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ВВЕДЕНИЕ 

 

В настоящее время в России набирает силу процесс разделения функ-

ций владения и управления собственностью. Происходит отход от оператив-

ного управления фирмой ее собственников. Инвесторы стремятся диверси-

фицировать свои вложения. Это связано как со стремлением минимизировать 

свои риски, так и с ростом отдачи от базовых активов, сопровождаемого об-

разованием свободных денежных потоков, требующих адекватного инвести-

рования. 

Основной формой дохода собственников в этих условиях становится не 

заработная плата, а рост рыночной стоимости принадлежащих им активов. 

Кроме того, значительная часть инвестиционного сообщества – финансовые 

инвесторы, для которых любые виды вложений, не более чем, финансовые 

операции. Они инвестируют в активы с целью их продажи через некоторое 

время по максимальной цене. Следовательно, потребность в анализе и со-

вершенствовании управления стоимостью бизнеса на основе экономической 

добавленной стоимости (EVA) возрастает, что характеризует актуальность 

темы курсовой работы. 

Основной целью курсовой работы является анализ и разработка меро-

приятий по повышению стоимости бизнеса ПАО «КСП «Светлогорское» на 

основе экономической добавленной стоимости (EVA). 

Для достижения поставленной цели нужно решить ряд задач: 

− рассмотреть понятие и сущность экономической добавленной сто-

имости; 

− охарактеризовать рычаги управления в модели EVA; 

− дать организационно-экономическую характеристику предприятия; 

− оценить стоимость бизнеса предприятия на основе расчета EVA; 

− разработать мероприятия по повышению стоимости бизнеса компа-

нии. 

Объект исследования - ПАО «КСП «Светлогорское». 
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Предмет исследования - анализ стоимости бизнеса ПАО «КСП «Свет-

логорское» на основе экономической добавленной стоимости (EVA). 

Теоретико-методологическая основа курсовой работы представлена 

трудами ученых и специалистов, в том числе Ковалева В.В.,  

Колпаковой Г.М., Кричевского М.Л. и др.  

При написании курсовой работы использовались данные бухгалтерской 

отчетности предприятия за 2015-2016 гг.  
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1 Теоретические основы анализа стоимости бизнеса на основе эконо-

мической добавленной стоимости (EVA) 

1.1 Понятие и сущность экономической добавленной стоимости 

 

В современной экономической среде экономическая добавленная стои-

мость является показателем оценки ценности компании/предприятия для 

собственников/акционеров. 

Экономическая добавленная стоимость (англ. EVA, Economic 

ValueAdded) – показатель экономической прибыли предприятия после вы-

платы всех налогов и платы за весь инвестированный в предприятие капитал. 

В отечественной практике для оценки эффективности деятельности 

предприятия зачастую используют чистую прибыль. Зарубежные экономи-

сты/финансисты чаще используют показатель добавленной стоимости для 

оценки компаний. Не следует путать экономическую добавленную стоимость 

и бухгалтерскую прибыль, так бухгалтерская прибыль отражается в балансе 

предприятия как итоговый результат ее финансово-хозяйственной деятельно-

сти (чистая прибыль — стр. 2400), а экономическая добавленная стоимость 

показывает реальную способность предприятия создавать прибыль на имею-

щийся капитал [16, с. 134]. 

Экономическая добавленная стоимость показывает превышение чистой 

операционной прибыль после уплаты налогов и затратами на использование 

капитала. 

Формула расчета EVA представлена ниже: 

 

 

Economic Value Added = NOPAT - WACC × CE, 

Economic Value Added = (EBIT - Taxes) - WACC × CE, 

Economic Value Added = (ROIC -  WACC) × CE, 

(1) 

 

где NOPAT (англ. Net Operating Profit Adjusted Taxes) – прибыль от 

операционной деятельности после уплаты налогов, но до процентных плате-

жей; 
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WACC (англ. Weight Average Cost Of Capital) – средневзвешенная сто-

имость капитала, и представляет собой стоимость собственного и заемного 

капитала, то есть норма прибыли, которую хочет получить собственник (ак-

ционер) на вложенные деньги; 

CE (англ. Capital Employed, Invested Capital, Capital Sum) – инвестици-

онный капитал, является суммой совокупных активов (Total Assets) из расче-

та на начало года за вычетом беспроцентных текущих обязательств (креди-

торской задолженности поставщикам, бюджету, полученных авансов, прочей 

кредиторской задолженности). В балансе инвестиционный капитал представ-

ляет собой сумму строк «Капитал и резервы» (стр. 1300) и «Долгосрочные 

обязательства» (стр. 1400) [10, с. 301]. 

Для расчета средневзвешенной стоимости капитала (WACC) исполь-

зуют следующую формулу: 

 

 WACC = Re × E/V + Rd (1-t) × D/V, (2) 

 

где Re, Rd – ожидаемая/требуемая доходность собственного капитала и 

заемного соответственно; 

E/V, D/V – доля собственного и заемного капитала в капитале предпри-

ятия; 

t – процентная ставка налога на прибыль. 

Экономическая добавленная стоимость показывает эффективность ис-

пользования предприятием своего капитала, показывает превышение рента-

бельности предприятия над средневзвешенной стоимостью капитала. Чем 

выше значение экономической добавленной стоимости, тем выше эффектив-

ность использования капитала у предприятия. Эффективность определяется 

за счет превышения рентабельности и стоимости капитала (заемного и соб-

ственного). Большие значения EVA свидетельствую о высокой норме доба-

вочной прибыли на капитал. Сравнение EVA нескольких предприятий позво-

ляет выбрать более инвестиционно привлекательное. 

Показатель EVA отражает различные категории деятельности предпри-
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ятия: инвестиционную привлекательность, конкурентоспособность, финан-

совую устойчивость, платежеспособность, устойчивость развития и рента-

бельность. На рисунке 1 показана схематично взаимосвязь между EVA и дру-

гими характеристиками предприятия. 

 

Рисунок 1 - Взаимосвязь между EVA и другими характеристиками 

предприятия 

 

Пользователи показателя EVA представлены в таблице 1. 

Таблица 1. Пользователи показателя EVA 

Пользователи Цели использования 

Акционеры/Собственники Оценка экономической добавленной стоимости, анализ ос-

новных факторов формирования ее, повышение своей при-

влекательности для инвесторов. 

Топ менеджеры 
Оценка экономической добавленной стоимости предприя-

тия и разработка управленческих задач, регламентов, пла-

нов и нормативов для повышения данного показателя. 

Стратегические инвесторы Оценка эффективности использования предприятием свое-

го капитала, осуществление слияния и поглощения пер-

спективных компаний. 

 

Таким образом, пользователями данного критерия являются акционе-
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ры, топ менеджеры, инвесторы, которые оценивают изменение EVA, как ин-

тегрального критерия экономической привлекательности и эффективности 

развития предприятия. 

 

 

1.2 Рычаги управления в модели EVA 

 

На основе показателя EVA строится система управления предприятием 

VBM (Value BasedManagement). Данная система управления предприятием 

основывается на максимизации экономической добавленной стоимости. Цель 

всех управленческих решений на предприятии – это рост стоимости для ак-

ционеров и собственников. Финансы служат созданию положительного до-

хода от инвестирования над вложенным капиталом. В данной системе корпо-

ративное управление служит для разработки системы измерений вклада ме-

неджеров в рост стоимости компании и системы их материальной мотивации 

и поощрения [8, с. 203]. 

На основе вышеприведенной формулы можно выделить основные ры-

чаги и факторы управления экономической добавленной стоимостью 

(NOPLAT, WACC и CE): 

− повышение прибыльности/рентабельности предприятия за счет уве-

личения объема продаж. Это может быть достигнуто развитием маркетинго-

вых стратегий продвижения продукции. Второе направление — это умень-

шение затрат при производстве продукции за счет использования новых тех-

нологий, материалов, сырья, высококвалифицированного персонала и т.д.; 

− управление стоимостью заемного капитала: уменьшение процентной 

ставки за счет перекредитования, получения международного/национального 

кредитного рейтинга; 

− управление размером капитала. Ликвидация низкорентабельных ак-

тивов, поиск новых направлений вложения капитала. 

Таким образом, для устойчивого развития компании/предприятия не-
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обходим единый критерий оценки ценности для собственников, который 

позволяет связать стратегический уровень управления и оперативный. Пока-

затель экономической добавленной стоимости (EVA), является одним из са-

мых распространенных показателей для собственника в оценки стоимости 

своего бизнеса. На основе показателя EVA строится модель управления 

предприятием VBM (Value Based Managment), где все показатели предприя-

тия влияют на изменения добавленной стоимости. Для стимулирования ме-

неджеров в действиях, направленных на рост стоимости, на основе этой мо-

дели разрабатываются различные системы оценки вклада и денежного поощ-

рения. 
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2 Анализ стоимости бизнеса ПАО «КСП «СВЕТЛОГОРСКОЕ» на 

основе экономической добавленной стоимости (EVA) 

2.1 Организационно-экономическая характеристика предприятия 

 

ПАО «КСП «Светлогорское» − это один из крупнейших производите-

лей плодов Краснодарского края, созданный в форме открытого акционерно-

го общества 06.09.2000 г. Отметим, что акционерным обществом признается 

коммерческая организация, уставный капитал которой разделен на опреде-

ленное число акций, удостоверяющих обязательственные права участников 

общества (акционеров) по отношению к обществу. Акционеры ПАО «КСП 

«Светлогорское» не отвечают по обязательствам общества и несут риск 

убытков, связанных с его деятельностью, в пределах стоимости принадле-

жащих им акций. Акционеры, не полностью оплатившие акции, несут соли-

дарную ответственность по обязательствам общества в пределах неоплачен-

ной части стоимости принадлежащих им акций. 

ПАО «КСП «Светлогорское» является одним из передовых специали-

зированных плодоводческих хозяйств в Краснодарском крае. Площадь хо-

зяйства 3100 га, из них многолетние культуры занимают 1300 га, в том числе 

915 га составляют семечковые культуры, среди которых ведущее место за-

нимает яблоня.  

Полное наименование предприятия − публичное акционерное общество 

«Коллективное Сельскохозяйственное Предприятие «Светлогорское». 

Сокращенное наименование предприятия − ПАО «КСП «Светлогор-

ское». 

Хозяйство располагается по адресу: 353323, Краснодарский край, 

Абинский район, с. Светлогорское, ул. Центральная, 1. 

Общество обладает общей правоспособностью, имеет гражданские 

права и несет обязанности, необходимые для осуществления любых видов 

деятельности, не запрещенных федеральными законами. 
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В соответствии с учредительными документами ПАО «КСП «Светло-

горское» занимается плодоводством.  

Плодоводство представляет собой одну из растениеводческих отраслей 

сельского хозяйства, где объектами возделывания служат плодовые и ягод-

ные культуры. Эта подотрасль сельского хозяйства существенно отличается 

от других, что обусловлено специфическими особенностями плодовых дере-

вьев и ягодных кустарников. Отличительной особенностью плодоводства яв-

ляется то, что сад большинства плодовых и ягодных культур, заложенный се-

годня, начнет приносить урожай только по истечении нескольких лет, при-

чем в зависимости от срока службы урожайность будет в значительной мере 

меняться. Так, например, саженцы яблони, посаженные в текущем году 

начнут плодоносить только через два года с отдачей товарного урожая в пер-

вый год плодоношения 5 кг с дерева, второй год - 8 кг, третий и последую-

щие годы - 12 кг с дерева. Такие особенности присущи и другим видам пло-

довых насаждений. 

Отдельными видами деятельности, перечень которых определяется фе-

деральными законами ПАО «КСП «Светлогорское» может заниматься только 

на основании специального разрешения (лицензии). Если условиями предо-

ставления специального разрешения (лицензии) на занятие определенным 

видом деятельности предусмотрено требование о занятии такой деятельно-

стью как исключительной, то общество в течение срока действия специаль-

ного разрешения (лицензии) не вправе осуществлять иные виды деятельно-

сти за исключением видов деятельности, предусмотренных специальным 

разрешением (лицензией) и им соответствующих. 

Организационная структура управления ПАО «КСП «Светлогорское» 

представлена в приложении А. 

ПАО «КСП «Светлогорское» является юридическим лицом и имеет в 

собственности обособленное имущество, учитываемое на его самостоятель-

ном балансе, может от своего имени приобретать и осуществлять имуще-
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ственные и личные неимущественные права, нести обязанности, быть истцом 

и ответчиком в суде. 

Общество вправе в установленном порядке открывать банковские счета 

на территории Российской Федерации и за ее пределами. Общество несет от-

ветственность по своим обязательствам всем принадлежащим ему имуще-

ством. 

Выпуск обществом акций и иных ценных бумаг, размещение ценных 

бумаг и совершение сделок с ценными бумагами осуществляются в соответ-

ствии с требованиями Федерального закона «О рынке ценных бумаг» и дру-

гими правовыми актами, регулирующими правоотношения, связанные с вы-

пуском и обращением ценных бумаг. 

Государство и его органы не несут ответственности по обязательствам 

общества равно как в общество не отвечает по обязательствам государства и 

его органов. 

Для оценки имущественного потенциала используются данные актива 

баланса ПАО «КСП «Светлогорское». Актив баланса содержит сведения о 

размещении капитала предприятия, т.е. вложении его в конкретное имуще-

ство и материальные ценности, о расходах предприятия на производство и 

реализацию продукции и об остатках свободной денежной наличности.  

В процессе анализа активов в первую очередь необходимо изучить из-

менения в их составе и структуре и дать им оценку. 

Анализ состава и структуры имущества организации (активов) прово-

дится с использованием методов горизонтального (временной) и вертикаль-

ного (структурный) анализа.  

Горизонтальный и вертикальный анализ взаимно дополняют друг друга 

и поэтому построим аналитическую таблицу (Таблица 1), характеризующую 

как структуру имущества, так и динамику отдельных его показателей.  
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Таблица 1. Анализ состава и структуры имущества ПАО «КСП 

«Светлогорское»» (активов) 

 

Наименова-

ние статей 

Абсолютные 

величины 

Удельный вес, 

% 
Изменения 

31.12. 

15 г. 

31.12. 

16 г. 

31.12. 

15 г. 

31.12. 

16 г. 

в абсолют-

ных вели-

чинах 

в струк-

туре 

в % к 

вели-

чине на 

начало 

периода 

в % к из-

менению 

итога ба-

ланса 

АКТИВ         

Внеоборот-

ные активы, 

тыс. руб., в 

том числе: 

448368 502464 73,06 66,73 54096 -6,33 12,07 38,84 

− основные 

средства, тыс. 

руб. 

438265 502464 71,42 66,73 64199 -4,68 14,65 46,10 

− прочие вне-

оборотные 

активы, тыс. 

руб. 

10103 0 1,65 0,00 -10103 -1,65 -100,00 -7,25 

Оборотные 

активы, тыс. 

руб., в том 

числе: 

165312 250481 26,94 33,27 85169 6,33 51,52 61,16 

− запасы, тыс. 

руб. 
108822 196897 17,73 26,15 88075 8,42 80,93 63,24 

− дебиторская 

задолжен-

ность, тыс. 

руб. 

7676 5617 1,25 0,75 -2059 -0,50 -26,82 -1,48 

− денежные 

средства и де-

нежные экви-

валенты, тыс. 

руб. 

35240 47967 5,74 6,37 12727 0,63 36,12 9,14 

− прочие обо-

ротные акти-

вы, тыс. руб. 

13574 0 2,21 0,00 -13574 -2,21 -100,00 -9,75 

БАЛАНС (Б) 613680 752945 100,00 100,00 139265 0,00 22,69 100,00 

 

По данным таблицы 1 видно, что на конец 2016 г. внеоборотные 

активы организации составили 502464 тыс. руб., что на 54096 тыс. руб. или 

на 12,07% больше, чем на конец 2015 г. Рост данного показателя связан с 

увеличением основных средств ПАО «КСП «Светлогорское». 
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Так, если на конец 2015 г. основные средства организации составляли 

438265 тыс. руб., то на конец 2016 г. уже 502464 тыс. руб., что на 64199 тыс. 

руб. или на 14,65% выше базисного уровня. 

Прочие внеоборотные активы ПАО «КСП «Светлогорское» на 

протяжении анализируемого периода времени снизились на 10103 тыс. руб. 

Оборотные активы организации увеличиваются более высокими 

темпами, чем внеоборотные активы ПАО «КСП «Светлогорское», что 

связано с ростом не только запасов, но и денежных средств и денежных 

эквивалентов. 

Запасы организации на конец 2015 г. составляли 108822 тыс. руб., а 

уже через год они увеличились на 80,93% или на 88075 тыс. руб., составив к 

концу 2016 г. 196897 тыс. руб. Увеличение абсолютной суммы и удельного 

веса запасов свидетельствует о наращивании производственного потенциала 

предприятия. 

Дебиторская задолженность ПАО «КСП «Светлогорское» уменьшается 

в силу ускорения своей оборачиваемости, что является положительным 

моментом в деятельности анализируемой организации, способствуя росту 

наиболее ликвидных активов, т.е. денежных средств. 

Так денежные средства и денежные эквиваленты организации на конец 

2015 г. составляли всего 35240 тыс. руб., а на конец 2016 г. уже 47967 тыс. 

руб. Причем удельный вес денежных средств в структуре активов 

организации также увеличился. 

Прочие оборотные активы ПАО «КСП «Светлогорское» на протяжении 

анализируемого отрезка времени снизились на 13574 тыс. руб. 

Таким образом, увеличение валюты баланса ПАО «КСП 

«Светлогорское» является положительным фактором, т.к. ее рост связан с 

увеличением производственных запасов вследствие роста объемов 

производства. 

В таблице 2 представлен состав и структура источников формирования 

капитала ПАО «КСП «Светлогорское». 
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Таблица 2. Анализ состава и структуры источников формирования 

капитала ПАО «КСП «Светлогорское» 

Наименова-

ние статей 

Абсолютные 

величины 

Удельный вес, 

% 
Изменения 

31.12. 

15 г. 

31.12. 

16 г. 

31.12. 

15 г. 

31.12. 

16 г. 

в абсо-

лютных 

величинах 

в струк-

туре 

в % к 

вели-

чине на 

начало 

периода 

в % к из-

менению 

итога ба-

ланса 

ПАССИВ         

Капитал и 

резервы, тыс. 

руб., в том 

числе: 

584471 721143 95,24 95,78 136672 0,54 23,38 98,14 

− уставный 

капитал, тыс. 

руб. 

14577 14577 2,38 1,94 0 -0,44 0,00 0,00 

− добавочный 

капитал (без 

переоценки), 

тыс. руб. 

51634 51634 8,41 6,86 0 -1,56 0,00 0,00 

− резервный 

капитал, тыс. 

руб. 

2187 2187 0,36 0,29 0 -0,07 0,00 0,00 

− нераспреде

ленная при-

быль, тыс. 

руб.  

516073 652745 84,09 86,69 136672 2,60 26,48 98,14 

Краткосроч-

ные обяза-

тельства,  

тыс. руб., в 

том числе: 

29209 31802 4,76 4,22 2593 -0,54 8,88 1,86 

− кредитор-

ская задол-

женность, 

тыс. руб. 

10801 13394 1,76 1,78 2593 0,02 24,01 1,86 

− доходы бу-

дущих пери-

одов, тыс. 

руб. 

18408 18408 3,00 2,44 0 -0,55 0,00 0,00 

БАЛАНС (Б) 613680 752945 100,00 100,00 139265 0,00 22,69 100,00 

 

По данным таблицы 2 видно, что в основном источники формирования 

имущества предприятия представлены собственным капиталом, что говорит 

о финансовой устойчивости ПАО «КСП «Светлогорское». Так, собственный 
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капитал на конец 2015 г. составлял 95,24% от всех источников формирования 

имущества, а на конец 2016 г. - 95,78%. 

Причем величина уставного, добавочного и резервного капитала на 

протяжении анализируемого отрезка времени не менялась и составляла 

14577, 51634 и 2187 тыс. руб. соответственно. 

Весь рост собственного капитала компании связан с увеличением 

нераспределенной прибыли ПАО «КСП «Светлогорское» благодаря росту 

производства и продажи плодовой продукции, что является положительным 

моментом в деятельности анализируемой организации. 

Долгосрочных обязательств компания не имеет, а краткосрочные 

обязательства представлены кредиторской задолженностью и доходами 

будущих периодов.  

Таким образом, имущество организации и источники его образования 

увеличиваются, что является следствием роста объемов производства 

сельскохозяйственной продукции. 

Анализ финансовой устойчивости организации с помощью абсолютных 

показателей представим в виде таблицы 3. 

Таблица 3. Анализ абсолютных показателей финансовой устойчивости 

ПАО «КСП «Светлогорское» 

Показатель 
Сумма, тыс. руб. Изменение, 

+/- 31.12.15 г. 31.12.16 г. 

Собственные оборотные средства 136103 218679 82576 

Функционирующий капитал 136103 218679 82576 

Общие источники формирования запасов 136103 218679 82576 

Запасы 108822 196897 88075 

Излишек (недостаток) собственных оборотных 

средств 
27281 21782 -5499 

Излишек (недостаток) функционирующего ка-

питала 
27281 21782 -5499 

Излишек (недостаток) общей величины источ-

ников формирования запасов 
27281 21782 -5499 

Тип финансовой устойчивости (1; 1; 1) (1; 1; 1) × 

 

Итак, данные таблицы 4 показывают, что финансовое состояние пред-

приятия на конец 2015-2016 гг. абсолютно устойчивое, о чем свидетельствует 
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расчет трехкомпонентного показателя. Такое финансовое состояние имеет 

место, если величина материально-производственных запасов ПАО «КСП 

«Светлогорское» меньше суммы собственных оборотных средств и банков-

ских кредитов под эти товарно-материальные ценности (с учетом кредитов 

под товары, отгруженные и части кредиторской задолженности, зачтенной 

банком при кредитовании). 

Устойчивость финансового состояния наряду с абсолютными величи-

нами характеризуется системой финансовых коэффициентов. Для анализа 

относительных показателей финансовой устойчивости ПАО «КСП «Светло-

горское» воспользуемся таблицей 4. 

Таблица 4. Анализ относительных показателей финансовой устойчиво-

сти ПАО «КСП «Светлогорское» 

Показатель 

Опти-

мальное 

значение 

31.12.15 г. 31.12.16 г. 
Измене-

ние, +/- 

Коэффициент автономии  >0,5 0,95 0,96 0,01 

Коэффициент финансовой устойчи-

вости  
0,7 0,95 0,96 0,01 

Коэффициент задолженности ≤0,7 0,05 0,04 -0,01 

Коэффициент соотношения креди-

торской и дебиторской задолженно-

сти  

- 1,41 2,38 0,98 

Коэффициент маневренности  0,2–0,5 0,23 0,30 0,07 

Коэффициент обеспеченности обо-

ротных активов собственными сред-

ствами  

>0,1 0,82 0,87 0,05 

Коэффициент инвестирования  1 0,77 0,70 -0,07 

Коэффициент соотношения мобиль-

ных и иммобилизованных активов  
х 0,37 0,50 0,13 

Коэффициент имущества производ-

ственного назначения 
>0,5 0,91 0,93 0,02 

 

Показатели, рассчитанные в таблице 5, свидетельствуют, что на конец 

2014-2015 г. вне пределов нормы находится только коэффициент инвестиро-

вания.  

Коэффициенты автономии, финансовой устойчивости, задолженности, 

соотношения кредиторской и дебиторской задолженности, маневренности, 
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обеспеченности оборотных активов собственными средствами, а также ко-

эффициент имущества производственного назначения соответствуют своим 

оптимальным значениям. 

Таким образом, у предприятия высокий уровень платежеспособности 

ПАО «КСП «Светлогорское» не зависит от внешних кредиторов. 

Данные анализа ликвидности баланса предприятия приведены в табли-

це 6 и свидетельствуют, что наиболее ликвидные активы предприятия в по-

следнее время увеличиваются, если на 31.12.2015 г. они составляли в ПАО 

«КСП «Светлогорское» 35240 тыс. руб., то на 31.12.2016 г. уже 47967 тыс. 

руб.  

Таблица 5. Анализ ликвидности баланса ПАО «КСП «Светлогорское» 

Актив 31.12.15 г. 31.12.16 г. Пассив 31.12.15 г. 31.12.16 г. 

Платежный из-

лишек или не-

достаток 

А1 Наиболее 

ликвидные ак-

тивы 

35240 47967 

П1 Наиболее 

срочные обя-

зательства 

10801 13394 24439 34573 

А2 Быстро реа-

лизуемые акти-

вы 

7676 5617 

П2 Кратко-

срочные пас-

сивы 

0 0 7676 5617 

А3 Медленно 

реализуемые 

активы 

122396 196897 

П3 Долго-

срочные пас-

сивы 

0 0 122396 196897 

А4 Трудно реа-

лизуемые акти-

вы 

448368 502464 

П4 Постоян-

ные пассивы 602879 739551 -154511 -237087 

Баланс 613680 752945 Баланс 613680 752945 х х 

 

Это положительный момент в деятельности организации, т.к. наиболее 

ликвидные активы представляют собой денежные средства и краткосрочные 

финансовые вложения, которые в любой момент времени можно направить 

на погашение обязательств ПАО «КСП «Светлогорское».  

Первое условие ликвидности баланса в организации выполняется, т.к. 

наиболее срочные обязательства ПАО «КСП «Светлогорское» не превышают 

величину наиболее ликвидных активов предприятия. Причем в 2015-2016 гг. 
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излишек наиболее ликвидных активов организации увеличился с 24439 тыс. 

руб. до 34573 тыс. руб.  Также заметим, что актив баланса предприятия на 

31.12.2015 г. и 31.12.2016 г. в основном представлен труднореализуемыми 

активами, это отрицательная тенденция. Второе условие ликвидности балан-

са соблюдается на протяжении всего анализируемого отрезка времени. Тре-

тье условие ликвидности баланса в 2015-2016 гг. также соблюдалось, ведь в 

ПАО «КСП «Светлогорское» отсутствуют долгосрочные обязательства. Чет-

вертое условие ликвидности баланса в ПАО «КСП «Светлогорское» соблю-

дается благодаря тому, что величина постоянных пассивов, т.е. капитала и 

резервов организации превышает сумму труднореализуемых активов. 

Таким образом, на конец 2015-2016 гг. на предприятии выполнялись 

все условия ликвидности баланса. 

Для характеристики степени ликвидности ПАО «КСП «Светлогорское» 

на конец года используем систему показателей платежеспособности и лик-

видности (Таблица 6). 

  



20 

 

Таблица 6. Динамика относительных показателей ликвидности ПАО 

«КСП «Светлогорское» 

Показатель 
Оптимальное 

значение 
31.12.15 г. 31.12.16 г. 

Изменение, 

+/- 

Коэффициент текущей ликвид-

ности (покрытия) 

1,5≤ Кп ≤2 

 
15,31 18,70 3,40 

Коэффициент критической 

(быстрой, срочной) ликвидно-

сти 

Ккл ≥ 0,7-1 

 3,97 4,00 0,03 

Коэффициент абсолютной лик-

видности 

Кал ≥0,2-0,5 

 
3,26 3,58 0,32 

Общий коэффициент ликвид-

ности баланса 

Кол ≥ 1 
7,02 8,20 1,18 

Коэффициент задолженности Кз < 0,38 0,00 0,00 0,00 

Коэффициент «цены» ликвида-

ции 

Кцл ≥ 1 
56,82 56,22 -0,60 

Коэффициент перспективной 

платежеспособности 

Рост данного 

показателя в 

динамике труд-

но оценить од-

нозначно 

0,00 0,00 0,00 

Коэффициент общей платеже-

способности 

- 
0,00 0,00 0,00 

Коэффициент утраты платеже-

способности 
Кутр≥ 1 х 9,77 х 

 

Коэффициент текущей ликвидности (покрытия) показывает достаточ-

ность оборотных средств, которые могут быть использованы предприятием 

для погашения своих обязательств. Данный показатель в ПАО «КСП «Свет-

логорское» превышает 2. 

Коэффициент критической (быстрой, срочной) ликвидности показыва-

ет прогнозируемые платежные возможности предприятия при условии свое-

временного проведения расчетов с дебиторами и также превышает в ПАО 

«КСП «Светлогорское» оптимальные значения.   
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Коэффициент абсолютной ликвидности показывает какую часть крат-

косрочной задолженности предприятие может погасить в ближайшее время. 

Значение этого коэффициента в ПАО «КСП «Светлогорское» завышено. 

Общий коэффициент ликвидности баланса применяется для комплекс-

ной оценки ликвидности баланса в целом. По данному показателю можно 

сделать вывод, что в целом баланс организации является ликвидным. 

Коэффициент задолженности  показывает сколько долгосрочных обяза-

тельств приходится на 1 рубль, вложенный в активы предприятия (на 

31.12.2015 г. и 31.12.2016 г. - 0 руб.). 

Коэффициент «цены» ликвидации показывает, что все внешние обяза-

тельства предприятия будут покрыты. 

Таким образом, предприятие платежеспособно и в ближайшие 3 месяца 

не утратит свою платежеспособность. 

Для анализа прибыли составим таблицу 7. 
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Таблица 7. Анализ динамики и структуры показателей прибыли ПАО 

«КСП «Светлогорское» 

Показатель 
2015 г. 2016 г. 

Отклонение 

отчетного периода к 

предыдущему, +/- 

Темп роста в 

%, отчетного 

периода к 

предыдущему тыс. руб. % к итогу тыс. руб. % к итогу по сумме в структуре 

Валовая 

прибыль 
94665 26,59 193726 40,64 99061 14,05 204,64 

Прибыль от 

продаж 
55040 15,46 141975 29,78 86935 14,32 257,95 

Прибыль 

(убыток) от 

финансовых 

операций 

-941 -0,26 -1256 -0,26 -315 0,00 133,48 

Сальдо про-

чих доходов 

и расходов 

-887 -0,25 -2678 -0,56 -1791 -0,31 301,92 

Прибыль от 

прочих опе-

раций 

-1828 -0,51 -3934 -0,83 -2106 -0,31 215,21 

Прибыль до 

налогооб-

ложения 

53212 14,95 138041 28,96 84829 14,01 259,42 

Чистая при-

быль отчет-

ного перио-

да 

51063 14,34 136672 28,67 85609 14,33 267,65 

Нераспреде-

ленная при-

быль 

отчетного 

периода 

51063 14,34 136672 28,67 85609 14,33 267,65 

Базовая 

прибыль на 

акцию 

- х - х х х х 

Разводнен-

ная прибыль 

на акцию 

- х - х х х х 

 

Итак, валовая прибыль организации в 2015 г. составляла 94665 тыс. 

руб. или 26,59% от уровня выручки от продажи, а в 2016 г. достигла 193726 

тыс. руб., что составило 40,64% от выручки от продажи. 

Динамика и уровень прибыли от продаж, а также прибыли до налого-

обложения, чистой и нераспределенной прибыли отчетного периода на пред-
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приятии также улучшаются. Основная причина роста показателей - более вы-

сокий темп роста доходов, чем расходов ПАО «КСП «Светлогорское».  

Среди негативных моментов в деятельности анализируемой организа-

ции следует отметить наличие убытка от финансовой деятельности, а также 

отрицательное сальдо прочих доходов и расходов. 

Кроме абсолютного размера прибыли, показателем эффективности фи-

нансово-хозяйственной деятельности организации является рентабельность. 

В широком смысле слова понятие рентабельности означает прибыль-

ность, доходность. Организация считается рентабельной, если доходы от ре-

ализации покрывают себестоимость (издержки обращения) и, кроме того, об-

разуют сумму прибыли, достаточную для нормального функционирования 

организации.  

Общий смысл понятия рентабельности – определение суммы прибыли, 

получаемой с одного рубля вложенного капитала. Поскольку показатели рен-

табельности являются относительными, они могут быть выражены как в ко-

эффициентах, так и в процентах.  

Основные показатели рентабельности ПАО «КСП «Светлогорское» 

представлены в таблице 8. 

Рентабельность продаж показывает, что на 1 рубль проданных товаров 

в ПАО «КСП «Светлогорское» в 2015 г. приходилось 0,15 руб. прибыли, а в 

2016 г. уже 0,30 руб. 

Рентабельность затрат (издержек обращения)  показывает, сколько 

прибыли от продажи товаров приходится на 1 рубль затрат (издержек обра-

щения). Показатель увеличился за последние два года на 24,12%. 
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Таблица 8. Динамика показателей рентабельности организации (в процентах) 

Показатель 2015 г. 2016 г. 
Изменение, 

+/- 

Рентабельность продаж 15,46 29,78 14,32 

Рентабельность затрат (издержек обращения) 18,29 42,41 24,12 

Рентабельность  активов (экономическая рентабель-

ность) 
8,90 20,20 11,30 

Рентабельность внеоборотных активов 12,44 29,04 16,60 

Рентабельность оборотных активов 33,30 66,40 33,10 

Рентабельность собственного капитала (финансо-

вая рентабельность) 
9,14 20,94 11,80 

 

Рентабельность активов (экономическая рентабельность)  показывает, 

сколько прибыли приходится на 1 рубль всех используемых активов, дина-

мика показателя положительная. 

Также следует отметить, что в 2016 г. по сравнению с 2015 г. улучшили 

свои значения и все другие показатели рентабельности организации. Так, 

рентабельность внеоборотных активов  возросла на 16,60%, рентабельность 

оборотных активов - на 33,10 %, рентабельность собственного капитала (фи-

нансовая рентабельность) - на 11,80%. 

Таким образом, финансовые результаты и рентабельность предприятия 

в 2016 г. были выше, чем в 2015 г. Основная причина - рост количества и це-

ны на проданную плодовую продукцию. 

 

2.2 Оценка стоимости бизнеса предприятия на основе расчета EVA 

 

Для того, чтобы лучше понять смысл экономической добавленной сто-

имости (EVA) разберем практически как происходит построение данного по-

казателя. Так как все показатели строятся по международной отчетности, то 

они не совсем точно совпадают с отечественными аналогами. В результате в 

упрощенном варианте получится следующая формула: 
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 Economic Value Added = ЧП – WACC × (КиР + ДО), (3) 

 

где ЧП - чистая прибыль; 

КиР - капитал и резервы; 

ДО - долгосрочные обязательства. 

В таблице 9 показан расчет EVA для предприятия ПАО «КСП «Светло-

горское». 

Таблица 9. Оценка стоимости бизнеса ПАО «КСП «Светлогорское» на 

основе экономической добавленной стоимости (EVA) 

Показатель 2014 г. 2015 г. 2016 г. 
Изменение, 

+/- 

1. WACC, % 15 15 15 0 

2. Чистая прибыль (NOPLAT), тыс. 

руб. 
-36944 51063 136672 173616 

3. Капитал и резервы, тыс. руб. 533408 584471 721143 187735 

4. Долгосрочные обязательства, 

тыс. руб. 
- - - - 

5. Economic Value Added (EVA) (ЧП 

– WACC × (КиР + ДО)), тыс. руб. 
-116955,2 -36608 28500,6 145456 

 

Чистая прибыль предприятия берется из строки баланса 2400 и являет-

ся итоговым результатом деятельности организации (NOPLAT). 

Сумма «капитал и резервов» и «долгосрочных обязательств» форми-

руют инвестиционный капитал предприятия (CE). 

Для расчета WACC будем использовать показатели ROE (рентабель-

ность капитала, уровень прибыльности) для аналогичных предприятий дан-

ной отрасли. В нашем случае была взята рентабельность управления капита-

лом предприятия (как собственным, так и заемным) в размере 15% годовых. 

Произведенные расчеты свидетельствуют о том, что экономическая до-

бавленная стоимость предприятия самой высокой была в 2016 г. (рисунок 3). 
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Рисунок 3 - Динамика экономической добавленной стоимости ПАО 

«КСП «Светлогорское», тыс. руб. 

 

В 2015-2016 гг. показатель имел отрицательное значение. Отрицатель-

ное значение EVA свидетельствует о неэффективном использовании капита-

ла предприятия и 2015-2016 гг., поэтому разработаем соответствующие ме-

роприятия. 
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3 Мероприятия по повышению стоимости бизнеса 

ПАО «КСП «СВЕТЛОГОРСКОЕ» 

 

Улучшение ситуации для ПАО «КСП «Светлогорское» подразумевает 

рост экономической добавленной стоимости. Необходимо выявить наиболее 

проблемные места в управлении рыночной стоимостью компании, после чего 

направить основные усилия на их позитивное изменение.  

Одним из самых негативных моментов на предприятии является то, что 

в ПАО «КСП «Светлогорское» не выплачиваются дивиденды. Это является 

серьезным нарушением права акционеров на получение текущих доходов. 

Даже, несмотря на то, что это произошло с ведома собственников предприя-

тия, которые дали согласие направить прибыль предприятия на его развитие 

в полном объеме. Ведь реинвестирование всей прибыли фирмы – это тоже 

самое, что залезть в карман собственников предприятия. У менеджеров, в 

этом случае, нет мотивации, искать иные способы увеличения капитала фир-

мы, привлечение которых требует больших усилий, чем реинвестирование 

прибыли. Более того, финансирование деятельности за счет собственного ка-

питала фирмы снижает эффективность его использования. Действительно, 

если проблемы постоянно решаются за счет собственников, то у менеджеров 

пропадает стимул выявлять все новые и новые резервы роста производитель-

ности капитала. Как бы не развивалась ситуация, помощь от собственников 

поступит вовремя, да и трудозатрат это составит минимум. 

Невыплата дивидендов рассматривается как нарушение баланса инте-

ресов, это одна из самых серьезных проблем управления стоимостью бизне-

са.  

Таким образом, ПАО «КСП «Светлогорское» рекомендуется часть чи-

стой прибыли организации (5%) направлять на формирование резервного 

фонда, для чего необходимо внести соответствующие изменения в устав ор-

ганизации. 

Также чрезвычайно важным направлением использования чистой при-
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были организации должно стать развитие бизнеса, на которое рекомендуется 

ежегодно направлять не менее 20% от чистой прибыли компании. Указанные 

средства будут расходоваться на освоение новых видов продукции, строи-

тельство зернохранилищ и прочие нужды ПАО «КСП «Светлогорское». 

На стимулирование работников предприятия предлагается направлять 

5% прибыли, а на выплату дивидендов - 30%. Оставшаяся часть чистой при-

были будет направляться на рост собственного капитала организации, что 

способствует увеличению ее финансовой устойчивости. 

В таблице 10 представлено распределение и использование чистой 

прибыли предприятия до и после реализации разработанных мероприятий. 

Таблица 10. Распределение и использование чистой прибыли ПАО 

«КСП «Светлогорское» до и после реализации разработанных мероприятий 

Показатель 

До мероприятий После мероприятий Темп 

роста, 

% 
тыс. 

руб. 
% 

тыс. 

руб. 
% 

Чистая прибыль (убыток) 136672 100 136672 100 100 

Направлено – всего, в том 

числе: 136672 100 136672 100 100 

в резервный фонд -  -  6833,6 5 - 

дивиденды -  -  41001,6 30 - 

на развитие бизнеса -  -  27334,4 20 - 

работникам организации -   - 6833,6 5 - 

Собственный капитал 136672 100 54668,8 40 40 

 

В заключение отметим, что после изменения пропорций использования 

прибыли, остающейся в распоряжении организации, в ПАО «КСП «Светло-

горское» будет сформирован резервный капитал, возрастет производитель-

ность труда сотрудников, т.е. разработанные мероприятия эффективны в це-

лях повышения стоимости бизнеса. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

По итогам курсовой работы отметим, что экономическая добавленная 

стоимость (Economic Value Added, EVA) - аналитический показатель, пред-

ставляющий собой прибыль компании от текущей деятельности за вычетом 

налогов, уменьшенную на величину платы за весь инвестированный в компа-

нию капитал. Используется для оценки эффективности компании с позиции 

ее собственников. 

Экономическая добавленная стоимость представляет собой инвестици-

онный взгляд на бизнес, в отличие от подхода, основанного на анализе бух-

галтерской отчетности компании. 

Объектом исследования курсовой работы выступало ПАО «КСП 

«Светлогорское» ⎯ один из крупнейших производителей плодов Краснодар-

ского края, созданный в форме публичного акционерного общества. 

Активы и пассивы предприятия увеличиваются. Причем увеличение 

валюты баланса ПАО «КСП «Светлогорское» является положительным 

фактором, т.к. ее рост связан с увеличением производственных запасов 

вследствие роста объемов производства. 

В основном источники формирования имущества предприятия 

представлены собственным капиталом, что говорит о финансовой 

устойчивости ПАО «КСП «Светлогорское». Так, собственный капитал на 

конец 2015 г. составлял 95,24% от всех источников формирования 

имущества, а на конец 2016 г. - 95,78%. 

Финансовое состояние предприятия на конец 2015-2016 гг. абсолютно 

устойчивое, о чем свидетельствует расчет трехкомпонентного показателя. 

Кроме того, на конец 2015-2016 гг. на предприятии выполнялись все условия 

ликвидности баланса, предприятие платежеспособно и в ближайшие 3 месяца 

не утратит свою платежеспособность. 
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Среди негативных моментов в деятельности анализируемой организа-

ции следует отметить наличие убытка от финансовой деятельности, а также 

отрицательное сальдо прочих доходов и расходов. 

Экономическая добавленная стоимость предприятия самой высокой 

была в 2016 г. В 2014-2015 гг. показатель имел отрицательное значение, что 

свидетельствует о неэффективном использовании капитала предприятия. 

Одним из самых негативных моментов на предприятии является то, что 

в ПАО «КСП «Светлогорское» не выплачиваются дивиденды. Это является 

серьезным нарушением права акционеров на получение текущих доходов. У 

менеджеров, в этом случае, нет мотивации, искать иные способы увеличения 

капитала фирмы, привлечение которых требует больших усилий, чем реинве-

стирование прибыли. Более того, финансирование деятельности за счет соб-

ственного капитала фирмы снижает эффективность его использования. 

ПАО «КСП «Светлогорское» рекомендуется часть чистой прибыли ор-

ганизации (5%) направлять на формирование резервного фонда, для чего 

необходимо внести соответствующие изменения в устав организации. 

Также чрезвычайно важным направлением использования чистой при-

были организации должно стать развитие бизнеса, на которое рекомендуется 

ежегодно направлять не менее 20% от чистой прибыли компании. Указанные 

средства будут расходоваться на освоение новых видов продукции, строи-

тельство зернохранилищ и прочие нужды ПАО «КСП «Светлогорское». 

На стимулирование работников предприятия предлагается направлять 

5% прибыли, а на выплату дивидендов - 30%. Оставшаяся часть чистой при-

были будет направляться на рост собственного капитала организации, что 

способствует увеличению ее финансовой устойчивости. 
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Приложение А − Организационная структура управления ПАО «КСП «Светлогорское»
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