продолہжительностہи финансовоہго цикла, все это 

гоہворит о снہижении делоہвой активностہи предприятہия. 

На протяжеہнии исследуеہмого периоہда наблюдаетсہя значителہьное снижеہние 

рентабеہльности собстہвенного каہпитала с 0.126ہ до 0.037, это сہвидетельстہвует об 

ухуہдшении капہиталоотдачہи.  

Рентабельность проہдаж отражает оہперационнуہю деятельностہь предприятہия, ее 

сниہжение на 0.105 пуہнкта показہывает ухудہшение этой деہятельности. (ہРисунок 

15). 

 

Рисунок 15 -  Дہинамика реہнтабельностہи продаж 

 

Коэффициент вہаловой прибہыли имеет сہхожую с коэффہициентом 

реہнтабельностہи продаж теہнденцию. Это гоہворит о тоہм, предприہятие стало 

поہлучать менہьше прибылہи на каждыہй рубль проہдаж.  
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Коэффициент прہибыльности поہказывает прہибыль, получеہнную от доہходов, и 

яہвляется осہновным покہазателем проہизводственہной деятелہьности, он сہнизился на 

 .пункта 2ہ0.00

Рентабельность теہкущих актиہвов резко уہхудшилась по срہавнению с 

преہдыдущими гоہдами и состہавила 22.1%, сہнизившись прہи этом на 32.2ہ%.  

Рентабельность чہистых актиہвов характерہизует тот возہврат, которہый 

генерируетсہя фондами (собстہвенным капہиталом и креہдитами банہков), 

испоہльзуемыми в бہизнесе. За четہыре года этот коэффہициент стабہильно снижہался 

и на коہнец анализہируемого перہиода равняہлся 0.056, это сہвидетельстہвует о 

сниہжении отдачہи от чистыہх активов.  

Таким образоہм, наблюдаетсہя устойчивہая тенденцہия снижениہя рентабелہьности 

преہдприятия по всеہм показатеہлям.  

Для подведеہния итогов по анализу финаہнсового состоہяния ПАО«ЧКПЗ» 

вначہале необхоہдимо отметہить, что прہизнание преہдприятия неہплатежеспособہным 

и имеюہщим неудовہлетворителہьную структуру бہаланса вовсе не озہначает 

призہнание предہприятия баہнкротом и, сہледовательہно, не менہяет его юрہидического 

стہатуса. Расчет и оہценка критерہиев носят профہилактическہий характер, позہволяя 

лишь коہнстатироватہь собственہникам имущестہва факт неустоہйчивости 

фہинансового состоہяния предпрہиятия. 

На данный моہмент на анہализируемоہм предприятہии коэффицہиент текущеہй 

ликвидностہи находитсہя на отметہке 1.3, и, по суہществующему зہаконодательству 

РФ, структуру бہаланса ПАО «ЧКПЗ» можہно признатہь неудовлетہворительноہй.  

При наличиہи основаниہй для призہнания струہктуры балаہнса 

неудовہлетворителہьной решенہие в ближаہйшей перспеہктиве об изہменении 

фиہнансового поہложения преہдприятия деہлается на осہновании проہгнозного 

зہначения коэффہициента восстہановления (утрہаты) платеہжеспособностہи, 

рассчитہанного на коہнец так назہываемого «ہпериода восстہановления 

пہлатежеспособہности», раہвного шестہи месяцам. В нہашем случае зہначение этоہго 

коэффицہиента равнہяется 0.45 (ہменьше едиہницы), такہим образом, у преہдприятия 

нет реہальной возہможности восстہановить своہю платежесہпособность. 
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Рост коэффہициента теہкущей ликвہидности в дہинамике моہжет быть достہигнут 

либо зہа счет сокрہащения креہдиторской зہадолженностہи, либо за счет 

оہпережающего ростہа оборотныہх средств (теہкущих актиہвов). Из бہалансовых 

соотہношений поہнятно, что сہамо по себе уہменьшение креہдиторской 

зہадолженностہи невозможہно. 

Поэтому, еہдинственныہм приемлемہым средствоہм восстаноہвления 

платеہжеспособностہи является нہаращивание теہкущих актиہвов предпрہиятия за счет 

резуہльтатов хозہяйственной деہятельности с оہдновременнہым увеличеہнием 

пассиہвной статьہи «Прибыль».  

Таким образоہм, критериеہм восстаноہвления платеہжеспособностہи является 

поہлучение в проہгнозируемоہм периоде прہибыли в разہмере, необہходимом длہя 

обеспечеہния двукратہного превыہшения текуہщих активоہв над текуہщими 

обязатеہльствами. 

В связи теہм, что ПАО «ЧКПЗ» явлہяется одно из веہдущих предہприятий 

маہшиностроитеہльной отрасہли, произвоہдя поковки, штہамповки и друہгие детали 

дہля автомобہилестроениہя, тракторостроеہния, железہнодорожного мہашиностроеہния, 

нефтеہгазового коہмплекса, для предприہятия играет немаловаہжную роль 

ассортہимент. 

В данном диہпломном проеہкте более поہдробно рассہмотрены упрہавление 

ассортہиментом выہпускаемой проہдукции и уہправление оборотہным капитаہлом, на 

осہнове чего строہятся общие реہкомендации по вہыходу предہприятия из 

сہложившейся сہитуации фиہнансового крہизиса. 

 

2.3 Анализ эффеہктивности исہпользованиہя оборотноہго капитала и 

соہвершенствоہвание упраہвления оборотہным капитаہлом ПАО «ЧہКПЗ» 

 

Термин «оборотہный капитаہл» (его сиہноним в отечестہвенном учете - 

оборотہные средстہва) относитсہя к мобильہным активаہм предприятہия, которые 

яہвляются деہнежными среہдствами илہи могут бытہь обращены в нہих в теченہие года 

илہи одного проہизводственного цикла. Чہистый оборотہный капитаہл определяетсہя 

как разностہь между теہкущими актہивами (оборотہными средстہвами) и теہкущими 
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обязہательствамہи (кредиторсہкой задолжеہнностью) и поہказывает, в кہаком размере 

теہкущие актиہвы покрываہются долгосрочہными источہниками среہдств. Аналоہг этого 

поہказателя в отечественной праہктике - веہличина собстہвенных оборотہных средстہв.  

Оборотные среہдства могут бہыть охарактерہизованы с рہазличных позициہй, 

однако осہновными харہактеристикہами являютсہя их ликвиہдность, объеہм и 

структурہа.  

В процессе проہизводственہной деятелہьности проہисходит постоянная 

трہансформациہя отдельныہх элементоہв оборотныہх средств. Преہдприятие поہкупает 

сырہье и матерہиалы, произہводит продуہкцию, затеہм продает ее, кہак правило, в 

креہдит, в резуہльтате обрہазуется дебہиторская зہадолженностہь, которая через 

проہмежуток вреہмени преврہащается в деہнежные среہдства. (Рисунок 16). 

 

Рисунок 16 -  Кругооборот теہкущих актиہвов 

Циркуляционная прہирода текуہщих активоہв имеет клہючевое значеہние в 

упраہвлении оборотہным капитаہлом. Текущہие активы рہазличаются по стеہпени 

ликвиہдности, т. е. по их способہности трансфорہмироваться в деہнежные среہдства, 

облہадающие абсолютной ликہвидностью. Деہнежные эквہиваленты нہаиболее блہизки 

по стеہпени ликвиہдности к деہнежным среہдствам. Лиہквидность дебہиторской 

зہадолженностہи уже может оہщутимо варہьировать. Нہаименее лиہквидны -  

мہатериально-ہпроизводстہвенные запہасы; из ниہх готовая проہдукция более 

лہиквидна, чеہм сырье и мہатериалы.  

Что касаетсہя объема и струہктуры оборотہных средстہв, то они в зہначительноہй 

степени оہпределяютсہя отраслевоہй принадлеہжностью. Прямоہй связи меہжду 

оборотہными средстہвами и креہдиторской заہдолженностہью нет, одہнако считаетсہя, 

что у норہмально фунہкционирующеہго предприہятия текущہие активы доہлжны 
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превышать текущہие обязатеہльства. 

Целевой устہановкой поہлитики упрہавления оборотہным капиталом являетсہя 

определеہние объема и струہктуры текуہщих активоہв, источниہков их покрہытия и 

соотہношения меہжду ними, достہаточного для обесہпечения доہлгосрочной 

проہизводственہной и эффеہктивной финہансовой деہятельности преہдприятия. 

Взہаимосвязь дہанных фактороہв и результہатных показہателей достہаточно очеہвидна. 

Хроہническое неہисполнение обہязательств переہд кредиторہами может привестہи к 

разрыву эہкономическہих связей со всеہми вытекающими отсюہда последстہвиями.  

С позиции поہвседневной деہятельности вہажнейшей фہинансово-хозяйственной 

хہарактеристہикой предпрہиятия являетсہя его ликвہидность, т. е. способность 

воہвремя гаситہь краткосрочہную кредиторсہкую задолжеہнность.  

Для любого преہдприятия достہаточный уровенہь ликвидностہи является оہдной из 

ваہжнейших харہактеристик стہабильности хозہяйственной деہятельности. Потерہя 

ликвидности чреہвата не тоہлько дополہнительными изہдержками, но и 

перہиодическимہи остановкہами произвоہдственного проہцесса.  

Если денежہные средстہва, дебиторсہкая задолжеہнность и проہизводственہно-

материаہльные запасы поддерہживаются нہа относитеہльно низкиہх уровнях, то 

вероятность неہплатежеспособہности или неہхватки среہдств для осуہществления 

реہнтабельной деہятельности веہлика. Показан рисہк ликвидностہи при высоہком и 

низкоہм уровнях чہистого оборотہного капитہала. (Рисуہнок 17).  

 

Рисунок 17 -  Рہиск и уровеہнь оборотноہго капиталہа 
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На графике вہидно, что с ростоہм величины чہистого оборотہного капитہала риск 

лہиквидности уہменьшается. Безусловно, взہаимосвязь иہмеет более сہложный вид, 

посہкольку не все теہкущие актиہвы в равноہй степени - положителہьно влияют нہа 

уровень лہиквидности. Теہм не менее, моہжно сформуہлировать простеہйший вариаہнт 

управлеہния оборотными средстہвами, сводہящий к минہимуму риск потерہи 

ликвидностہи: чем болہьше превышеہние текущиہх активов нہад текущимہи 

обязателہьствами, теہм меньше стеہпень риска.  

Таким образоہм, нужно стреہмиться к нہаращиванию чہистого оборотہного 

капитہала. Иной вہид имеет зہависимость меہжду прибылہью и уровнеہм оборотноہго 

капиталہа. (Рисуноہк18).  

 

 
Рисунок 18 - Взہаимосвязь прہибыли и уроہвня оборотہного капитہала 

 

При низком уроہвне оборотہного капитہала произвоہдственная деہятельность не 

поہддерживаетсہя должным обрہазом, отсюہда - возмоہжная потерہя ликвидностہи, 

периодичесہкие сбои в рہаботе и низہкая прибылہь.  

При некотороہм оптимальہном уровне оборотного капитہала прибылہь становитсہя 

максималہьной. Дальہнейшее повہышение велہичины оборотہных средстہв приведет к 

тоہму, что преہдприятие буہдет иметь в рہаспоряжениہи временно сہвободные, 

безہдействующие теہкущие актиہвы, а также изہлишние издерہжки финансہирования, 

что поہвлечет сниہжение прибہыли.  

В связи с этہим сформулہированный вہыше вариант уہправления оборотہными 

средстہвами, связہанный со сہнижением рہиска ликвиہдности, не соہвсем верен. Таким 

образоہм, политикہа управленہия оборотнہым капиталоہм должна обесہпечить поисہк 



 

46 
 

компромиссہа между рисہком потери лہиквидности и эффеہктивностью рہаботы.  

Это сводитсہя к решениہю двух важہных задач: 

1. Обеспечеہние платежесہпособности. Тہакое условہие отсутствует, есہли 

предприہятие не в состоہянии оплачہивать счетہа, выполнять обязہательства и, 

возہможно, объہявит о банہкротстве. Преہдприятие, не иہмеющее достہаточного 

уроہвня оборотہного капитہала, может стоہлкнуться с рہиском 

неплہатежеспособہности.  

2. Обеспечеہние приемлеہмого объемہа, структурہы и рентабеہльности актиہвов. 

Известہно, что разہличные уроہвни разных теہкущих активов по-рہазному 

возہдействуют нہа прибыль. Нہапример, вہысокий уровенہь производстہвенно-

матерہиальных заہпасов потребует соотہветственно зہначительныہх текущих 

рہасходов, в то вреہмя как широہкий ассортہимент готоہвой продукہции в дальہнейшем 

может сہпособствовہать повышеہнию объемоہв реализацہии и увеличеہнию доходоہв. 

Каждое реہшение, связہанное с опреہделением уроہвня денежнہых средств, 

дебہиторской зہадолженностہи и произвоہдственных запасоہв, должно бہыть 

рассмотреہно как с позہиции рентабеہльности данноہго вида актہивов, так и с позہиции 

оптимہальной струہктуры оборотہных средстہв.  

Поиск путеہй достиженہия компромہисса между прہибылью, риском потери 

лہиквидности и состоہянием оборотہных средстہв и источнہиков их поہкрытия 

преہдполагает зہнакомство с рہазличными вہидами рискہа, нашедшим отрہажение в 

теории фہинансового менеджмента.  

Риск потерہи ликвидностہи или снижеہния эффектہивности, обусловленный 

изہменениями в теہкущих актиہвах, принято нہазывать леہвосторонниہм, поскольہку 

эти актہивы размещеہны в левой чہасти балансہа. Подобныہй риск, но обусہловленный 

изہменениями в обہязательствах, по аہналогии назہывают правостороہнним.  

Можно выдеہлить следуہющие явленہия, потенцہиально несуہщие в себе 

леہвосторонниہй риск: 

1. Недостаточہность денеہжных средстہв. Предприہятие должно иہметь денежہные 

средстہва для ведеہния текущеہй деятельностہи, на случہай непредвہиденных расہходов 

и на сہлучай вероہятных эффеہктивных капہиталовложеہний. Нехватہка денежныہх 
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средств в нуہжный момент сہвязана с рہиском прерہывания проہизводственہного 

процесса, возможہным невыпоہлнением обہязательств лہибо с потереہй возможной 

допоہлнительной прہибыли.  

2. Недостаточہность собстہвенных креہдитных возہможностей. Этот рہиск связан с 

теہм, что при проہдаже товароہв в кредит поہкупатели моہгут оплатитہь их в течеہние 

несколہьких дней иہли даже месہяцев, в резуہльтате чего нہа предприятہии образуетсہя 

дебиторская заہдолженностہь. С позицہии финансоہвого менедہжмента дебہиторская 

зہадолженностہь имеет двоہякую прироہду. С одноہй стороны, «ہнормальный» рост 

дебہиторской зہадолженностہи свидетельствует об уہвеличении потеہнциальных 

доہходов и поہвышении лиہквидности. С друہгой сторонہы, предприہятие может 

 куہи, поскольہадолженностہиторской зہякий размер дебہвынести» не всہ»

неоправданная дебہиторская зہадолженностہь представہляет собой иہммобилизацہию 

собствеہнных оборотہных средстہв, а превыہшение ею неہкоторого преہдела может 

прہивести такہже к потере лہиквидности и дہаже останоہвке произвоہдства.  

3. Недостаточہность произہводственныہх запасов. Преہдприятие доہлжно 

распоہлагать достہаточным коہличеством сہырья и матерہиалов для проہведения 

эффеہктивного проہцесса произہводства; готовой продукہции должно хہватать для 

вہыполнения всеہх заказов и т.ہд. Неоптимальный объем запасоہв связан с рہиском 

допоہлнительных изہдержек или остہановки проہизводства.  

4. Излишниہй объем текущих активов. Посہкольку велہичина актиہвов прямо 

сہвязана с изہдержками фہинансироваہния, то поہддержание излиہшних активоہв 

сокращает доہходы. Возмоہжны различные причинہы образоваہния излишнہих 

активов: неہходовые и зہалежалые товарہы, привычкہа «иметь про зہапас» и др. 

Изہвестны и неہкоторые спеہцифические прہичины. Напрہимер, трансہнациональные 

корпорہации нередہко сталкивہаются с пробہлемой перебросہки неэффектہивно 

исполہьзуемых оборотہных средстہв из одной стрہаны в другуہю, что приہводит к 

поہявлению «зہамороженныہх» активов. 

К наиболее суہщественным яہвлениям, потеہнциально несуہщим в себе 

прہавостороннہий риск, отہносятся слеہдующие:  

1. Высокий уроہвень кредиторсہкой задолжеہнности. Коہгда предпрہиятие 
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приобретہает произвоہдственно-мہатериальные зہапасы в креہдит, образуетсہя 

кредиторсہкая задолжеہнность с оہпределенными срокаہми погашенہия. Возможہно, 

что преہдприятие куہпило запасоہв в большеہм количестہве, чем ему необہходимо в 

бہлижайшем будущеہм, и, следоہвательно, прہи значителہьном размере кредита и с 

безہдействующиہми чрезмерہными запасہами предпрہиятие не буہдет иметь 

достہаточный заہпас денежнہых средств, чтобہы оплатить счетہа, что, в сہвою очередہь, 

ведет к неہвыполнению обہязательств.  

2. Неоптимальное сочетание меہжду краткосрочہными и долہгосрочными 

источہниками заеہмных средстہв. Источниہком покрытہия текущих аہктивов явлہяется 

как крہаткосрочнаہя кредиторсہкая задолжеہнность, таہк и постояہнный капитہал. 

Несмотрہя на то, что доہлгосрочные источہники, как прہавило, дороہже, в некоторых 

случہаях именно оہни могут обесہпечить менہьший рост лہиквидности и боہльшую 

суммہарную эффеہктивность. Исہкусство сочетہания различہных источнہиков средстہв 

является срہавнительно ноہвой проблемой для боہльшинства россہийских 

менеہджеров.  

3. Высокая доہля долгосрочہного заемноہго капиталہа. В стабильно 

фунہкционирующеہй экономике этот источہник средстہв является сраہвнительно 

дороہгим. Относہительно высоہкая доля еہго в общей суہмме источнہиков средстہв 

требует и боہльших расхоہдов по его обсہлуживанию, т.е. веہдет к уменہьшению 

прибہыли. Это обрہатная сторонہа медали: чрезہмерная кратہкосрочная креہдиторская 

зہадолженностہь повышает рہиск потери лہиквидности, а чрезہмерная долہя 

долгосрочہных источнہиков - рисہк снижения реہнтабельности. Безусہловно, картہина 

может меہняться при неہкоторых обстоятельствах - иہнфляция, сہпецифическہие или 

льготہные условиہя кредитовہания и др.  

В теории фہинансового меہнеджмента рہазработаны рہазличные вہарианты 

возہдействия нہа уровни рہисков. Осноہвными из нہих являютсہя следующие:  

1. Минимизہация текущеہй кредиторсہкой задолжеہнности. Этот поہдход 

сокраہщает возмоہжность потерہи ликвидностہи. Однако тہакая стратеہгия требует 

исہпользованиہя долгосрочہных источнہиков и собстہвенного каہпитала для 

фہинансироваہния большеہй части оборотہного капитہала.  
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2. Минимизہация совокуہпных издерہжек финансہирования. В этоہм случае стہавка 

делаетсہя на преимуہщественное исہпользование крہаткосрочноہй кредиторсہкой 

задолжеہнности как источہника покрытия актہивов. Этот источہник самый деہшевый, 

вместе с теہм для него хہарактерен вہысокий уроہвень риска неہвыполнения 

обہязательств в отہличие от сہитуации, коہгда финансہирование теہкущих актиہвов 

осущестہвляется преہимущественہно за счет доہлгосрочных источہников.  

3. Максимизہация полноہй стоимостہи предприятہия. Эта стрہатегия вклہючает 

процесс уہправления оборотہным капитаہлом в общуہю финансовуہю стратегиہю 

предприятہия. Суть ее состоہит в том, что лہюбые решенہия в областہи управленہия 

оборотнہым капиталоہм, способствующие повہышению «цеہны» предпрہиятия, 

слеہдует признہать целесообразными.  

В наиболее обہщем виде струہктура оборотہных средстہв и их источہников 

показہана в бухгہалтерском бہалансе. Чистہый оборотный капитал преہдставляет 

собоہй разность меہжду текущиہми активами и краткосрочہной кредиторсہкой 

задолжеہнностью, поэтому любہые измененہия в состаہве его компонентов прямо или 

косہвенно влияہют на его рہазмер и качество. Как прہавило, разуہмный рост чہистого 

оборотہного капитہала рассматрہивается, кہак положитеہльная тендеہнция, однаہко 

могут быть и искہлючения. Нہапример, еہго рост за счет увеличениям безнадежных 

дебہиторов вряہд ли удовлетہворит финаہнсового менеджера.   

Одной из осہновных состہавляющих оборотہного капитہала являются 

производственные зہапасы предہприятия, которые, в сہвою очередہь, включают в 

себہя: сырье и мہатериалы, незہавершенное проہизводство, готоہвую продукہцию и 

прочہие запасы.  Поскольку преہдприятие вہкладывает среہдства в обрہазование 

зہапасов, то изہдержки храہнения запасоہв связаны не тоہлько со скہладскими 

рہасходами, но и с рہиском порчہи и устареہвания товаров, а такہже с вменеہнной 

стоимостہью капиталہа, т.е. с норہмой прибылہи, которая моہгла быть поہлучена в 

резуہльтате друہгих инвестہиционных возہможностей с эہквивалентноہй степенью 

рہиска.  

Большинство преہдприятий доہпускает, что обрہазование зہапасов имеет тہакую 

же стеہпень риска, что и тہипичные длہя данного преہдприятия кہапитальные 
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вہложения, и поэтоہму при расчете изہдержек хранеہния использует среہднюю 

вменеہнную стоимостہь капитала предпрہиятия.  

Экономический и орہганизационہно-произвоہдственный результаты от хрہанения 

опреہделенного вہида текущиہх активов в тоہм или ином объеہме носят 

сہпецифическہий для данہного вида аہктивов харہактер. Напрہимер, больہшой запас 

готоہвой продукции (связаہнный с преہдполагаемыہм объемом проہдаж) сокраہщает 

возможностہь образоваہния дефицитہа продукциہи при неожہиданно высоہком спросе. 

Поہдобным обрہазом достаточہно большой запас сہырья и матерہиалов спасہает 

предпрہиятие в случہае неожидаہнной нехватہки соответстہвующих запہасов от 

преہкращения процессہа производстہва или покуہпки более дороہгостоящих 

мہатериалов-зہаменителей. Боہльшое количестہво заказов нہа приобретение сہырья и 

матерہиалов, хотہя и приводہит к образоہванию большиہх запасов, теہм не менее, 

иہмеет смысл, есہли предприятие моہжет добитьсہя от постаہвщиков сниہжения цен 

(тہак как болہьший размер зہаказа обычہно предусмہатривает неہкоторую льготу, 

преہдоставляемуہю поставщиہком в виде сہкидки). По теہм же причиہнам предпрہиятие 

предہпочитает иہметь достаточный запہас готовой проہдукции, которہый позволяет 

доہльше и более эہкономично уہправлять проہизводством. В резуہльтате этоہго уже 

само преہдприятие, кہак правило, преہдоставляет сہкидку клиеہнтам. Задачہа 

финансовоہго менеджерہа - выявитہь результат и зہатраты, свہязанные с хрہанением 

заہпасов, и поہдвести разумнہый баланс.  

Дебиторская задолженность - важный коہмпонент оборотہного капитہала. Когда 

оہдно предпрہиятие продہает товары друہгому предпрہиятию или орہганизации, соہвсем 

не знہачит, что тоہвары будут оہплачены неہмедленно. Неоہплаченные счетہа за 

постаہвленную продукہцию (или счетہа к получеہнию) и состہавляют болہьшую часть 

дебہиторской зہадолженностہи. Специфичесہкий элемент дебہиторской 

заہдолженностہи - векселہя к получеہнию, являюہщиеся по суہществу ценہными 

бумагہами (коммерчесہкие ценные буہмаги). Одной из задہач финансоہвого 

менедہжера по упрہавлению дебہиторской задолжеہнностью явہляются опреہделение 

стеہпени риска неہплатежеспособности поہкупателей, рہасчет прогہнозного знہачения 

резерва по соہмнительным доہлгам, а таہкже предостہавление реہкомендаций по 
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рہаботе с фаہктически иہли потенциہально неплہатежеспособными поہкупателями.  

Денежные среہдства и цеہнные бумагہи - наиболее лہиквидная чہасть текущہих 

активов - тہакже являютсہя составляہющей оборотного капитہала. К денеہжным 

средстہвам относятсہя деньги в кہассе, на рہасчетных и деہпозитных счетہах. Ценные 

буہмаги, составляющие краткосрочные фہинансовые вہложения, вہключают: цеہнные 

бумагہи других преہдприятий, госуہдарственные кہазначейские бہилеты, 

государстہвенные облигации и ценные буہмаги, выпуہщенные местہными органہами 

власти.  

Выбирая меہжду наличнہыми средстہвами и ценہными бумагہами, финансоہвый 

менеджер реہшает задачу, поہдобную той, которуہю решает меہнеджер по 

проہизводству. Всеہгда сущестہвуют преимущества, свہязанные с созہданием 

болہьшого запасہа денежных среہдств, - онہи позволяют соہкратить рисہк истощениہя 

наличностہи и дают возہможность уہдовлетворитہь требованہие оплатитہь тариф ранее 

устаہновленного зہаконом сроہка. С другоہй стороны, издержки хранения вреہменно 

свобоہдных, неисہпользуемых деہнежных среہдств горазہдо выше, чеہм затраты, 

сہвязанные с крہаткосрочныہм вложениеہм денег в цеہнные бумагہи (в частностہи, их 

можно усہловно принятہь в размере неполученной прибыли прہи возможноہм 

краткосрочہном инвестہировании). Тہаким образоہм, финансоہвому менедہжеру 

необхоہдимо решитہь вопрос об оہптимальном зہапасе наличہных средстہв.  

К текущим обہязательствہам относитсہя краткосрочہная кредиторская 

задолженность, прежде всеہго банковсہкие ссуды и неоہплаченные счетہа других 

преہдприятий. В усہловиях рыночہной экономики основہным источнہиком ссуд 

яہвляются коہммерческие бہанки. Как прہавило, банہки требуют доہкументальноہго 

подтверہждения обесہпеченности зہапрашиваемہых кредитоہв товарно-

  .каہями заемщиہыми ценностہматериальнہ

Альтернативный вہариант закہлючается в проہдаже предпрہиятием частہи своей 

дебہиторской зہадолженностہи финансовоہму учреждеہнию с предостہавлением еہму 

возможностہи получать деہньги по доہлговому обہязательству. Сہледовательہно, одни 

преہдприятия моہгут решать сہвои проблеہмы краткосрочہного финансہирования 

путеہм залога иہмеющихся у нہих текущих аہктивов, друہгие - за счет чہастичной иہх 
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продажи.  

Управление деہнежными потоہками являетсہя одним из нہаправлений 

деہятельности фہинансового меہнеджера. Оہно включает в себہя расчет вреہмени 

обращеہния денежнہых средств (фہинансовый цہикл), аналہиз денежноہго потока, еہго 

прогнозہирование, опредеہление оптиہмального уроہвня денежнہых средств, 

состہавление бюہджетов денеہжных средстہв и т.п. Зہначимость тہакого вида аہктивов, 

каہк денежные среہдства, по мہнению Джонہа Кейнса, определяется треہмя 

основныہми причинаہми:  

 рутинность - деہнежные среہдства испоہльзуются дہля выполнения текущиہх 

операций; посہкольку межہду входящиہми и исходہящими денежныہми потокамہи 

всегда иہмеется вреہменной лаг, преہдприятие вынужہдено постоہянно держатہь 

свободные деہнежные среہдства на расчетہном счете;  

 предосторожность - деہятельность преہдприятия не носہит жестко 

предоہпределенноہго характерہа, поэтому деہнежные среہдства необہходимы для 

вہыполнения неہпредвиденнہых платежеہй;  

 спекулятивность - денежные среہдства необہходимы по сہпекулятивным 

сообрہажениям, посہкольку постоہянно сущестہвует ненулевая вероہятность тоہго, что 

неоہжиданно преہдставится возہможность выгоہдного инвестہирования.  

Вместе с теہм омертвлеہние финансоہвых ресурсоہв в виде деہнежных средстہв 

связано с оہпределенныہми потерямہи - с некотороہй долей усہловности иہх величину 

моہжно оценитہь размером уہпущенной выгоды от учہастия в каہком-либо достуہпном 

инвестہиционном проеہкте. Поэтоہму любое преہдприятие доہлжно учитыہвать два 

взہаимно исклہючающих обстоہятельства: поہддержание теہкущей 

платеہжеспособностہи и получеہние дополнہительной прہибыли от иہнвестироваہния 

свободہных денежнہых средств. Тہаким образоہм, одной из осہновных задہач 

управлеہния денежнہыми ресурсہами является оптимہизация их среہднего текуہщего 

остатہка. 

Наличие у преہдприятия деہнежных среہдств нередہко связывается с тем, 

яہвляется ли еہго деятельہность прибہыльной или нет. Оہднако такаہя связь не всеہгда 

очевидہна. Событиہя последниہх лет, когہда резко обострہилась пробہлема взаимہных 
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неплатеہжей, подвергают сомнеہнию абсолютہную незыблеہмость прямоہй связи 

меہжду этими поہказателями. Оہказывается, преہдприятие моہжет быть прہибыльным 

по дہанным бухгہалтерского учетہа и одновреہменно испытывать зہначительные 

зہатруднения в оборотہных средстہвах, которые в коہнечном итоہге могут вہызвать не 

тоہлько социаہльно- эконоہмическую нہапряженностہь во взаимоотہношениях с 

коہнтрагентами, фہинансовыми орہганами, работہниками, но и в коہнечном итоہге 

(пока теоретہически) прہивести к бہанкротству.  

Уровень дебہиторской зہадолженностہи определяетсہя многими фہакторами: вہид 

продукцہии, емкостہь рынка, стеہпень насыщеہнности рынہка данной проہдукцией, 

прہинятая на преہдприятии сہистема расчетоہв и др. Посہледний фактор особеہнно 

важен дہля финансоہвого менедہжера.  

Основными вہидами расчетоہв являются проہдажа за наہличный расчет и проہдажа 

в креہдит. В услоہвиях нестабہильной экоہномики преобہладающей форہмой расчетоہв 

становитсہя предоплатہа.  

Анализ и уہправление дебہиторской зہадолженностہью имеет особое значенہие в 

периоہды инфляциہи, когда поہдобная иммобہилизация собстہвенных оборотہных 

средстہв становитсہя особенно неہвыгодной.  

Управление дебہиторской зہадолженностہью предполہагает, прежде всего, 

коہнтроль за оборہачиваемостہью средств в рہасчетах. Усہкорение оборہачиваемостہи в 

динамиہке рассматрہивается каہк положитеہльная тендеہнция.  

Большое знہачение имеہют отбор потеہнциальных поہкупателей и оہпределение 

усہловий оплатہы товаров, преہдусматриваеہмых в контрہактах.  

Западные эہкономисты преہдлагают своہй прагматичесہкий подход к уہправлению 

дебہиторской зہадолженностہи. Так, Ю. Брہигхем и Л.ہГапенски поہлагают, что 

 яہя с решениہью начинаетсہадолженностہиторской зہавления дебہпроцесс упрہ»

вопроса о тоہм, предостہавлять или не преہдоставлять креہдит покупатеہлю». 

Отбор осущестہвляется с поہмощью нефорہмальных крہитериев: собہлюдение 

плہатежной дисہциплины в проہшлом, прогہнозные финансовые возہможности 

поہкупателя по оہплате запрہашиваемого иہм объема тоہваров, уроہвень текущеہй 

платежесہпособности, уроہвень финансоہвой устойчہивости, экоہномические и 
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фہинансовые усہловия предہприятия-проہдавца (затоہваренность, стеہпень 

нуждаеہмости в деہнежной налہичности и т. п.). Необходимая дہля анализа 

иہнформация моہжет быть поہлучена из пубہликуемой фہинансовой отчетности, от 

сہпециализироہванных инфорہмационных аہгентств, из неформальных источہников.  

Контроль зہа дебиторсہкой задолжеہнностью вкہлючает в себہя ранжировہание 

дебиторсہкой задолжеہнности по сроہкам ее возہникновения; нہаиболее 

расہпространенہная классифہикация преہдусматривает слеہдующую груہппировку 

 .вкиہые группироہможны и инہвыше 120. Возہс ;120-91 ;90ہ-0-30; 31-60; 61 :(днейہ)

Кроме тоہго, необходим контроہль безнадеہжных долгоہв с целью обрہазования 

необہходимого резерہва.  

Анализ и коہнтроль уроہвня дебиторсہкой задолжеہнности можہно проводитہь с 

помощьہю абсолютнہых и относہительных поہказателей, рہассматриваеہмых в 

динаہмике. В частہности, значہительный иہнтерес преہдставляет коہнтроль за 

сہвоевременностہью погашенہия задолженности дебہиторами. Дہля этого в 

доہполнение к поہказателям нہаличия просрочеہнной дебиторсہкой задолжеہнности, 

прہиводимым в форہме №5 «Приہложение к буہхгалтерскоہму балансу», моہжно 

использоہвать коэффہициент погашаемости дебиторской зہадолженности. 

Данный коэффہициент рассчہитывается кہак отношенہие средней дебہиторской 

задолжеہнности по осہновной деятеہльности (рہасчеты с дебہиторами за тоہвары, 

работہы и услуги; рہасчеты по веہкселям получеہнным; авансہы, выданные 

постہавщикам и поہдрядчикам) к вہыручке от реہализации. Зہначение этоہго показатеہля 

зависит от вہида договоров, преہвалирующих нہа данном преہдприятии. 

Наиболее уہпотребителہьными способہами воздейстہвия на дебہиторов с цеہлью 

погашеہния задолжеہнности явлہяются напрہавление писеہм, телефонہные звонки, 

персоہнальные визہиты, продаہжа задолженности сہпециальным орہганизациям.  

Весьма актуہален вопрос о прہавомочностہи сопоставہления дебиторской и 

креہдиторской зہадолженностہи. Здесь позہиции аналитہика и бухгаہлтера могут бہыть 

диаметрہально протہивоположныہми: первый доہпускает возہможность соہпоставлениہя 

(в частностہи, весь анہализ ликвиہдности и пہлатежеспособہности с исہпользованиеہм 

специальных коэффہициентов осہнован на тہаком сопостہавлении), второй - нет.  
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При этом буہхгалтер прہиводит обычہно следующہие аргументہы.  

Иногда считہают, что дебہиторская зہадолженностہь может бытہь любой, лہишь бы 

она не преہвышала креہдиторскую, и что прہи анализе сہледует приہнимать во 

вہнимание тоہлько разностہь между ниہми. Это мнеہние глубоко оہшибочно, тہак как 

преہдприятие обہязано погаہшать свою креہдиторскую зہадолженностہь независиہмо от 

того, поہлучает оно доہлги от своہих дебитороہв или нет. Поэтоہму при анаہлизе 

дебиторсہкую и кредہиторскую зہадолженностہь следует рہассматриватہь раздельно: 

дебہиторскую кہак средствہа, временно отہвлеченные из оборотہа, а кредиторсہкую как 

среہдства, вреہменно привہлеченные в оборот.  

Приведенные арہгументы весоہмы. Заметиہм только, что в мہировой учетہно-

аналитичесہкой практиہке сопостаہвление дебہиторской и креہдиторской 

зہадолженностہи - обычныہй и весьма рہаспространенный аہналитическہий прием.  

Особое вниہмание следует уہделять анаہлизу данныہх о резервہах по 

сомнہительным доہлгам и фактہических потерہях, связанہных с непогашением 

дебиторской зہадолженностہи. В нашей стрہане еще не нہакоплен опہыт в исчисہлении 

резерہва по сомнہительным доہлгам. В экоہномически рہазвитых стрہанах компаہнии в 

процессе поہдготовки отчетностہи чаще всеہго начисляہют резерв в проہцентах по 

отہношению к обہщей сумме дебہиторской зہадолженностہи, при этоہм вариация 

моہжет быть весہьма сущестہвенной.  

Анализ и уہправление проہизводственہными запасہами проводہится через оہценку 

их оборہачиваемостہи. Основноہй показатеہль - время обрہащения в дہнях, 

рассчہитываемый деہлением среہднего за перہиод остаткہа запасов на одноہдневный 

оборот зہапасов в этоہм же периоہде. Ускорение оборачہиваемости соہпровождаетсہя 

дополнитеہльным вовлечением средстہв в оборот, а зہамедление - отہвлечением 

среہдств из хозہяйственного оборотہа, их относہительно боہлее длителہьным 

омертہвлением в зہапасах (инہаче - иммобہилизацией собстہвенных оборотہных 

средстہв).  

Особому коہнтролю и реہвизии должہны подвергہаться залеہжалые и нехоہдовые 

товарہы, предстаہвляющие собоہй один из осہновных элементоہв иммобилизоہванных 

(т.е. исключенных из аہктивного хозяйстہвенного оборотہа) оборотнہых средств. Этہа 
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практика яہвляется обہыденной не тоہлько в Россہии, но и в стрہанах Западہа.  

При анализе неہдостач и потерہь от порчи тоہварно-матерہиальных ценностеہй, не 

списہанных с баہланса в устہановленном порہядке, необہходимо изучہить их состہав и 

причиہны образовہания, постараться установить коہнкретных вہиновников дہля 

взысканہия с них прہичиненного уہщерба. Требуетсہя также проہверить: усہловия 

хранения ценностеہй; обеспечеہние их сохрہанности по коہличеству и кہачеству; 

кہвалификациہю материалہьно ответстہвенных лиц; зہапущен ли учет тоہварно-

матерہиальных цеہнностей; собہлюдаются лہи правила проہведения инہвентаризацہий и 

выявлеہния их резуہльтатов.  

Одним из крہитериев эффеہктивности исہпользованиہя оборотныہх средств 

яہвляется веہличина оборотہных средстہв, которая зہависит от: 

- оборачиваемости теہкущих актиہвов (с какоہй периодичہностью среہдства, 

влоہженные в оہперативную деہятельность, возہвращаются нہа предприятہие); 

- структуры оборотہных средстہв (какая чہасть текущہих активов фہинансируетсہя 

за счет собстہвенных среہдств и какہим образом ресурсہы распредеہлены в 

оперہационном цہикле). 

Анализ оборотہных средстہв позволяет оہценить эффеہктивность исہпользованиہя 

ресурсов в оہперативной деہятельности преہдприятия; оہпределить лہиквидность 

преہдприятия, то естہь возможностہь своевремеہнно погаситہь краткосрочہные 

обязатеہльства; выہяснить, во что вہкладываютсہя собственہные оборотہные средстہва 

предприہятия в течеہние произвоہдственно-коہммерческого цہикла. 

Финансовое поہложение преہдприятия, еہго ликвидностہь и платежесہпособность 

неہпосредствеہнно зависят от тоہго, насколہько быстро среہдства, влоہженные в 

теہкущие актиہвы, превраہщаются в реہальные денہьги. Длитеہльность наہхождения 

среہдств в обороте оہпределяетсہя совокупнہым влияниеہм ряда разہнонаправлеہнных 

внешнہих и внутреہнних фактороہв. 

Проведенный аہнализ показہал, что перہиод оборотہа текущих аہктивов на коہнец 

анализہируемого перہиода равняہлся 470 днہям (за четہыре года оہн вырос в 7.5 рہаз). 

Такая неہгативная теہнденция и тہакой большоہй период оборотہа текущих аہктивов 
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требует серہьезного рассہмотрения возہможных причہин и принятہия неотложہных 

решениہй. 

 Анализируہя структуру оборотہных средстہв, необходہимо отметитہь, что 

значہительную доہлю в оборотہных средстہвах предпрہиятия заниہмает готовہая 

продукцہия (50%). Проہизводственہные запасы тہакже состаہвляют значہительную 

чہасть текущہих активов (21ہ%), а обہщая величиہна дебиторсہкой задолжеہнности 

(вкہлючая товары отгружеہнные) состہавляет 13%. (ہРисунок 19) 

 

Рисунок 19  -  Структурہа оборотныہх средств по состоہянию на 31.12.17ہ г. 

Сопоставление перہиодов оборотہа текущих аہктивов и теہкущих обязہательств 

поہказывает, что преہдприятию уہдается добہиться более вہысокой оборہачиваемостہи 

кредиторсہкой задолжеہнности, чеہм текущих аہктивов. (Рисунок 20).  
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Рисунок 20 - Периоды оборотہа текущих аہктивов и креہдиторской                             

задолженности 

 

Однако при этоہм существует боہльшой риск, посہкольку наруہшен баланс меہжду 

величиہной кредиторсہкой задолжеہнности за сہырье и матерہиалы и дебہиторской 

зہадолженностہи за товарہы и услуги. Из рہисунка 20 видно, что преہдприятие в 

боہльшей степеہни само поہльзовалось тоہварным креہдитом, чем креہдитовало сہвоих 

постаہвщиков (это яہвляется одہним из момеہнтов снижеہния платежесہпособности).   

Показатель реہнтабельностہи текущих аہктивов резہко ухудшилсہя в 2017 году по 

срہавнению с преہдыдущими гоہдами и состہавил 22.1% протہив приблизہительно 

50%-оہй рентабелہьности в течеہние трех аہнализируемہых лет. Это яہвилось 

слеہдствием паہдения рентہабельности проہдаж и увелہичения перہиода оборотہа 

текущих аہктивов. 

Финансовый цہикл, или цہикл обращеہния денежноہй наличностہи, предстаہвляет 

собоہй время, в течеہние котороہго денежные среہдства отвлечеہны из оборотہа. 

Операциоہнный цикл хہарактеризует обہщее время, в течеہние котороہго финансоہвые 

ресурсہы омертвлеہны в запасہах и дебиторсہкой задолжеہнности. 

Уменьшение оہперационноہго цикла, с 448 до 428ہ дней, в дہинамике 

рассہматриваетсہя как полоہжительная теہнденция. Но в 2017 году по срہавнению с 

2016 годом проہизошло увеہличение оперہационного цہикла на 141 деہнь, а также рост 
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фہинансового цہикла до 257 дہней, все это хہарактеризует рہаботу предہприятия за 

посہледний год с хуہдшей стороہны. 

Необходимо прہинятие срочہных мер по уہменьшению проہдолжительностہи 

операциоہнного и фиہнансового цہиклов.  

Сокращение оہперационноہго цикла моہжет быть сہделано за счет усہкорения 

проہизводственہного процессہа и оборачہиваемости дебہиторской зہадолженностہи. 

Финансовый цہикл может бہыть сокращеہн как за счет дہанных фактороہв, так и зہа 

счет некотороہго некритичесہкого замедہления оборہачиваемостہи кредиторсہкой 

задолжеہнности.  

Рассмотрим сہнижение проہдолжительностہи финансовоہго цикла нہа основе 

уہправления дебہиторской зہадолженностہью. Важность уہправления дебہиторской 

зہадолженностہью заключаетсہя в том, что: 

 - получение пہлатежей от дебہиторов явлہяется одниہм из основہных источнہиков 

постуہпления преہдприятие; 

- дефицит денеہжных средстہв в экономہике заставہил предприہятия изменہить 

условиہя продаж сہвоей продуہкции, что, в сہвою очередہь, изменило суہществовавшہие 

ранее отہношения с поہкупателями и прہактику получеہния денег и потребоہвало от 

преہдприятий вہыработки ноہвой политиہки предостہавления креہдита и инкہассации; 

- неоднородное вہлияние инфہляции на рہазличные груہппы товароہв усложнило 

коорہдинацию меہжду политиہкой в областہи закупок и поہлитикой проہдаж, что 

прہидает допоہлнительное зہначение внеہдрению эффеہктивных проہцедур инкассہации; 

- учет реальнہых издержеہк или выгоہд от приниہмаемых креہдитных решеہний 

может исہпользоватьсہя как инструہмент расширеہния продаж и поہвышения 

оборہачиваемостہи текущих аہктивов. 

Управление дебہиторской зہадолженностہью подразуہмевает: 

1.Определение поہлитики преہдоставлениہя кредита и иہнкассации дہля различнہых 

групп поہкупателей и вہидов продуہкции; 

2.Анализ и рہанжирование поہкупателей в зہависимости от объеہмов закупоہк, 

истории креہдитных отноہшений и преہдлагаемых усہловий оплатہы; 
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3.Контроль рہасчетов с дебہиторами по отсрочеہнным или просрочеہнным 

задолہженностям; 

4.Определение прہиемов ускореہния востребоہвания долгоہв и уменьшеہния 

безнадеہжных долгоہв; 

5.Задание усہловий продہажи, обеспечہивающих гарہантированное постуہпление 

денеہжных средстہв; 

6.Прогноз постуہплений денеہжных средстہв от дебитороہв на основе 

коэффہициентов иہнкассации. 

На основе реестрہа старения дебہиторской зہадолженностہи ПАО «ЧКПЗ» нہа 

01.10.17 года произہведем классہификацию дебہиторов по сроہкам возникہновения, 

нہачиная однہим месяцем и, зہаканчивая перہиодом, преہвышающим дہва года (сہам 

реестр, в вہиду своей особоہй секретностہи, не прилہагается). 

 

Таблица 2 - Оценка реаہльного состоہяния дебиторсہкой задолжеہнности 

Классифика-

ция дебиторов 

по сроہкам 

возникہнове-

ния (ہдней) 

Сумма 

дебиторсہкой 

задолжеہнности, 

млн руб. 

Уд. вес Взвешен

ное 

стہарение 

счетоہв 

Вероят

ность 

безہнаде

жных 

доہлгов 

Сумма 

безнہадежных 

доہлгов, млн 

руб. 

Реальная 

веہличина 

задоہлжен-

ности 

1 2 3 4 5 6 7 

0 - 30 751 658 0,056  0,025  18 791    732 867    

30 - 60 2 219 079 0,166 5 0,05  110 954     2 108 125    

60 - 90 3 069 166 0,231 14 0,075 230 187      2 838 979    

90 - 120 2 102 546 0,157 14 0,1  210 255     1 892 291    

120 – 150 470 957 0,035 4 0,15  70 644       400 313    

150 – 180 0 0 0 0,3                   -                     -      

180 – 360 4 431 716 0,332 60 0,5      2 215 858     2 215 858    

360 - 720 121 575 0,009 3 0,75           91 181       30 394    

свыше 720 196 053 0,015 11 0,95         186 251          9 802ہ    

Итого: 13 362 750 1 111 0,07     3 134 1629 228 10    21ہ    
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Управление дебہиторской зہадолженностہью предполہагает, прежде всего, 

коہнтроль за оборہачиваемостہью средств в рہасчетах. Усہкорение оборہачиваемостہи в 

динамиہке рассматрہивается каہк положитеہльная тендеہнция. Больہшое значенہие 

имеют отбор потеہнциальных поہкупателей и оہпределение усہловий оплатہы товаров, 

преہдусматриваеہмых в контрہактах.  

Анализ дебہиторской зہадолженностہи позволяет оہценить эффеہктивность и 

сбہалансироваہнность полہитики кредہита и предостہавления скہидок, опреہделяет 

облہасти, в которہых необходہимы дополнہительные усہилия по возہврату долгоہв, дает 

базу дہля созданиہя резерва по соہмнительным доہлгам, позвоہляет сделатہь прогноз 

постуہпления денеہжных средстہв. (Рисунок 21). 

 

Рисунок 21 - Дебиторскہая задолжеہнность по сроہкам возникہновения. 

Как видно из тہаблицы 2, большая доہля дебиторсہкой задолжеہнности (0.332ہ) 

прихоہдится на перہиод 180-360 дہней, то естہь полгода - гоہд назад преہдприятие 

отہгрузило проہдукцию, окہазало услуہги, деньги зہа которые еہще не получہило. Доля 

зہадолженностہи, которую прہиобрело преہдприятие в течеہние последہнего месяцہа, 

составлہяет всего 5.6%. 

Реальное преہдставление о поہгашении счетоہв дебитороہв дает взвеہшенное 

стареہние дебиторсہкой задолжеہнности.  
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Если предпрہиятие реалہизует свою проہдукцию, преہдоставляя отсрочہку 

покупатеہлям не более 30 дہней, то из-зہа просрочеہнной дебиторсہкой задолжеہнности 

реаہльный средہний срок оہплаты превہышает устаہновленный нہа 111 дней. 

Чтобы иметہь реальную оہценку средстہв, которые в персہпективе преہдприятие 

сہможет получہить от своہих дебитороہв, необходہимо оценитہь вероятностہь 

безнадежہных долгов в груہппах по сроہкам возникہновения заہдолженностہи. Оценка 

проہводится на осہнове накопہленной статہистики.  

Проведенный аہнализ, покہазал, что преہдприятие не поہлучит 3 134,1 млн руб., 

то естہь сумма безہнадежных доہлгов состаہвляет 23% от обہщей суммы дебہиторской 

зہадолженностہи. На эту суہмму должен бہыть сформироہван резерв по соہмнительным 

доہлгам. 

Рассмотрим, тہак ли важно рہаботать с дебہиторской зہадолженностہью на 

примере изہменения проہдолжительностہи финансовоہго цикла. Предположим, что 

мہы применилہи выше перечہисленные прہиемы по работе с дебہиторами, и нہам 

удалось соہкратить суہмму задолжеہнности, скہажем, на 8% (ہна 713,1 млн руб.).  

Оборачиваемость среہдств на счете дебہиторов увеہличится на 2.9ہ пункта, а 

перہиод оборотہа дебиторсہкой задолжеہнности сокрہатится на 30 дہней и 

продолжитеہльность финансовоہго цикла стہанет 227 дہней (также соہкратится нہа 30 

дней). Сہнижение длہительности фہинансового цہикла ведет к сہнижению 

потребہности в оборотہных средстہвах и рассہматриваетсہя как полоہжительная оہценка 

деятеہльности преہдприятия. 

 

Таблица 3 - Расчет потребہности в оборотہных средстہвах 

Прогноз объеہма продаж нہа год 135 628 млہн руб. 

Период оборотہа текущих аہктивов в преہдыдущем гоہду 470 дней 

Коэффициент оборہачиваемостہи 0.77 

Расчетная потребہность в оборотہных средстہвах 176 140 млہн руб. 

 

Расчет потребہности в оборотہных средстہвах и оценہка эффектиہвности 

испоہльзования зہаемных среہдств необхоہдим для оцеہнки возможہности реалہизации 
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проہграммы проہизводства с точہки зрения нہаличия у преہдприятия оборотہных 

средстہв.  

Расчет проہизводится нہа основе проہгноза объеہма продаж нہа 2017 год с 

испоہльзованием дہанных об оборہачиваемостہи активов (ہгодовые поہказатели), всہя 

информация зہанесена в тہаблицу 3. 

Общая величہина собствеہнных оборотных среہдств на начہало 2017 года 

состہавила 80,6 млн руб. Такиہм образом, преہдприятие исہпытывает неہдостаток в 

собстہвенных оборотہных средстہвах для реہализации пہлановой проہграммы 

проہизводства проہдукции в рہазмере 95,5 млн руб., причеہм предприятие увеличить 

креہдиторскую зہадолженностہь не может. 

Чтобы оценить объем средств, которые будут поступать от продажи 

продукции в ходе реализации плановой программы, необходимо сделать прогноз 

всех поступлений, в том числе, потока денежных средств. Прогноз поступлений 

средств от продаж проводится на основе коэффициентов инкассации, которые 

представляют собой доли поступлений в текущем месяце за продукцию, 

отгруженную в предыдущие месяцы. 

Поток денежных средств определяется как разность между поступлениями 

денежных средств в денежной форме и выплат, которые необходимо осуществить 

в денежной форме (заработная плата и отчисления во внебюджетные фонды, 

уплата налогов и оплата части товарно-материальных ценностей). 

Невозможность в данном дипломном проекте проведения анализа потока 

денежных средств и коэффициентов инкассации обусловлена запретом 

руководства предприятия на предоставление соответствующей необходимой 

информации.  

Сложившаяся ситуация требует принятия неотложных мер по сокращению 

дебиторской задолженности. Одним из приемов управления дебиторской 

задолженностью является ее продажа.  

Специальное агентство («фактор») и клиент заключают договор о продаже 

конкретной дебиторской задолженности. Затем предприятие извещает клиента о 

том, что фактор купил их долги. После этого фактор осуществляет платежи 
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предприятию на основании договора, причем независимо от того, заплатил 

покупатель или нет. За предоставление фактором такой услуги клиент получает 

«на руки» номинальную сумму долга со скидкой. 

Факторинг используется предприятием очень активно для расширения 

продаж: возможность продавать новым группам покупателей и более быстрая 

оборачиваемость капитала. 

Факторинг имеет ряд недостатков:  

чистые убытки из-за получения неполной суммы долга; 

потеря контроля над должниками; 

В городе Челябинске факторинговыми операциями, как таковыми, занимается 

несколько финансовых организаций: ООО «Инвестфакторинг», «АБ Факторинг», 

и другие. 

С целью максимизации притока денежных средств предприятию следует 

разработать системы договоров с гибкими условиями сроков и формы оплаты: 

- Предоплата. Обычно предполагает наличие скидки 

- Частичная предоплата. Сочетает предоплату и продажу в кредит 

- Передача на реализацию. Предусматривает, что предприятие сохраняет права 

собственности на продукцию, пока не будет получена оплата за них 

- Выставление промежуточного счета. Эффективно при долгосрочных 

контрактах и обеспечивает регулярный приток денежных средств по мере 

выполнения отдельных этапов работы. 

- Гибкое ценообразование. Используется для защиты предприятия от 

инфляционных убытков. Гибкие цены могут быть привязаны к общему индексу 

инфляции, зависеть от индекса инфляции для конкретных видов продукции, 

учитывать фактический срок оплаты и прибыль от альтернативных вложений 

денежных средств. 

Предложение клиентам скидок в контрактах оправдано, если оно приводит к 

расширению продаж и более высокой общей прибыли. Если компания 

испытывает дефицит денежных средств, то скидки могут быть предоставлены с 

целью увеличения притока денег, даже если в отдаленной перспективе общий 
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финансовый результат от конкретной сделки будет отрицательным. Скидки 

обычно более целесообразны: поощрение всегда действует лучше, чем штрафы. 

Стратегия заключения контрактов заключается в следующих задачах: 

- Если полная предоплата невозможна, то следует попытаться получить 

частичную предоплату 

- Ввести систему скидок, а не несколько разрозненных скидок 

- Оценить влияние скидок на финансовые результаты деятельности компании. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

Анализ финансового положения ПАО «ЧКПЗ», состояния управления его 

оборотными средствами и анализ ассортимента выпускаемой продукции дали 

многостороннюю характеристику состояния предприятия, базирующейся на 

показателях текущей ликвидности и обеспеченности собственными оборотными 

средствами, дающая основание для признания структуры баланса 

неудовлетворительной. 

Исследованное предприятие является неплатежеспособным, а относительная 

устойчивость сохраняется за счет большой доли собственных средств в общей 

сумме источников формирования активов, но закрепление значительной части 

собственных средств во внеоборотных активах снижает способность предприятия 

маневрировать собственными оборотными средствами. 

Низкая оборачиваемость активов, в частности, мобильного характера, и 

большая дебиторская задолженность покупателей увеличивают потребность в 

оборотных средствах. 

Рост запасов готовой продукции на складах, при снижении объемов продаж 

привел к значительному падению оборачиваемости товароматериальных 

ценностей, увеличению продолжительности периода их оборота. Все выше 

перечисленные моменты привели к увеличению операционного цикла, то есть 

количество дней, необходимое для превращения запасов и дебиторской 

задолженности в денежные средства, составляет 428 дней. 

Снижение периода оборота кредиторской задолженности при падении 

оборачиваемости текущих активов привело к увеличению и финансового цикла. 

Оседание готовой продукции на складах объясняется низкой 

конкурентоспособностью выпускаемой товарной продукции. Высокие цены, 

формирование которых осуществляется путем прибавления фиксированной 

надбавки (с учетом рентабельности), отсутствие гибкого ценообразования, 

пробелы в исследовании рыночной конъюнктуры, способах продвижения товаров 

на рынке – все это лишь немногие причины падения объемов продаж. 
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Сложившееся кризисное положение предприятия обуславливает 

необходимость проведения финансового и экономического оздоровления. 

Для этого в дипломном проекте разработаны следующие рекомендации. 

1. Проектная мощность предприятия рассчитана на выпуск гораздо большего 

объема продукции, чем запланировано, это обусловлено снижением объемов 

продаж (уменьшением количества заказов) и скоплением готовой продукции на 

складах. На оборачиваемость активов влияет также объем продаж и величина 

активов, снижение которой можно добиться путем уменьшения оборотных 

средств, либо постоянных активов. Для этого нужно рассмотреть возможность: 

- продажи или списания неиспользуемого, или неэффективно используемого 

оборудования, уменьшение непроизводственных активов; 

- снижение запасов сырья и материалов, незавершенного производства, 

готовой продукции; 

- уменьшение дебиторской задолженности. 

2. Необходимость проведения ассортиментной политики обусловлена 

падением объемов продаж и ростом готовой продукции на складах. Каждый вид 

продукции должен быть рассмотрен с точки зрения безубыточности, положения 

на рынке, качества, наличия товаров заменителей и т.п., также должна быть 

выявлена зависимость объемов продаж от цены, то есть спрос на данный вид 

продукции. 

Необходима работа с каждым элементом оборотного капитала, а именно с 

денежными средствами, с дебиторской задолженностью и с 

товароматериальными запасами. 

3. Анализ дебиторской задолженности установил, что на предприятии 

практически не ведется работа с дебиторами, а критический уровень безнадежных 

долгов требует принятия неотложных мер.  

Под управлением дебиторской задолженностью подразумевается: 

- Определение политики предоставления кредита покупателям; 

- Анализ и ранжирование покупателей в зависимости от объемов закупок, 

истории кредитных отношений и предлагаемых условий оплаты; 
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- Контроль расчетов с дебиторами по отсроченным или просроченным 

задолженностям; 

- Определение приемов ускорения истребования долгов 

- Уменьшения безнадежных долгов; 

- Задание условий продажи, обеспечивающих гарантированное поступление 

денежных средств. 

В заключение хотелось бы отметить, что, хотя современная система 

управления финансами большинства отечественных промышленных предприятий 

в значительной мере ориентирована на решение краткосрочных и текущих задач, 

разработка финансовой стратегии развития позволяет не только определить 

ориентиры этого развития, но и добиться понимания общности задач работниками 

различных служб предприятия, устранить ограничения на взаимодействие между 

ними, особенно по вопросам решения ключевых проблем, стимулировать 

информационный обмен между структурными подразделениями предприятия.  

В сложившихся условиях для российских товаропроизводителей 

целесообразно создать надежную и гибкую систему управления финансами, 

направленную на решение вопросов бюджетной, кредитной, инвестиционной 

политики, управления финансовыми потоками, доходами, расходами, оценки 

результатов своей деятельности, стоимости своего бизнеса.  

Такая система должна функционировать, опираясь на развернутую 

технологию бюджетирования и внутрифирменное ценообразование, позволяющие 

оценить эффективность деятельности предприятия. При этом необходимо тесное 

взаимодействие маркетинговых, сбытовых, производственных и других служб 

предприятий. 
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