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ЭIСОВОМИЧЕСКИЙ РОСТ И АНАЛИЗ ДВИЖЕНИЯ 
ДОБАВЛЕННОЙ СТОИМОСТИ-ЦЕЛЕВАЯ ФУНКЦИЯ 
ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

Анализ финансово-экономического cocтonпtJI предпрюmu предполагает, 
что в качестве источника информации ВЫСJУпает бyxranтepcxu отчетность. 

Поэтому в зависимОС111 от того, окu О'rfетность имеете• в распор1жевии -
форма № t «Бyxrasrrepck.Ий баланс)) или шахматный бухлшrерский баланс, ана
лиз может быть проведен в развернутом или сжпом виде. Чаще всего тахоА 

анализ проводится на основе ОТЧС'Пfого бухгалтерского баланса, поскольку та

кая отчетность доступна и публикуете• в печати, а это в свою очередь onpeдe

rureт и круг полJ.ЗОваrелей. ПоНЛ'Но, что на базе экспресс-анализа можно гово

рить только о тенденциях и направлениях развития данного предnрИ1'11U по со

стоянию на отчетные даты. В случае же проведения развернутого анализа - о 

конкреmых показателях за весь период. Особое вниwание уделяется платеже
способности и финансовой устойчивости. Учитывu то обстоJ1ТСЛЬСТ8о, чrо фи

нансово-экономическое состояние npeдnpюrnu непосредственно св1зано с ве

личиной собственного капитала, включи его денежную и неденежную состав
ruпощую, становите• ПОНIТНЬIМ, чrо прочное и финансово устойчивое развитие 

его обуславливает экономический рост. Но если экономический рост более св•
зан с темпами развити•, то финансова. устойчивость - с точкой финансового 
равновесия . Поэтому Д11J1 развИТИJ1 предпрИJIТИJI нужен такой экономический 

рост, который сохраняет и даже укрепrurет финансовую устойчивость. Оrсюда 

вытекает, что экономический рост представляет собой сбалансированную фи
нансовую устойчивость во времени. Вследствие этого условие экономического 

роста ВЫСJУПает в качестве целевой функции финансовой устойчивосm пред

приrrия, а в качестве ограничений участвуют источники - ресурсы в денежной 

и неденежной форме . В резульпrе закладываются надежные ограничения того, 

чrо финаисовц устойчивость будет обеспечена, если расходы будут регламен

тированы, направленш использован~u обусловлены, а доходы и их источники 
гарантированы. Поэтому для определения тенденций экономического развИТИJ1 

построим цепочку показателей, в основу которых положены темпы роста (Т). 
Эти темпы роста показывают измененИI одноименного пoкaзareJlll на конец от

четного периода по сравнению с ero значением на конец отчетного периода или 
соотношение прогнозного значеНИJ1 с базовым. Оrсюда вьrrекает, что все иму

щество должно развиватьс.1 более высокими темпами по сравнению с заемным 

каmrrалом : Тск>Тза>Тзк, где Тэа - темпы роста экономических акrивов, 

Тзк - те№IЫ роста заемного кашrrала. В тоже вреМ.1 собственный капитал св•

зав с нефинансовыми активами и всем имуществом в неденежиой форме, а за
емный капитал - с финансовыми активами и имуществом в денежной форме : 
Тск>Тнфа> Тиндф, а Тзк>Тфа>Тофа, где Тифа - темпы роста нефивансовых 
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активов, Тиндф - темпы немобильных активов (имущество в неденежной фор
ме), Тфа - темпы роста финансовых активов, Тофа - темпы роста оборотных 

финансовых активов. Для иллюстрации модели экономического роста подста

вим факrические значения темпов показателей, сложившиесJ1 в отчетном пе

риоде предприятия, а затем их проранжируем. При этом тот или иной темп за

нимает строго определенное место, которое соответствует его нормативному 

рангу . Наибольшему темпу роста (темпу собственного капитала) присванваетс• 

и наибольший ранг (1), а наименьшему темпу (темпу заемного капитала)- при
сваивается наименьший ранг (7). Аналогично, для определения фахтических 
рангов необходимо рассчитать фактические значеНИJ1 темпов роста, а затем их 

проранжировать. 

Ноомативный темп Тек TodJa TdJa Тэа ТНdJа ТИд<Ь Тэк 

Нормативный рант 1 2 3 4 5 6 7 
Фактический темn 102 о 80 0.96 1 01 1 03 1 02 1,01 
Фактический рант 3 7 6 4 1 2 s 

Динамическое сравнение нормативных н фактических рангов в нашем 
примере показывает, что наибольший темп развития, а вместе с ним и фактиче
ский ранг, получают нефинансовые активы, хотя нормативное значение данно

го темпа занимает всего лишь пятое место. В результате первые три темпа (соб

ственного капитала, оборотных финансовых активов и финансовых активов), 

значенu которых должны бьrrь наибольшими, отстают в своем развитии, а по
следние три темпа (нефикансовые активы, немобильные активы и заемный ка

питал) получают опережающее развитие в сравнении с их нормативными зна

чениями. Данное обстоятельство свидетельствует о недостаточности собствен
ного капитала, о зоне финансово-экономической напряженности, о необходи
мости приведенН.11 фактических темпов роста в соответствие с их нормативны

ми рангами. Следовательно, всякое нарушение установленных пропорций не

посредственно ведет к ухудшению финансово-экономического состоянИ.11 пред

приятия, росту напряженности, недостатку собственных источников. 

Анализ финансовой устойчивости в разрезе движения добавленной стои

мости проводится с таким расчетом, что финансово-экономическое состояние 

предприяТИJ1 определяется на каждом этапе этого движенИ.11. С этой целью не

обходимо рассматривать добавленную стоимость образованную, распределен

ную и использованную, а финансово-экономическое состокние предприятИ.11 
оценивать по показателю денежного капитала. Добавленнам стоимость на ста

дии образования получается как разность между валовым выпуском и проме

жуточным потреблением и представляет собой стоимость обработки, созданной 

непосредственно на данном предприятии . В тоже время, добавленнам стои

мость представляет собой собственный финансовый ресурс, а в сочетании с 

приростом заемных ресурсов из них формируются финансовые ресурсы обра

зованные. В итоге у предпрИЯТИ.11 на стадии образования финансовых ресурсов 

имеются два источника : собственный и заемный. 3-m ресурсы в дальнейшем 
сначала распределяются, а затем направляться в использование. Добавленнам 
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стоимость на стадии распределения разделяе-rся на располагаемый доход и на

численные доходы к выплатам . При этом располагаемый доход остается в рас

поряжении предпрИJПИJI, а начисленные доходы к выплатам меняют собствен
ника, создuwего этот доход, и становятся внутренним долгом - долгом пред

прИJ1Т1U перед теми, кто учас'Пlует в распределении полученного дохода пред

прНПIU. Располагаемый доход, в свою очередь, раздел.ается на прирост собст
венного каmпала и прирост износа, а начисленные доходы к вьmлапам образу
ют начисления по всем основаниnt. Часп. этих начислений выплачиваете• в 

течение отче11юго периода - это доходы выплаченные, а оставmаяс• часп. 

формирует прирост заемного капитала внутреннего. Эти юменеНИJ1 пронсхоДllТ 

уже на стадии использования финансовых ресурсов. Цель фахторного анализа 
добавленной стоимости заключается в том, чтобы поk838ТI. сначала ВЛИJUIИе co
CТ8llJIJllOЩИX ее элеменrов на иrоговую величину, а затем - вЛИJ1ние самой до

бавленной стоимости на другие приростные показатели (таблица). 

с об остав и~ ,~ ..... ,"ад авленной стоимости организации 
Поuзаrели Сvмма. liJULD. У делънwй все % 

Оплаrаmvда 44040 32 1 
Налоги. веналоrовые плате.и (Н1 55962 40,8 
I]Jюцeиrw за mедиr 1410 8 10 3 
Итого начисnсний ШЮ 11411 о 83 2 
Износ 4272 3 1 
ПDИDОСТ собственноrо 1WППаЛ8 (ЛСК) 1878 5 13,7 
ПобавлеЮWI стоимость (ПС) 13716.7 100 

Состав н струJСТура добавленной стоимости наrЛIДНо показывают, 
что 83,2 % полученного валового дохода направляются за пределы предпри
JПИJI. Наибольшее вЛИJ1ние оказывают налоговая составruоощu (40,8 %), затем 
оплата труда (32,1 %) и проценты по креДИ'l)' (10,3 %). 

Построим цепочху показателей, раскрывающих величину налоговой со
ставruпощей : 1-1/ДС = 1-1/ДНхДН/ЛСКхЛСК/ДС или 0,41 = О,49х6,О7хО,137. Из 
рассматриваемого примера видно, что: 40% всех начислений приходится на на
логи; на каждый рубль прироста собственного капитала приходится шесть руб
лей, отдаваемых на сторону по разным основаниям; в распоряженни предпри

JIТИJI остается не более 14 о/о от созданного дохода. Все эти фахторы не способ
ствуют ухрепленmо финансового состояния предприятия. 

Финансово-экономическая деятельность предпрИJIТИJI сводится х управле

нию его финансово-экономической устойчивостью за счет планнрования и ана

лиза движеНИJI добавленной стоимости. Конечный результат этого двЮ1tения -
величина собственного капиrала, достаточность его собственной составJПющей 

и платежеспособность в денежной форме, достижение точки безубыточности и 
финансового равновесия. Финансово-экономическое состоянне предпр1UТИ1 

можно оценить не столько на фоне остатков по бухrалтерсхнм счетам, величи

не рабочего кamrraлa и коэффициентных расчетов, сколько на фоне движенИJ1 

имущества, дохода и финансовых ресурсов предпрИJIТИll. 
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