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Введение
Как известно, в настоящее время в России первостепенной целью бизнес-планирования является привлечение для участия в проекте потенциальных инвесторов и партнеров. Результатом бизнес-планирования является бизнес-план, основная задача которого заключается в обосновании концепции предпринимательского предложения, технической возможности и экономической целесообразности бизнеса. При его составлении учитываются основные факторы, влияющие на возможность успешного функционирования организации на рынке. 
Актуальность разработки этого документа основывается на том, что в рыночной  экономике бизнес-план выступает как основа бизнес-предложения при переговорах с возможными инвесторами и будущими партнерами.
Цель курсовой работы – составление финансового раздела бизнес-плана вновь образуемого промышленного предприятия, оценка экономической эффективности бизнес-плана как инвестиционного проекта, прогнозирование финансовых результатов деятельности предприятия при реализации бизнес-плана.
Для достижения цели были поставлены следующие задачи:
· составить предварительный бизнес-план;
· произвести итерацию расчетов;
· спланировать денежные потоки;
· провести анализ безубыточности;
· оценить эффективность инвестиций;
· составить план финансовых результатов.
Для разработки бизнес-плана используется метод параллельного прогнозирования основных групп данных, а также сопоставления и корректировки полученных данных.


Реферативная часть
В условиях современной рыночной экономики существует множество вариантов бизнес-плана по форме, содержанию, структуре и т.д. Наибольшие различия наблюдаются в рамках модификаций бизнес-планов в зависимости от назначения: по бизнес-линиям (продукция, работы, услуги, технические решения), а также по предприятию в целом (новому или действующему).
Типовая структура бизнес-плана содержит следующие разделы:
1. Резюме
2. Описание предприятия, отрасли
3. Анализ рынка и конкуренции
4. Описание продукта
5. План маркетинга
6. Производственный план
7. Организационный план
8. Оценка риска и разработка мероприятий по его снижению
9. Финансовый план
10. Приложения
Первый раздел – Резюме. Резюме, или описание проекта, - это сжатый обзор информации о планируемом бизнесе и целях, которые ставит перед собой предприниматель. Он включает в себя основные идеи бизнес-плана. Составляется в последнюю очередь, при этом текст обычно составляется из ключевых фраз других разделов документа. Объем – не более 3 страниц.
Второй раздел – Описание предприятия и отрасли. Для развернутого описания предприятия необходимо указать полное и сокращенное наименование организации, ее реквизиты; инициаторов проекта; организационно-правовую форму; размер уставного капитала; учредителей организации и их доли; характеристики менеджеров высшего звена; основной вид деятельности; формулировку миссии; оценку сильных и слабых сторон конкурентов и собственной организации.
Характеризуя отрасль, описывается специфика отрасли,  современное состояние и перспективы ее развития, технологическая изменчивость, наукоемкость, капиталоемкость, ресурсоемкость, уровень монополизма, тенденция роста отраслевого рынка, приводятся любые отраслевые тенденции.
Раздел 3 – Анализ рынка и конкуренции. Анализ рынка предполагает определение планируемых рынков, на которых будет действовать организация, целевых сегментов по каждому виду товара, выявление факторов, влияющие на изменение потребности в производимых товарах, а также изучение поведения покупателя. Исходя из полученной информации, оценивается потенциальная емкость рынка, а также потенциальный и реальный объем продаж.
Анализируя конкурентов, следует оценить их преимущества и недостатки, степень влияния на рынок сбыта, а также лояльность их клиентов.
Раздел 4 – Описание продукта. Для написания данного раздела товар рассматривается с позиций потребителя, производится его комплексная оценка, обосновывается необходимость совершенствования продукта. Приводятся следующие сведения: область применения; какую потребность удовлетворяет; второстепенные области применения; показатели качества (долговечность, надежность, простота и безопасность эксплуатации и ремонта, процент брака и др.); внешнее оформление и упаковка; патентная защищенность; описание преимуществ планируемого к производству продукта; сильные и слабые стороны товара;  сравнение с другими товарами; основные направления совершенствования продукции.
Раздел  5 – План маркетинга - один из наиболее важных разделов. После тщательного анализа может стать ясно, имеет ли смысл заниматься данным видом деятельности или нет.
Основными задачами маркетингового анализа являются: 
· изучение платежеспособного спроса на продукцию, обоснование планов производства и реализации продукции соответствующего объема и ассортимента;
· анализ факторов, формирующих эластичность спроса, и оценка степени риска невостребованности продукции;
· оценка конкурентоспособности продукции и изыскание резервов ее повышения;
· разработка стратегии, тактики, методов и средств формирования спроса и стимулирования сбыта продукции;
· оценка эффективности производства и сбыта продукции.
Основная цель маркетингового анализа состоит в изучении спроса на продукцию и в формировании прогнозного портфеля заказов.
Раздел 6 – Производственный план. Цель – показать, что организация в состоянии производить необходимое количество продукции в нужные сроки и с требуемым качеством. В производственном плане дается описание выбираемого для проекта местоположения, требуемых производственных площадей и помещений, технологий и оборудования, необходимых материальных и людских ресурсов, а также энергетического и инженерного обеспечения. Определяется производственная программа, производственная мощность, а также пропускная способность оборудования. Формируется себестоимость готовой продукции.
Раздел 7 – Организационный план. Раздел включает в себя определение организационной структуры, а именно, ключевых должностей и лиц, которые их займут. Описание прав и обязанностей каждого члена команды управления. Определение численности сотрудников, сроков и режима их работы, предполагаемый размер оплаты труда.
[bookmark: _Toc350252964]Раздел 8 - Оценка риска и разработка мероприятий по его снижению. Задача этого раздела состоит в том, чтобы указать будущим инвесторам и кредиторам на возможные риски при реализации проекта, а также на методы защиты от их влияния. Для написания данного раздела необходимо выяснить возможные риски с указанием вероятности их возникновения и сформировать организационные мероприятия по их профилактике и нейтрализации.  Для написания данного раздела необходимо выяснить возможные риски с указанием вероятности их возникновения и сформировать организационные мероприятия по их профилактике и нейтрализации.
Глубина анализа зависит от конкретного вида деятельности, а также от величины проекта.
Обязательным в разделе бизнес-плана, описывающего риски, является подраздел «Гарантии партнерам и инвесторам». Как правило, используются следующие:
-	гарантии федеральных, региональных или местных органов власти;
-	страхование;
-	залог активов (недвижимость, ценные бумаги и др.);
-	банковские гарантии;
-	передача прав;
-	товарные гарантии (готовой продукции).
	Раздел 9 – Финансовый план. В этом разделе приводятся расчеты всех затрат и доходов, оговоренных в предыдущих разделах бизнес-плана, а также делаются выводы о прибыльности или убыточности предлагаемого проекта. Основными финансовыми документами, представленными в данном разделе являются отчет о движении денежных средств;  отчет о прибыли и убытках; прогнозный баланс.
Прогнозный баланс отражает финансовое состояние предприятия в определенный момент времени и состоит из двух частей: актива и пассива, суммарные значения которых должны быть равны между собой.
При расчете в текущих ценах необходимо учитывать инфляцию конкретную в определенном регионе, определяемую на базе статистических данных за последние 6 месяцев.
 После определения финансово-экономических нормативов рассчитываются расходы на персонал, переменные и постоянные издержки, определяется смета затрат на проект. Далее проводится калькуляция себестоимости продукции, на основе которой составляется график безубыточности. 
Составляется отчет о прибылях и убытках, который отражает операционную деятельность предприятия и показывает покрытие производственных затрат доходами от реализации произведенной продукции или услуг, полученную прибыль.
Формируется отчет о движении денежных средств – основной документ, предназначенный для определения потребности в капитале, выработки стратегии финансирования предприятия, а также оценки эффективности использования капитала. Он состоит из трех частей: потока реальных денег от операционной, инвестиционной и финансовой деятельности.
На основании данных приведенных финансовых отчетов необходимо рассчитать финансовые коэффициенты, которые характеризуют надежность и прибыльность предприятия.
Весьма важными для понимания реализуемости инвестиционного проекта является подраздел финансового плана «источники, пути, размер, условия и сроки привлечения необходимого капитала». Потребность в капитале определяется на основании данных отчета о движении денежных средств.
Раздел 10 – Приложения. В приложения выносятся все документы, не вошедшие в бизнес-план из-за большого объема, а также иллюстрации, схемы и таблицы, позволяющие наиболее полно оценить информацию, представленную в документе.


Описание бизнес-ситуации
Два предпринимателя решают создать предприятие по производству пластмассы. Результаты анализа рынка дают основание характеризовать его как перспективный проект, поскольку продукция пользуется повышенным спросом, который в среднесрочной перспективе будет оставаться достаточно большим.
Объем реализации установлен исходя из номинальной производственной мощности, соответствующей производительности оборудования по обработке пластмассы (1410 тонн в год). Однако потребуется время, чтобы освоить производственный процесс, загрузить мощности, наладить связи с поставщиками и потребителями. Предприниматели предполагают, что смогут достичь полной производственной мощности на третьем году реализации проекта, включая промежуточные этапы:
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	470 тонн
	940 тонн
	1410 тонн



Необходимо рассмотреть (возможности) финансовые показатели предприятия в первые годы его деятельности. С этой целью составляют предварительный бизнес-план.
[bookmark: _Toc350252965]Составление предварительного бизнес-плана
Базовые предположения и допущения:
– цены на продукцию на рынке будут оставаться неизменными на уровне 1 тыс. ДЕ за тонну;
– стоимость оборудования (одной установки) – 142,5 тыс. ДЕ. Износ оборудования начисляется в размере 20 % в год;
– строительство здания, где предполагается размещение оборудования и управленческого персонала потребует 48,45 тыс. ДЕ. Износ здания – 5 % в год;
– земельный участок, на котором будет располагаться здание, стоит 2000 тыс. ДЕ. Площадь земельного участка позволит осуществить расширение производства. Ставка земельного налога равна 1,5 % от кадастровой стоимости земельного участка;
– начальная партия материалов приобретается на 65,55 тыс. ДЕ;
– на текущем счете предприятия должно находиться 28,5 тыс. ДЕ (наличность);
– начальные инвестиционные расходы будут осуществляться за счет акционерного капитала предпринимателей, равного 199,5 тыс. ДЕ;
– банковский кредит – 85,5 тыс. ДЕ. Его обеспечением служат здание и оборудование. Ставка за кредит – 12 % годовых. Возврат кредита – в конце пятого года работы предприятия. Рассмотрим, сможет ли предприятие с такой исходной структурой выжить в первые годы своей деятельности.
Шаг 1 Составление начального баланса активов и пассивов (таблица 1).
Таблица 1 – Начальный баланс активов и пассивов
	Активы
	
	
	Пассивы
	
	

	
	%
	Тыс. ДЕ
	
	%
	Тыс. ДЕ

	Наличность
	10
	28,5
	Банковский кредит
	30
	85,5

	Материальные запасы и затраты
	23
	65,55
	Акционерный капитал
	70
	199,5

	Оборудование
	50
	142,5
	
	
	

	Здание 
	17
	48,45
	
	
	

	Всего
	100
	285
	Всего
	100
	285



Шаг 2 Составление штатного расписания. 
Ожидается, что на третьем году штатное расписание предусматривает: 3 менеджера; 5 рабочих, в том числе 4 оператора по обслуживанию установки и 2 вспомогательных рабочих; 2 технических специалиста; 3 специалиста по маркетингу. В течение первых двух лет даже менеджеры не смогут работать полный рабочий день. Занятость исполнителей и расчет издержек на персонал показаны в таблице 2.

Таблица 2 – Издержки на персонал
	Состав 
персонала
	Издержки за год, тыс. ДЕ
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Менеджеры

Рабочие:
– операторы
– вспомогательные
Техн. специалисты
Маркетологи
	30


18
12
15
20
	1 × 30 = 30


2 × 18 = 36
–
1 × 15 = 15
2 × 20 = 40
	2 × 30 = 60


2 × 18 = 36
1 × 12 = 12
1 × 15 = 15
2 × 20 = 40
	3 × 30 = 90


4 × 18 = 72
2 × 12 = 24
2 × 15 = 30
3 × 20 = 60

	ИТОГО
	
	121
	163
	276



Шаг 3 Расчет издержек на производство и реализацию продукции.
Издержки на производство и реализацию продукции определяются исходя из условий, приведенных в таблице 3.
Таблица 3 – Условия для расчета издержек на производство и реализацию продукции
	Переменные издержки включают стоимость материальных затрат 
(без НДС)
	45 % выручки от реализации (ВР) 
без НДС

	Операционные (общие переменные) издержки
	6 % ВР (без НДС); их сумма 
возрастает не прямо пропорционально объему производства, 
а с поправочным коэффициентом 0,8

	Амортизация оборудования
	20 % первоначальной стоимости 
оборудования

	Амортизация зданий
	5 % первоначальной стоимости здания

	Торгово-административные 
издержки
	15 % ВР (без НДС); их сумма 
увеличивается с ростом объема 
производства в первые годы
(2–3-й годы) становления предприятия 
с поправкой 0,6



Расчет издержек на производство и реализацию продукции представлен в таблице 4.

Таблица 4 – Расчет издержек на производство и реализацию продукции, тыс. ДЕ
	Издержки
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Переменные 
издержки
	0,45 × 470 = 211,5
	0,45 × 940 = 423 
	0,45 × 1410 = 634,5

	Операционные 
издержки
	0,06 × 470 = 28,2
	0,06 × 940 × 0,8 = 45,12
	0,06 × 1410 × 0,8 =  =67,68

	Амортизация 
оборудования 
и зданий
	0,2 × 142,5 + 0,05 
× 48,45 = 30,9
	0,2 × 142,5 + 0,05 
× 48,45 = 30,9
	0,2 × 142,5 + 0,05 
× 48,45 = 30,9

	Торгово-административные
издержки
	0,15 × 470 = 70,5
	0,15 × 940 × 0,6 = 84,6
	0,15 × 1410 × 0,6 =  =126,9

	ИТОГО
	341,12
	583,64
	860



Шаг 4 Расчет налогов производится согласно Налоговому кодексу РФ в соответствии со ставками налогов (таблица 5).
Таблица 5 – Ставки налогов, %
	Виды налогов
	Ставка
	Объект налогообложения

	Налоги, включаемые 
в себестоимость:
– страховые взносы
– земельный

Налоги, выплачиваемые 
из прибыли:
– на прибыль
– на имущество
	

30
1,5



20
2,2
	

Фонд оплаты труда
Кадастровая стоимость земли



Налогооблагаемая прибыль
Среднегодовая стоимость имущества, признаваемого объектом налогообложения 



Расчет суммы налогов и составление предварительного плана по прибыли представлен в таблицах 6–8.
Таблица 6 – Расчет суммы налогов, включаемых в себестоимость, тыс. ДЕ

	Налоги
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Страховые взносы
	0,3 × 121 = 36,3
	0,3 × 163 = 48,90
	0,3 × 276 = 82,8

	Земельный налог
	0,015 × 2000 = 30
	0,015 × 2000 = 30
	0,015 × 2000 = 30

	Всего 
	66,3
	78,90
	112,8



Шаг 5 Составление предварительного плана по прибыли. 
Полученные результаты позволяют сделать предварительную оценку суммы дохода до уровня прибыли, облагаемой налогом 
(см. таблица 7).
Таблица 7 – Предварительный план по прибыли, тыс. ДЕ
	Показатели
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	ВР (без НДС)
	470
	940
	1410

	Переменные издержки
	211,5
	423
	634,5

	ВР за вычетом переменных издержек
	258,5
	517
	775,5

	издержки на персонал
	121
	163
	276

	операционные издержки
	28,2
	45,12
	67,68

	амортизационные отчисления
	30,9
	30,9
	30,9

	торгово-административные издержки
	70,5
	84,6
	126,9

	налоги, включаемые в себестоимость
	66,3
	78,9
	112,8

	Прибыль от реализации
	-58,4
	114,5
	161,2

	Проценты за кредит
	10,26
	10,26
	10,26

	Прибыль, облагаемая налогом
	-68,7
	104,2
	150,9



Таблица 8 – Расчет суммы налогов, выплачиваемых из прибыли, тыс. ДЕ
	Налоги
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Налог 
на прибыль
	0
	(104,2– 68,7) × 0,2 = =7,1
	150,9 × 0,2 = 30,19

	Налог 
на имущество
	(190,95 + (190,95-30,9))  × 0,5 × × 0,022 = 3,86
	(160,05 + 129,15) × 
× 0,5 × 0,022 = 3,18
	(129,15 + 98,25) × 
× 0,5 × 0,022 = 2,5

	Всего 
	3,86
	10,28
	32,69



Шаг 6 Увязка плана по прибыли с балансом.
Предварительно рассчитывают сумму чистых текущих активов (без денежных средств), используя условия, приведенные в таблице 9.
Таблица 9 – Условия для расчета суммы чистых текущих активов
	Дебиторская задолженность
	15 % ВР текущего года

	Производственные запасы
	20 % от ожидаемого объема материальных затрат в наступающем году

	Кредиторская задолженность
	75 % производственных запасов 
на конец года

	Остаток денежных средств 
на расчетном счете предприятия
	не должен опускаться ниже 
10 тыс. ДЕ


Проведем расчет чистых текущих активов (таблица 10).
Таблица 10 – Расчет чистых текущих активов (без денежных средств), тыс. ДЕ.
	Текущие активы
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	Дебиторская 
задолженность
	0,15 × 470 = 70,5
	0, 15 × 940 = 141
	0,15 × 1410 = 211,5

	+ производственные запасы
	0,20 × 423 = 84,6
	0,2 × 634,5 = 126,9
	0,2 × 634,5= 126,9

	– кредиторская 
задолженность
	0,75 × 84,6 = 63,45
	0,75 × 126,9 = 95,18
	0,75 × 126,9 = 95,18

	Всего
	91,65
	172,73
	243,23



Далее увязывают план по прибыли (таблица 7) с балансом в таблице 11.
Таблица 11 – Производственная деятельность по годам (исходный план, суммы указаны на конец года, тыс. ДЕ)
	Показатели
	0-й год
	1-й год
	2-й год
	3-й год

	План по прибыли

	ВР (без НДС)
	
	470,00
	940,00
	1410,00

	Переменные издержки
	
	211,50
	423,00
	634,50

	ВР за вычетом переменных издержек
	
	258,50
	517,00
	775,50

	Издержки на персонал
	
	121,00
	163,00
	276,00

	Операционные издержки
	
	28,20
	45,12
	67,68

	Амортизационные отчисления
	
	30,92
	30,92
	30,92

	Торгово-административные издержки
	
	70,50
	84,60
	126,90

	Налоги, включаемые в себестоимость
	
	66,30
	78,90
	112,80

	Прибыль от реализации
	
	-58,42
	114,46
	161,20

	Проценты за кредит
	
	10,26
	10,26
	10,26

	Налогооблагаемая прибыль
	
	-68,68
	104,20
	150,94

	Налоги, выплачиваемые из прибыли
	
	3,86
	10,28
	32,69

	Чистая прибыль
	
	-72,54
	93,91
	118,25

	Баланс активов и пассивов

	ПАССИВЫ
	
	
	
	

	Банковский кредит
	85,50
	85,50
	85,50
	85,50

	Акционерный капитал
	199,50
	199,50
	199,50
	199,50

	Нераспределенная прибыль
	
	-72,54
	21,37
	139,62

	Всего пассивы
	285,00
	212,46
	306,37
	424,62

	Продолжение таблицы 11


	АКТИВЫ
	
	
	
	

	Наличность
	28,50
	-39,22
	-1,28
	66,90

	Другие текущие активы
	65,55
	91,65
	172,73
	243,23

	Оборудование
	142,50
	114,00
	91,20
	72,96

	Здания
	48,45
	46,03
	43,73
	41,54

	Всего активы
	285,00
	212,46
	306,37
	424,62



Результаты расчетов показывают, что начальный бизнес-план не приемлем, поскольку сумма наличности отрицательна. Предприниматели должны искать другое решение. 
[bookmark: _Toc350252966]

Итерация расчетов
Следующий этап требует многократного внесения изменений. При этом ориентирами служат минимально необходимый объем денежных средств и уровень доходности предприятия.
Решить финансовую проблему в условиях бизнес-ситуации можно различными путями:
1) с самого начала предусмотреть частное размещение акций (среди родственников, друзей, персонала) на сумму недостающей наличности с учетом ее запаса на текущем счете предприятия (70 тыс. ДЕ);
2) использовать краткосрочные займы, обеспечением которых могут служить материальные (производственные) запасы (до 70 тыс. ДЕ);
3) предусмотреть дополнительный заем в конце третьего года 
в размере 142,5 тыс. ДЕ под 14 % годовых при условии, что к тому времени план будет полностью выполнен. Заем пойдет на приобретение дополнительного комплекта оборудования, что позволит удвоить производственную мощность. Начисление амортизации начнется 
с четвертого года. На полную мощность предприятие должно выйти через пять лет. План выхода на полную мощность показан в таблице 12.
Таблица 12 – Пересмотренные оценки объема реализации, тыс. ДЕ
	Показатели
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год

	ВР (без НДС)
	470
	940
	1410
	2400
	2820

	Переменные 
издержки 
	211,5
	423
	634,5
	1080
	1269



Предприниматели полагают начать погашение банковского кредита и выплату дивидендов с четвертого года, направляя на эту выплату 40 % чистой прибыли (60 % чистой прибыли реинвестируется).

Начиная с пятого года, заработная плата менеджеров возрастет до 50 тыс. ДЕ за год. 
Распределение издержек на персонал показано в таблице 13.
Для обслуживания еще одной установки потребуется дополнительно 4 оператора и один вспомогательный рабочий; численность технических специалистов увеличится на одного человека, специалистов по маркетингу – на два.
Таблица 13 – Пересмотренный план по издержкам на персонал
	Состав
персонала
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год

	Менеджеры
Рабочие:
– операторы
– вспомогательные
Техн. 
специалисты
Маркетологи
	1 × 30 = 30

2 × 18 = 36
–

1 × 15 = 15
2 × 20 = 40
	2 × 30 = 60

2 × 18 = 36
1 × 12 = 12

1 × 15 = 15
2 × 20 = 40
	3 × 30 = 90

4 × 18 = 72
2 × 12 = 24

2 × 15 = 30
3 × 20 = 60
	3 × 30 = 90

8 ×18 = 144
2 × 12 = 24

3 ×15 = 45
4 × 20 = 80
	3 × 50 = 150

8 × 18 = 144
2 × 12 = 24

3 × 15 = 45
4 × 20 = 80

	ИТОГО
	121
	163
	276
	383
	443



Пересматриваются также издержки на производство и реализацию продукции, план по текущим активам (таблица 14), налоги (таблица 15), и составляется новый план выхода предприятия на полную мощность (таблица 16).


Таблица 14 – Пересмотренная оценка текущих активов (без учета наличности), тыс. ДЕ
	Текущие
активы
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год

	Дебиторская задолженность
	0,15 × 470 =
= 70,5
	0,15 × 940 =
= 141
	0,15 × 1410 =
= 211,5
	0,15 × 2400 =
= 360
	0,15 × 2820 =
= 423

	+ производственные запасы
	0,2 × 423 =
= 84,6
	0,2 × 634,5 =
=126,9
	0,2 × 1080 =
= 216
	0,2 × 1269 =
= 253,8
	0,2 × 1269 =
= 253,8

	– кредиторская задолженность
	0,75 × 84,6 = 
= 63,45
	0,75 × 126,9 =
= 95,18
	0,75 × 216 =
= 162
	0,75 × 253,8 
= 190,35
	0,75 × 253,8 =
= 190,35

	Всего
	91,65
	172,73
	265,50
	423,45
	486,45


	
Таблица 15 – Пересчет сумм налогов, тыс. ДЕ
	Налоги
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год

	Страховые взносы
	36,30
	48,90
	82,80
	114,90
	132,90

	Земельный налог
	30,00
	30,00
	30,00
	30,00
	30,00

	Всего налоги, включаемые 
в себестоимость
	66,30
	78,90
	112,80
	144,90
	162,90

	Налог на прибыль
	0,00
	7,10
	30,19
	74,25
	95,26

	Налог на имущество
	3,86
	3,18
	4,07
	4,64
	3,33

	Всего налоги, 
выплачиваемые из прибыли
	3,86
	10,28
	34,26
	78,89
	98,59

	Общая сумма
	70,16
	89,18
	147,06
	223,79
	261,49





Таблица 16 – План производственной деятельности, тыс. ДЕ
	Показатели
	0-й
год
	1-й
год
	2-й
год
	3-й 
год
	4-й
год
	5-й
год

	План по прибыли

	ВР (без НДС)
	
	470,00
	940,00
	1410,00
	2400,00
	2820,00

	Переменные издержки
	
	211,50
	423,00
	634,50
	1080,00
	1269,00

	ВР за вычетом переменных 
издержек 
	
	258,50
	517,00
	775,50
	1320,00
	1551,00

	Издержки на персонал
	
	121,00
	163,00
	276,00
	383,00
	443,00

	Амортизационные отчисления
	
	30,92
	30,92
	30,92
	59,42
	59,42

	Операционные издержки
	
	28,20
	45,12
	67,68
	115,20
	135,36

	Торгово-административные 
издержки
	
	70,50
	84,60
	126,90
	216,00
	253,80

	Налоги, включаемые 
в себестоимость
	
	66,30
	78,90
	112,80
	144,90
	162,90

	Прибыль от реализации
	
	-58,42
	114,46
	161,20
	401,48
	496,52

	Проценты за кредит
	
	10,26
	10,26
	10,26
	30,21
	20,24

	Налогооблагаемая прибыль
	
	-68,68
	104,20
	150,94
	371,27
	476,28

	Налоги, выплачиваемые 
из прибыли
	
	3,86
	10,28
	34,26
	78,89
	98,59

	Чистая прибыль
	
	-72,54
	93,91
	116,68
	292,37
	377,69

	Баланс активов и пассивов

	ПАССИВЫ
	
	
	
	
	
	

	Банковский кредит
	85,50
	85,50
	85,50
	85,50
	85,50
	0,00

	Акционерный капитал
	269,50
	269,50
	269,50
	269,50
	269,50
	269,50

	Заем
	0,00
	0,00
	0,00
	142,50
	71,25
	0,00

	Нераспределенная прибыль
	 
	-72,54
	21,37
	138,05
	430,43
	691,17

	Дивиденды
	 
	 
	 
	 
	116,95
	151,08

	Всего пассивы
	355,00
	282,46
	376,37
	635,55
	739,73
	809,59

	АКТИВЫ
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Наличность
	98,50
	30,78
	74,42
	129,01
	134,31
	200,15

	Другие текущие активы
	65,55
	91,65
	172,73
	265,50
	423,45
	486,45

	Оборудование
	142,50
	114,00
	85,50
	199,50
	142,50
	85,50

	Здания
	48,45
	46,03
	43,73
	41,54
	39,46
	37,49

	Всего активы
	355,00
	282,46
	376,37
	635,55
	739,73
	809,59



Данные таблицы 16 показывают, что с таким планом предприятие должно работать с прибылью:
– предусмотрен достаточный объем инвестиций, который позволит избежать недостачи наличности и эффективно использовать дополнительные источники финансирования. Доля валовой прибыли в общем объеме продаж составит 1551/ 2820 × 100=55 %; 
– в ходе реализации бизнес-плана увеличивается собственный капитал за счет нераспределенной прибыли в (269,5 + 691,17 – 151,08) / 269,5 = 3 раза;
– к концу пятого года балансовая стоимость предприятия превысит величину начального капитала в 2,28 раза. 
809,59 : 355 = 2,28;	
809,59: 269,5 = 3.


[bookmark: _Toc350252967]Планирование денежных потоков
Бюджет наличности определяет текущий остаток денежных средств на расчетном счете предприятия. Он детализирует потоки наличности раздельно по производственной, инвестиционной и финансовой деятельности. Целью его планирования является обеспечение положительного ликвидного остатка денежных средств во все периоды времени. Составим план движения денежных средств (таблица 17).
Таблица 17 – План денежных потоков, тыс. ДЕ
	Показатели
	Год

	
	0-й
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	ВР (без НДС)
	 
	470,00
	940,00
	1410,00
	2400,00
	2820,00

	переменные издержки
	 
	211,50
	423,00
	634,50
	1080,00
	1269,00

	операционные издержки
	 
	28,20
	45,12
	67,68
	115,20
	135,36

	издержки на персонал
	 
	121,00
	163,00
	276,00
	383,00
	443,00

	торгово-административные издержки
	 
	70,50
	84,60
	126,90
	216,00
	253,80

	налоги
	 
	70,16
	89,18
	147,06
	223,79
	261,49

	КЕШ-ФЛО от операционной деятельности
	 
	-31,36
	135,10
	157,86
	382,01
	457,35

	Затраты на приобретение 
активов:
	 

	основных
	190,95
	 
	 
	142,50
	 
	 

	оборотных
	65,55
	26,10
	81,07
	92,78
	157,95
	63,00

	КЕШ-ФЛО от инвестиционной деятельности
	-256,50
	-26,10
	-81,07
	-235,28
	-157,95
	-63,00

	Кредит банка
	85,50
	 
	 
	 
	 
	 

	Акционерный капитал
	269,50
	 
	 
	 
	 
	 

	Заем
	 
	 
	 
	142,50
	 
	 

	Выплаты по погашению 
кредита и займа
	 
	 
	 
	 
	71,25
	156,75

	Выплаты процентов 
по кредиту и займу
	 
	10,26
	10,26
	10,26
	30,21
	20,24

	Выплаты дивидендов
	 
	 
	 
	 
	116,95
	151,08

	КЕШ-ФЛО от финансовой деятельности
	355,00
	-10,26
	-10,26
	132,24
	-218,41
	-328,06

	Продолжение таблицы 17

	КЕШ-БАЛАНС на начало 
периода
	 
	98,50
	30,78
	74,54
	129,37
	135,02

	КЕШ-БАЛАНС на конец 
периода
	98,50
	30,78
	74,54
	129,37
	135,02
	201,30



Данные таблицы 17 показывают, что сумма остатков денежных средств является положительной и ежегодно растет. Их величина позволяет предприятию не только своевременно выплачивать проценты по кредитам и займам, но и полностью к концу пятого года погасить долги.
[bookmark: _Toc350252968]

Анализ безубыточности 
Точка критического объема продаж (ТКОП) – это уровень физического объема продаж в течение определенного отрезка времени, за счет которого предприятие покрывает издержки. Она равна

где ПОИ – постоянные издержки (таблица 16); СПИ – средние переменные издержки (45 % от цены за единицу продукции); Ц – цена 
за единицу продукции (1 тыс. ДЕ за тонну). 
ТКОП для пятого года составляет: 
ТКОП = 
Графическое представление определения точки безубыточности показано на рисунке 1. 
Определим запас финансовой прочности, который показывает, какое возможное падение выручки может выдержать бизнес, прежде чем начнет нести убытки. Запас финансовой прочности равен разности между планируемым объемом реализации продукции и объемом, соответствующим ТКОП: 
ЗФР = 2820 – 1917,24 = 902,76 тонн или 32 %.
Поскольку запас финансовой прочности  в процентном выражении более 30% можно сделать вывод о невысоком риске.

 
Рисунок 1 – График безубыточностиВР
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Оценка эффективности инвестиций
Для оценки эффективности бизнес-плана как инвестиционного проекта используют следующие дисконтированные критерии денежных потоков: 
– чистая дисконтированная стоимость (NPV – Net Present Value);
– внутренний коэффициент окупаемости (IRR – Internal Rate of Return);
– срок окупаемости (PP – Payback Period);
– индекс прибыльности (PI – Profitability Index). 
Дисконтирование платежей и поступлений, вычисление текущей дисконтированной стоимости (ТДС) и NPV осуществляют по формуле

где РТ – результат (доход) и ЗТ – затраты (размер инвестиций) 
на Т-м шаге расчетов; Т – временной период, принимаемый по срокам реализации проекта (по условиям примера – 5 лет); Е – ставка дисконта (барьерная), отражающая ежегодную относительную величину убывания стоимости денег (в примере принята равной 15 %).  Эта ставка соответствует промежуточной величине между средней ставкой процента по валютным (долларовым) долгосрочным кредитам и средней процентной ставкой по валютным вкладам (депозитам).
Выражение 1 / (1 + Е)Т называется коэффициентом дисконтирования (КД). Он всегда меньше единицы, т.е. сумма денег, находящаяся на руках сегодня, больше той же суммы в будущем и определяет количественную величину настоящей стоимости одного доллара, рубля или любой иной денежной единицы в будущем при соблюдении условий, принятых для его расчета.
Величина чистой дисконтированной стоимости (NPV) рассчитывают по формуле

Если NPV положительная, осуществлять инвестиции целесообразно: в будущем инвестор получит больше средств, чем было вложено. Расчет NPV приведен в таблице 18.
Таблица 18 – Вычисление NPV
	Год
	Инвестиции
	Поступления
ПР(Р)+А
	Платежи и
поступления
	КД
(Е = 15 %)
	ТДС
	Дисконтированные (Е = 15 %)

	
	
	
	
	
	
	инвестиции
	поступления

	0
	-256,5
	
	-256,5
	1,0000
	-256,5
	-256,50
	0,00

	1
	-26,1
	-27,5
	-53,6
	0,8696
	-46,6106
	-22,70
	-23,91

	2
	-81,075
	145,38
	64,305
	0,7561
	48,62101
	-61,30
	109,92

	3
	-235,275
	192,12
	-43,155
	0,6575
	-28,3744
	-154,69
	126,32

	4
	-157,95
	460,9
	302,95
	0,5718
	173,2268
	-90,32
	263,54

	5
	-63
	555,94
	492,94
	0,4972
	245,0898
	-31,32
	276,41

	
	-819,9
	
	506,94
	NPV = 135,45
	–616,83
	752,28



Внутренний коэффициент окупаемости инвестиций (IRR) представляет собой значение коэффициента дисконтирования, при котором NPV проекта равна 0. Вычисление этого показателя является итеративным процессом. Расчет IRR представлен в таблице 19. 
Таблица 19 – Вычисление IRR
	Год
	Платежи
и поступления
	Е = 25 %
	Е = 26 %

	
	
	КД
	ТДС
	КД
	ТДС

	0
	-256,5
	1
	-256,5
	1
	-256,5

	1
	-53,6
	0,8
	-42,88
	0,794
	-42,5584

	2
	64,305
	0,64
	41,1552
	0,63
	40,51215

	3
	-43,155
	0,512
	-22,0954
	0,5
	-21,5775

	4
	302,95
	0,41
	124,2095
	0,397
	120,2712

	5
	492,94
	0,328
	161,6843
	0,315
	155,2761

	NPV
	 
	 
	5,57366
	 
	-4,5765



Данные таблицы 19 показывают, что значение внутреннего коэффициента окупаемости инвестиций находится в пределах 25 – 26%.
Более точное значение IRR = 25,55 % определено по формуле 

 = 25 + 
где Е* – значение ставки дисконта, при котором NPV принимает последнее положительное значение; NPV (+) – последнее положительное значение NPV; NPV(–) –  первое отрицательное значение NPV.
Срок окупаемости (РР) показывает время, которое потребуется предприятию для возмещения инвестиций. Его вычисляют путем суммирования ежегодных поступлений до определения того периода, в котором они превзойдут первоначальные расходы денежных средств (таблица 20). 
Таблица 20 – Расчет окупаемости инвестиций
	Год
	Платежи 
и поступления
	Возмещение инвестиций
	КД
(Е = 15 %)
	Дисконтированные

	
	
	
	
	платежи и
поступления
	возмещение инвестиций

	0
	-256,5
	-256,5
	1
	-256,5
	-256,5

	1
	-53,6
	-310,1
	0,8696
	-46,6106
	-303,111

	2
	64,305
	-245,795
	0,7561
	48,62101
	-254,49

	3
	-43,155
	-288,95
	0,6575
	-28,3744
	-282,864

	4
	302,95
	14
	0,5718
	173,2268
	-109,637

	5
	492,94
	506,94
	0,4972
	245,0898
	135,4526



Расчеты (таблица 20) показывают, что окупаемость проекта без учета дисконтирования платежей и поступлений наступит через
РР = 3 + 288,95/302,95 = 3,95 года,
а с учетом дисконтирования
РР = 4 + 109,637/245,0896 = 4,45 года.
Графическая иллюстрация расчета срока окупаемости инвестиций представлена на рисунке 2. 

Рисунок 2 – Графический расчет окупаемости инвестиций

Индекс прибыльности (РI) определяется путем деления суммы всех дисконтированных поступлений на сумму дисконтированных инвестиций. 
Индекс прибыльности = 752,28 / 616,83 = 1,22
Поскольку этот показатель определяется денежными потоками, дисконтированными при барьерной ставке дисконта, любое значение показателя, превышающее единицу, приемлемо с точки зрения финансовой перспективы.
Каждый из рассчитанных показателей отражает эффективность инвестиционного проекта с определенной стороны, поэтому следует использовать всю совокупность показателей. Проект считается эффективным, если NPV > 0; индекс прибыльности > 1; IRR превосходит процентную ставку по долгосрочным кредитам, а срок окупаемости находится в пределах норматива (6 лет). В примере все показатели характеризуют бизнес-план как эффективный.
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Планирование финансовых результатов
В расчетах используют основные показатели оценки финансово-хозяйственной деятельности – показатели прибыльности и финансового состояния предприятия.
Показатели прибыльности (рентабельности) характеризуют способность предприятия к приращению вложенного капитала, а также эффективности решений руководства, принимаемых в области инвестиций и управления финансами. Результаты расчета представлены в таблице 21.
Рентабельность активов (К1) равна


Таблица 21 – Величина показателя К1 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	ЧП, тыс. ДЕ
	-72,54
	93,91
	116,68
	292,37
	377,69

	Активы, тыс. ДЕ
	282,46
	376,37
	635,55
	739,73
	809,59

	К1, %
	-25,68
	24,95
	18,36
	39,52
	46,65



Показатель отражает общую эффективность использования средств, вложенных в предприятие. Его уровень должен быть не меньше ставки процента по альтернативным вложениям.
Рентабельность собственного капитала (К2) позволяет определить эффективность использования капитала, инвестированного собственниками предприятия.


Собственный капитал равен сумме начального капитала и нераспределенной прибыли. Результаты расчетов представлены в таблице 22.

Таблица 22 – Величина показателя К2 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	ЧП, тыс. ДЕ
	-72,54
	93,91
	116,68
	292,37
	377,69

	СК, тыс. ДЕ
	269,50
	196,96
	290,87
	407,55
	699,93

	К2, %
	-26,92
	47,68
	40,11
	71,74
	53,96


Более высокое значение этого показателя по сравнению с предшествующим показателем означает, что часть прибыли приносит заемный капитал.
Рентабельность инвестированного капитала (К3) равна

Обычно этот показатель сравнивают с возможными альтернативными вложениями средств. Здесь, принимая во внимание, что активы финансируются не только за счет собственного капитала, но и за счет инвесторов, предоставивших займы, в чистую прибыль включают сумму выплат по кредитам. Результат расчета представлен в таблице 23.
Таблица 23 – Величина показателя К3 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	ЧП + %
по кредитам
	-62,28
	104,17
	126,94
	322,58
	397,93

	СК + Займы
	355,00
	282,46
	376,37
	810,98
	966,34

	К3, %
	-17,54
	36,88
	33,73
	39,78
	41,18


Рентабельность продаж (К4) показывает долю прибыли от реализации в общем объеме продаж:

Таблица 24 – Величина показателя К4 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Прибыль от 
реализации
	-58,42
	114,46
	161,20
	401,48
	496,52

	Выручка от 
реализации
	470,00
	940,00
	1410,00
	2400,00
	2820,00

	К4, %
	-12,43
	12,18
	11,43
	16,73
	17,61


Показатель характеризует рентабельность производственной деятельности: чем выше значение, тем эффективнее производство. 
На рисунке 3 представлена динамика изменения показателей прибыльности К1, К2, К3, К4.

Рисунок 3 – Динамика показателей прибыльности
Показатели финансового состояния. Результаты расчета этих показателей представлены в таблицах 25–36.
а) Платежеспособность – это прежде всего способность предприятия расплачиваться по долгосрочным обязательствам без ликвидации основных активов. Ее характеризуют следующие показатели: доля займов в общей сумме активов (K5) и доля займов по отношению к собственному капиталу (К6).


Таблица 25 – Величина показателя K5 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Долго- и краткосрочные займы
	85,50
	85,50
	85,50
	228,00
	156,75

	Активы
	282,46
	376,37
	635,55
	739,73
	809,59

	К5, %
	30,27
	22,72
	13,45
	30,82
	19,36



Таблица 26 – Величина показателя К6 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Долго- и краткосрочные займы
	85,50
	85,50
	85,50
	228,00
	156,75

	СК, тыс. ДЕ
	269,50
	196,96
	290,87
	582,98
	809,59

	К6, %
	31,73
	43,41
	29,39
	39,11
	19,36



Оба отношения показывают, насколько активы (собственный капитал) предприятия финансируется кредиторами посредством заемного капитала. Чем ниже значения показателей, тем меньше займов у предприятия. Доля долга в общем объеме активов не должна превышать 50 %, а по отношению к собственному капиталу – 90 %.
В качестве показателя платежеспособности используется индекс покрытия процентов по кредитам (К7) иначе, коэффициент покрытия процентов. Он характеризует степень защищенности кредиторов 
от невыплаты процентов за предоставленный кредит и показывает сколько раз в течение планового периода предприятие зарабатывает средства для выплаты процентов по займам. Этот показатель позволяет также определить уровень снижения прибыли, используемой для выплаты процентов:

Таблица 27 – Величина показателя К7 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Прибыль
	-58,42
	114,46
	161,20
	401,48
	496,52

	Проценты
	10,26
	10,26
	10,26
	30,21
	20,24

	К7
	-5,69
	11,16
	15,71
	13,29
	24,54



Следует отметить, что все коэффициенты платежеспособности являются показателями структуры капитала, а их уровень зависит от отрасли, доступа предприятия к источникам финансирования и других факторов. На рисунке 4 представлена динамика платежеспособности (K5, К6).

Рисунок 4 – Динамика платежеспособности

б) Ликвидность – это способность предприятия своевременно погашать текущую задолженность. Ее выражают следующие основные показатели: коэффициент покрытия (K8), коэффициент быстрой ликвидности (K9) и коэффициент абсолютной ликвидности (К10):

Текущие активы включают производственные запасы, дебиторскую задолженность и наличность; текущие пассивы соответствуют кредиторской задолженности. 
Таблица 28 – Величина показателя K8 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Текущие активы
	185,88
	342,32
	556,51
	748,11
	876,95

	Текущие пассивы
	63,45
	95,18
	162,00
	190,35
	190,35

	К8
	2,93
	3,60
	3,44
	3,93
	4,61



Показатель отражает способность предприятия погашать краткосрочную задолженность, используя оборотные активы. Считается удовлетворительным значение коэффициента, равное 2.

К высоколиквидным активам относят весь оборотный капитал за исключением производственных запасов. 
Таблица 29 – Величина показателя K9 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Высоколиквидные активы
	101,28
	215,42
	340,51
	494,31
	623,15

	Краткосрочная 
задолженность
	63,45
	95,18
	162,00
	190,35
	190,35

	К9
	1,60
	2,26
	2,10
	2,60
	3,27


Коэффициент показывает, какая часть краткосрочных обязательств предприятия может быть немедленно погашена за счет средств на различных счетах, в краткосрочных ценных бумагах, а также поступлений по расчетам. Допустимое значение показателя 0,7–1,5.

Таблица 30 – Величина показателя К10 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Денежные средства
	30,78
	74,42
	129,01
	134,31
	200,15

	Краткосрочная 
задолженность
	63,45
	95,18
	162,00
	190,35
	190,35

	К10
	0,49
	0,78
	0,80
	0,71
	1,05



Коэффициент показывает, какую часть краткосрочной задолженности предприятие может погасить в ближайшее время за счет денежных средств. Желательно, чтобы значение коэффициента находилось в пределах 0,2–0,7. Динамика ликвидности представлена на рисунке 5 (K8, K9, К10).

Рисунок 5 – Динамика ликвидности
в) Рабочий (чистый оборотный) капитал (РК) равен разности текущих активов и текущих пассивов. 
Таблица 31 – Величина показателя РК по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Текущие активы
	185,88
	342,32
	556,51
	748,11
	876,95

	Текущие пассивы
	63,45
	95,18
	162,00
	190,35
	190,35

	Рабочий капитал
	122,43
	247,14
	394,51
	557,76
	686,60



Выражается рабочий капитал в тыс. ДЕ, его оптимальная величина зависит от особенности деятельности предприятия: объема реализации, скорости оборачиваемости материальных запасов и дебиторской задолженности. Недостаток свидетельствует о неликвидности предприятия, значительное превышение – о нерациональном использовании ресурсов. Динамика рабочего капитала по годам представлена на рисунке 6.
 
Рисунок 6 – Динамика рабочего капитала
г) Деловая активность характеризуется следующими показателями, такими как выручка от реализации, балансовая прибыль, фондоотдача, а также показателями оборачиваемости средств в расчетах, кредиторской задолженности, собственного и основного капитала. Рассчитаем показатели, которые являются общепринятыми в бизнес-планировании.
Коэффициент оборачиваемости запасов (К11) отражает скорость реализации запасов:


Таблица 32 – Величина показателя К11 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Переменные издержки (ПИ)
	211,50
	423,00
	634,50
	1080,00
	1269,00

	Запасы
	84,60
	126,90
	216,00
	253,80
	253,80

	К11
	2,50
	3,33
	2,94
	4,26
	5,00


Этот же показатель в днях представлен в таблице 33.
Таблица 33 – Величина показателя К11 в днях
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	К11, дни
	144,00
	108,00
	122,55
	84,60
	72,00



Чем выше оборачиваемость, тем меньше средств связано в этой наименее ликвидной группе активов.
Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности (K12) показывает среднее число дней, требуемое для взыскания задолженности:

Величина показателя по годам одинакова и равна 54 дням.
Чем меньше это число, тем быстрее дебиторская задолженность обращается в денежные средства, и, следовательно, повышается ликвидность оборотных средств предприятия.
Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (К13) представляет собой среднее количество дней, которое требуется предприятию для оплаты счетов:



Таблица 34 – Величина показателя К13 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Кредиторская задолженность
	63,45
	95,18
	162,00
	190,35
	190,35

	Себестоимость
	528,42
	825,54
	1248,80
	1998,52
	2323,48

	К13, дни
	43,23
	41,50
	46,70
	34,29
	29,49



Чем меньше дней, тем больше средств используется для финансирования потребностей предприятия в оборотном капитале, и наоборот, лучше всего, когда эти две крайности сочетаются. В идеальном случае предприятию желательно взыскивать задолженности по счетам дебиторов до того, как нужно выплачивать долги кредиторам.
Коэффициент оборачиваемости активов (К14) показывает, сколько раз в год совершается полный цикл производства и обращения, приносящий соответствующую прибыль:


Таблица 35 – Величина показателя К14 по годам
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	Активы, тыс. ДЕ
	282,46
	376,37
	635,55
	739,73
	809,59

	Выручка от реализации
	470,00
	940,00
	1410,00
	2400,00
	2820,00

	К14
	1,66
	2,50
	2,22
	3,24
	3,48



Этот же показатель в днях представлен в таблице 36.
Таблица 36 – Величина показателя К14 в днях
	Год
	1-й
	2-й
	3-й
	4-й
	5-й

	К14, дни
	216,35
	144,14
	162,27
	110,96
	103,35



Результаты расчетов обобщены в таблице 37. 


Таблица 37 – Финансовые результаты
	Показатели
	1-й год
	2-й год
	3-й год
	4-й год
	5-й год

	Прибыльности:
	
	
	
	
	

	Рентабельность активов, %
	-25,68
	24,95
	18,36
	39,52
	46,65

	Рентабельность собств. капитала, %
	-26,92
	47,68
	40,11
	71,74
	53,96

	Рентабельность инвестированного капитала, %
	-17,54
	36,88
	33,73
	39,78
	41,18

	Рентабельность продаж, %
	-12,43
	12,18
	11,43
	16,73
	17,61

	Финансового состояния:
	
	
	
	
	

	Налогооблагаемая прибыль, тыс. ДЕ
	-68,68
	104,20
	150,94
	371,27
	476,28

	Собственный капитал, тыс. ДЕ
	269,50
	196,96
	290,87
	582,98
	809,59

	Доля займов в общей сумме 
активов, %
	30,27
	22,72
	13,45
	30,82
	19,36

	Доля займов в собственном 
капитале, %
	31,73
	43,41
	29,39
	39,11
	19,36

	Индекс покрытия по кредитам
	-5,69
	11,16
	15,71
	13,29
	24,54

	Коэффициент покрытия
	1,60
	2,26
	2,10
	2,60
	3,27

	Коэффициент быстрой ликвидности
	2,93
	3,60
	3,44
	3,93
	4,61

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,49
	0,78
	0,80
	0,71
	1,05

	Чистый оборотный капитал, 
тыс. ДЕ
	122,43
	247,14
	394,51
	557,76
	686,60

	Коэффициент оборачиваемости 
запасов, дни
	144,00
	108,00
	122,55
	84,60
	72,00

	Коэффициент оборачиваемости ДЗ, дни
	54,00
	54,00
	54,00
	54,00
	54,00

	Период оплаты за продукцию, дни
	43,23
	41,50
	46,70
	34,29
	29,49

	Коэффициент оборачиваемости 
активов, дни
	216,35
	144,14
	162,27
	110,96
	103,35


	
Данные таблицы 37 показывают:
1) прибыльность предприятия достигнет высокого уровня: рентабельность активов – 46,65%, собственного капитала – 53,96%, инвестированного капитала – 41,18 %; доля чистой прибыли в общем объеме продаж составит около 17,61 %;
2) предприятие приобретет устойчивое финансовое состояние – будет платежеспособным и ликвидным: в 2,05  раза возрастет коэффициент покрытия текущей задолженности, в 2,17 раза коэффициент абсолютной ликвидности;
3) возрастет деловая активность предприятия. Значительно увеличивается сумма налогооблагаемой прибыли; она позволит полностью погасить долги и начать выплату дивидендов. В 5,61 раз увеличится сумма чистого оборотного капитала. Оборачиваемость запасов ускорится в 2 раза, кредиторской задолженности – 1,47 раза, активов – 
в 2,09 раза.
	Предприятие будет работать эффективно.
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