Вашему вниманию предлагается выпускная квалификационная работа на тему: «Управление капиталом предприятия», выполненная на материалах ООО «Эллидия».
Зачастую, на практике капитал предприятия рассматривается как нечто производное, как показатель, играющий второстепенную роль, при этом на первое место, как правило, выносится непосредственно сам процесс деятельности предприятия. В связи с этим принижается роль капитала, хотя именно капитал и является объективной основой возникновения и дальнейшей деятельности предприятия. Поскольку доход, прибыль, приносит именно использование капитала, а не деятельность предприятия как таковая. Все это обуславливает особую значимость процесса грамотного управления капиталом предприятия на различных этапах его существования,  что и обозначило актуальность темы выпускной квалификационной  работы.

Целью выпускной кавлификационной работы является рассмотрение вопросов управления капиталом предприятия и разработка мероприятий по формированию оптимальной структуры и эффективности использования капитала предприятия.

Для достижения поставленной цели были поставлены следующие задачи:

- изучение литературы по данной проблематике;

-рассмотрение теоретических основ управления капиталом предприятия;

- дать оценку управления капиталом на исследуемом предприятии;

- предложить пути повышения эффективности управления капиталом предприятия.

Объектом исследования явилось общество с ограниченной ответственностью «Эллидия».

В данной работе были выявлены и обоснованы сущность и понятие финансовых ресурсов и капитала предприятия, так как при анализе финансового состояния предприятия четко определяется, что его успешная деятельность зависит от рациональной структуры капитала и эффективности формирования и использования финансовых ресурсов. 

В ходе настоящего исследования была достигнута цель – проведен анализ эффективности управления финансовыми ресурсами предприятия и  разработана рациональная структура капитала ООО «Эллидия» на основе использования имитационной модели.

Первая глава работы посвящена теоретическим аспектам сущности, составу, структуре финансовых ресурсов предприятия. 

Источниками формирования финансовых ресурсов являются собственный и заемный капитал. Собственный капитал предприятия  представлен основными составляющими: уставным капиталом, добавочным капиталом, резервным капиталом и нераспределенной прибылью. Составляющими заемного капитала являются долгосрочные и краткосрочные кредиты и, займы, кредиторская задолженность. Их наличие, размер, тактика использования определяют эффективность работы предприятия в целом.  

Вторая глава исследования посвящена анализу финансового состояния, структуры и эффективности управления финансовыми ресурсами ООО «Эллидия». По результатам проведенного анализа можно сделать следующие выводы.

1. Единственным показателем, имеющим исключительно хорошее значение является следующий – оптимальная доля собственного капитала (66%).

2. С хорошей стороны финансовое положение и результаты деятельности ООО «Эллидия» характеризуют такие показатели:

- положительная динамика изменения собственного капитала относительно общего изменения активов (сальдо баланса) организации;

- чистые активы превышают уставный капитал, однако в течение рассматриваемого периода наблюдалось снижение величины чистых активов;

- прибыль от финансово-хозяйственной деятельности составила 92 тыс. руб. (-179 тыс. руб. по сравнению с аналогичным периодом 2003 г.);

- существенная, по сравнению с общей стоимостью активов организации прибыль (3,1%).

3. Анализ выявил следующие показатели финансового положения и результатов деятельности ООО «Эллидия», имеющие нормальные или близкие к нормальным значения:

- не в полной мере соблюдается нормальное соотношение активов по степени ликвидности и обязательств по сроку погашения;

- за отчетный период получена прибыль от продаж (146 тыс. руб.), хотя и наблюдалась ее отрицательная динамика по сравнению с прошлым периодом (-349 тыс. руб.).

4. Среди отрицательных показателей финансового положения и результатов деятельности организации можно выделить такие:

- не соответствующая норме структура баланса с точки зрения платежеспособности (один из показателей, коэффициент текущей ликвидности, не уложился в норму);

- неустойчивое финансовое положение по величине собственных оборотных средств;

- коэффициент маневренности собственного капитала имеет значение (0,17), недостаточное для характеристики финансового положения ООО «Эллидия» как стабильного;

- материально-производственные запасы недостаточно покрыты собственными оборотными средствами;

- коэффициент текущей (общей) ликвидности ниже нормального значение;

- значительная отрицательная динамика прибыльности продаж (-6,7 процентных пункта от рентабельности за аналогичный период, равной 9,2%);

- значительная отрицательная динамика прибыли до налогообложения на рубль всех расходов организации (-3,8 коп. с рубля расходов от данного показателя рентабельности за аналогичный период 2003 г.).

5. Следующие три показателя финансового положения ООО «Эллидия» имеют критические значения:

- коэффициент покрытия инвестиций значительно ниже нормы (доля собственного капитала и долгосрочных обязательств в общей сумме капитала ООО «Эллидия» составляет лишь 66% при критическом значении 75%);

- коэффициент быстрой (промежуточной) ликвидности значительно ниже нормы;

- существенно ниже общепринятого значения коэффициент абсолютной ликвидности.

6.  В ООО «Эллидия» за отчетный год произошло значительное снижение доли  заемного капитала и увеличение удельного веса собственного капитала на 9,8 %, что свидетельствует о повышении степени финансовой независимости организации от внешних инвесторов. За 2006 г. произошло значительное снижение доли  заемного капитала и увеличение удельного веса собственного капитала на 9,8 %, что свидетельствует о повышении степени финансовой независимости организации от внешних инвесторов.

В целом проведенное исследование было направлено на изучение современных концепций управления финансовыми ресурсами и капиталом и их применение для определения оптимизации структуры источников финансирования деятельности ООО «Эллидия».

Модельный эксперимент выполнялся в двух вариантах. Первый вариант — моделирование при ожидаемых значениях исходных данных. 
1. Сначала были заданы исходные данные базового варианта, использованного на этапе оценки адекватности модели. 
2. Далее для различных значений объема заемного капитала D были спрогнозированы соответствующая процентная ставка и требуемая доходность капитала.

3. По результатам прогнозирования было принято, что ожидаемый объем продаж составит в течение основного прогнозного периода 75 тыс. шт.

4. По результатам моделирования была выполнена оценка значения рыночной стоимости фирмы. По максимуму значения рыночной стоимости фирмы было определено оптимальное значение структуры капитала. 

По данным исследования оптимальной величиной заемного капитала является сумма в 120,0 тыс. руб., так как при данном значении достигается максимальная рыночная стоимость фирмы ООО «Эллидия».

Результаты статистического моделирования показывают, что существует один максимум рыночной стоимости фирмы (как и в случае ожидаемых значений переменных). Этот максимум соответствует величине заемного капитала 120 тыс. руб. Оценка риска с помощью уровня риска показала, что с возрастанием величины заемного капитала уровень риска монотонно возрастает. В данном случае математическое ожидание рыночной стоимости фирмы составляет наибольшее значение - 1390,7 тыс. руб.

Результаты исследования показали, что разработанная модель и выбранный целевой показатель позволяют определить оптимальную структуру долгосрочного капитала фирмы, оценить риск, соответствующий выбранному значению структуры капитала. 
При этом в имитационной модели был учтен ряд существенных факторов, оказывающих влияние на выбор структуры капитала, а именно: динамика объема продаж, соотношение постоянных и переменных затрат, амортизационная политика, темпы инфляции, рентабельность новых инвестиций. Кроме того, модель позволяет выполнять статистическое моделирование.

Доклад окончен, спасибо за внимание.

Динамика и структура источников капитала ООО «Эллидия» 

за 2005-2006гг.
	Виды капитала 
	Наличие средств    
(тыс. руб.)
	Структура средств (%)

	
	2005г.
	2006г.
	Абсолютное отклонение (+,-)

тыс. руб.
	2005г.
	2006г.
	Отклонение %

	Собственный     
капитал         
	1780
	1777
	-3,0
	55,9
	65,7
	9,8

	Заемный капитал 
	1401
	929
	-472,0
	44,1
	34,3
	-9,8

	Итого           
	3181
	2706
	-475,0
	100,0
	100,0
	-
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 Структура собственного капитала ООО «Эллидия» за 2005-2006гг.
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Структура и динамика кредиторской задолженности ООО «Эллидия» за 2005-2006 гг.

Оценка эффективности использования собственного капитала                           ООО «Эллидия» за 2005-2006гг.

	Приведенные показатели
	2005 г.
	2006 г.
	Отклонение (+,-), 

тыс. руб.

	1. Реинвестированная прибыль (тыс. руб.)  
	250,0
	210,0
	-40,0

	2. Чистая прибыль (тыс. руб.)             
	271,0
	92,0
	-179,0

	3. Выручка (нетто) (тыс. руб.)            
	5806,0
	5392,0
	-414,0

	4. Среднегодовая сумма капитала           
(тыс. руб.)                               
	3040,5
	2943,5
	-97,0

	- в том числе собственного капитала       
(тыс. руб.)                               
	1746,0
	1778,5
	-31,5

	5. Оборачиваемость 

собственного капитала

(отношение выручки к среднегодовой величине собственного капитала)
	3,8
	3,3
	-0,5

	кредиторской задолженности

(отношение выручки к среднегодовой кредиторской задолженности)
	3,9
	5,6
	1,7

	6. Рентабельность собственного капитала
	4,8
	5,2
	0,4

	7. Доля реинвестированной прибыли в общей 
сумме чистой прибыли                      
	0,568
	0,667
	0,099


Исходные данные для анализа оптимальной структуры капитала 

ООО «Эллидия»
	Наименование показателя
	Значения по годам,

тыс. руб.

	Величина заемного капитала D, млн. руб.
	0
	40
	80
	120
	160
	200
	240
	280
	320
	360

	Процентная ставка по заемному капиталу Kd, %
	
17,0
	
17,0
	
17,5
	
18,0
	
19,0
	
20,0
	
21,0
	
23,0
	
25,0
	
27,0

	Требуемая доходность собственного  капитала Ke, % 
	28,0
	28,2
	28,5
	28,7
	29,9
	32,0
	34,0
	36,0
	38,0
	40,0
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Имитационная модель структуры капитала ООО «Эллидия». Зависимость значений WACC от величины D
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Имитационная модель структуры капитала ООО «Эллидия». Зависимость значений РСФ от величины D
Исходные данные для анализа оптимальной структуры капитала ООО «Эллидия»
	Величина заемного капитала, D

тыс. руб.
	Рыночная стоимость фирмы, тыс. руб.
	Средневзвешенная стоимость капитала WACC, %

	
	Модель Модильяни-Миллера с налогами
	Модель с бессрочными значениями EBIT
	Имитационная модель при ожидаемых значениях переменных
	Модель Модильяни-Миллера с налогами
	Модель с бессрочными значениями EBIT
	Имитационная модель при ожидаемых значениях переменных

	0
	1290
	1150
	1350
	28,0
	28,0
	28,0

	40
	1320
	1160
	1370
	27,7
	27,6
	27,7

	80
	1340
	1180
	1380
	27,5
	27,4
	27,5

	120
	1370
	1190
	1400
	27,3
	27,1
	27,2

	160
	1400
	1170
	1370
	27,0
	27,6
	27,8

	200
	1430
	1120
	1320
	26,8
	28,8
	29,1

	240
	1460
	1080
	1270
	26,6
	29,7
	30,2

	280
	1480
	1050
	1230
	26,4
	30,7
	31,2

	320
	1510
	1020
	1190
	26,2
	31,6
	32,3

	360
	1540
	990
	1160
	26,0
	32,4
	33,2


Расчет оптимальной структуры капитала ООО «Эллидия»
	 

Вероятность Pi
	Случайные значения рыночной стоимости фирмы,

тыс. руб.
	МОРСФ,

тыс. руб.

	
	0,02
	0,06
	0,17
	0,50
	0,17
	0,06
	0,02
	

	Объем продаж, тыс. руб.
	30


	45


	60


	75


	90


	105


	120


	

	EBIT, тыс. руб.
	100
	220
	340
	460
	580
	700
	802
	

	Величина заемного капитала D, тыс. руб.
	0
	44,6
	74,6
	104,6
	134,6
	164,6
	194,6
	224,6
	1340,6

	
	40
	47,0
	76,9
	106,7
	136,6
	166,4
	196,2
	226,0
	1360,6

	
	80
	49,1
	78,9
	108,4
	138,0
	167,5
	197,0
	226,5
	1380,0

	
	120
	51,2
	80,9
	110,4
	139,7
	169,1
	198,4
	227,7
	1390,7

	
	160
	51,9
	80,6
	108,9
	137,1
	165,3
	193,4
	221,5
	1370,1

	
	200
	51,7
	78,7
	105,2
	131,6
	157,9
	184,2
	210,5
	1310,6

	
	240
	51,9
	77,5
	102,5
	127,3
	152,1
	176,9
	201,6
	1270,3

	
	280
	51,6
	75,9
	99,6
	123,1
	146,5
	169,9
	193,3
	1230,0

	
	320
	51,3
	74,6
	97,1
	119,4
	141,6
	163,8
	185,9
	1190,3

	
	360
	51,0
	73,5
	94,9
	116,1
	137,2
	158,3
	179,4
	1160,0
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