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ВВЕДЕНИЕ
В условиях рынка и конкуренции усиливается необходимость совершенствования систем финансового планирования и управления рисками предприятий.  Финансовые планы компаний должны обеспечить согласованность действий руководителей подразделений в случае воздействия рисков внешней среды, сопоставление показателей риска и эффективности реализующихся и планирующихся к реализации новых инвестиционных проектов, бесперебойное финансирование деятельности предприятия с учетом всех рисков, связанных с этим процессом.

Выполнение этих требований позволяет наладить оперативность и обоснованность взаимодействия подразделений компании, возможность поступательного развития предприятия за счет выявления ключевых рисков и разработки мер по их минимизации, повысить обоснованность принимаемых решений при анализе эффективности новых инвестиционных проектов.

Объектом преддипломной практики выступает ЗАО ИК «Тройка-Диалог».
Целью преддипломной практики является изучение анализа финансового состояния и финансового планирования в инвестиционной компании. 

Исходя из этого, решены практические задачи: раскрыты основные элементы финансового планирования и бюджетирования.
Реализация поставленной цели предполагает решение следующих задач:

- определить цели, задачи, принципы и порядок построения системы финансового планирования предприятия;

- рассмотреть методологию управления на основе составления, анализа и согласования различных сценариев финансовых планов.
1.  анализ финансово-хозяйственной деятельности зао ик «тройка-диалог»
1.1. Характеристика инвестиционной компании 
Фондовый рынок России прошел  немалый путь, отмеченный как взлетами, так и падениями, и имеет свою, пусть короткую, но весьма богатую событиями историю. Одним из главных создателей этой истории была и остается инвестиционная компания Тройка Диалог, во многом определившая ход и направление развития инфраструктуры рынка, его нормативной базы и профессиональных стандартов работы.

За шестнадцать лет своего динамичного развития Тройка Диалог достигла уровня зрелой компании со сложившейся корпоративной и профессиональной культурой, чья честность, открытость и неукоснительное выполнение принятых обязательств могут служить эталоном построения цивилизованного бизнеса для любой компании. 

Миссия лидера профессионального сообщества, которой она гордится и дорожит, прежде всего, означает возможность активно участвовать в создании эффективной рыночной инфраструктуры. Поэтому благополучие компании, открытый цивилизованный рынок, развитие и процветание нашей страны означают одно и то же.

Сегодня компания твердо стоит на ногах и уверенно смотрит в будущее. 2007 год стал одним из самых успешных и плодотворных для Тройки Диалог по всем ключевым направлениям бизнеса – торговым операциям с ценными бумагами, управлению активами, инвестиционно-банковским услугам, прямым и венчурным инвестициям. За прошедший финансовый год компании удалось в четыре раза повысить торговый оборот по акциям и существенно увеличить объемы операций с рублевыми облигациями. Тройка Диалог приняла участие в большинстве IPO российских эмитентов. Общий объем активов под управлением Тройки Диалог составляет $5 млрд. 

Лидерство Тройки Диалог измеряется не только по шкале финансовых показателей. Главным достоянием компании является уникальный коллектив единомышленников, сильнейшая команда профессионалов, близких по духу и культуре и объединенных идеей создания лучшего инвестиционного банка в России, чей успех неразрывно связан с успехом его клиентов. Интересы клиента превыше всего – для Тройки Диалог это аксиома.
1.2. Анализ финансового состояния инвестиционной компании

ЗАО ИК «Тройка-Диалог» является профессиональным участником рынка ценных бумаг и специализируется на операциях с корпоративными облигациями и акциями российских эмитентов. Цели создания ЗАО ИК «Тройка-Диалог»: получение прибыли.

В таблице  1.1. приведены показатели финансового состояния ЗАО ИК «Тройка-Диалог».

Таблица 1.1. Показатели финансово-экономической деятельности ЗАО ИК «Тройка-Диалог»
	
Наименование показателя
	2005
	2006
	2007

	Стоимость чистых активов эмитента, руб.
	3 829 052 309.12
	4 340 021 154.75
	4 168 020 941.60

	Отношение суммы привлеченных средств к капиталу и резервам, %
	10.54
	10.74
	10.05

	Отношение суммы краткосрочных обязательств к капиталу и резервам, %
	10.53
	10.73
	10.04

	Покрытие платежей по обслуживанию долгов, %
	0
	0
	0

	Уровень просроченной задолженности, %
	0
	0
	0

	Оборачиваемость дебиторской задолженности, раз
	1 397.55
	1 190.19
	1 091.51

	Доля дивидендов в прибыли, %
	19.13
	-*
	-

	Производительность труда, руб./чел
	305 415 646.09
	1 015 418 828.76
	176 744 950.67

	Амортизация к объему выручки, %
	0.0268
	0.03
	0.16


Анализ динамики финансовых показателей ЗАО ИК «Тройка-Диалог» дает основания сделать вывод о поступательном увеличении стабильности и финансовой надежности компании. Стоимость чистых активов ЗАО ИК «Тройка-Диалог» за последние пять лет росла со средним темпом роста 60,1% и на конец 2007 года составила почти 4,168 млрд. рублей. 
Показатель отношения суммы привлеченных средств к капиталу и резервам в процентах выросло за последние пять лет почти в 7 раз, но текущее значение данного показателя по прежнему значительно ниже рекомендуемого норматива (0,5), что характеризует высокую финансовую устойчивость ЗАО ИК «Тройка-Диалог». Основная доля задолженности ЗАО ИК «Тройка-Диалог» имеет краткосрочный характер. Кредиторская задолженность является непроцентным долгом. Просроченной задолженности нет. 
За последние пять лет вырос показатель оборачиваемости дебиторской задолженности. Диапазон колебаний коэффициента оборачиваемости дебиторской задолженности за последние пять лет составил от 11,3 до 1397,55, что характеризует значительный рост колебания торгового оборота по годам. Оборачиваемость дебиторской задолженности выросла в результате увеличения операционной активности ЗАО ИК «Тройка-Диалог» по основному направлению деятельности и роста выручки от продаж. Доля дивидендов в прибыли неуклонно растет. Производительность труда также имеет тенденцию к росту. Средний темп роста показателя с 2002 года по 2007 год составил 32,7%. Доля амортизации в выручке минимальна в связи со специализацией эмитента.

Анализ приведенных данных финансово-экономической деятельности ЗАО ИК «Тройка-Диалог» позволяет сделать вывод о низком уровне кредитного риска, независимо с финансовой точки зрения: стоимость наиболее ликвидных активов (денежных средств и краткосрочных финансовых вложений) составляет 89,5 % стоимости активов компании, а состояние активов и пассивов ЗАО ИК «Тройка-Диалог» отвечает задачам его финансово-хозяйственной деятельности.

За последние пять отчетных лет основной тенденцией стало увеличение объемов выручки от продаж и прибыли от основной деятельности ЗАО ИК «Тройка-Диалог». Среднегодовой темп роста выручки от основной деятельности с 2002 по 2007 год составил 63%, а чистая прибыль росла в последние пять лет со средним темпом роста в 121%. Главным фактором роста показателей являлось кардинальное улучшение конъюнктуры российского фондового рынка. В 2007 году по сравнению с 2002 годом среднее значение индекса РТС, характеризующее динамику средних цен наиболее ликвидных российских акций выросло в 8 раза - со 221 до 1720 пунктов.
В 2007 году было отмечено снижение валовой и чистой прибыли ЗАО ИК «Тройка-Диалог» по сравнению с 2005 годом, вследствие падения рыночной стоимости ценных бумаг, что привело к существенному увеличению корректировки финансовых вложений и созданию резерва под обесценение ценных бумаг. В 2004-05 гг. показан рост валовой прибыли на фоне снижения показателя чистой прибыли (табл. 1.2).
Все показатели рассчитаны по методике, рекомендуемой в "Положении о раскрытии информации эмитентами эмиссионных ценных бумаг", утвержденных Постановлением ФКЦБ РФ от 16.03.2005г. № 05-5/пз-н.  
Экономический анализ ликвидности и платежеспособности ЗАО ИК «Тройка-Диалог»  на основе экономического анализа динамики приведенных показателей.
Таблица 1.2. Показатели финансового состояния  ЗАО ИК «Тройка-Диалог»
	Наименование показателя
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Собственные оборотные средства, руб.
	2 076 900 000
	2 360 938 724
	2 500 900 323.29
	2 949 632 875.58
	3 926 720 964.22
	3 712 333 464.37

	Индекс постоянного актива
	0.036
	0.137
	0.174
	0.23
	0.0952
	0.1093

	Коэффициент текущей ликвидности
	65.448
	11.224
	8.346
	8.32
	9.43
	9.88

	Коэффициент быстрой ликвидности
	65.416
	11.217
	8.338
	8.31
	9.42
	9.86

	Коэффициент автономии собственных средств
	0.985
	0.922
	0.899
	0.9
	0.90
	0.91


За последние пять лет ликвидность ЗАО ИК «Тройка-Диалог»  стабильно росла и значительно превышает рекомендуемые значения, что объясняется спецификой деятельности и высокой эффективностью его текущей деятельности. Платежеспособность в рассматриваемый период, хотя и несколько снизилась, продолжает оставаться на исключительно высоком уровне. 
Размер собственного оборотного капитала вырос с 2002 по 2007 год с 2,08 млн. рублей до 2,99 млрд. рублей. Основным источником роста собственного капитала стала нераспределенная прибыль отчетного и прошлых периодов. Доля собственных средств в структуре капитала ЗАО ИК «Тройка-Диалог»  снизилась в рассматриваемый период с 99% до 90%, а кредиторской задолженности выросла, соответственно, с 1 до 10% за счет роста доли брокерских операций в структуре объемов реализации. Указанные изменения в размере и структуре капитала и оборотных средств привели к росту показателей достаточности капитала и оборотных средств. 
По мнению органов управления ЗАО ИК «Тройка-Диалог»  к такому изменению привели следующие причины и факторы: высокая текущая рентабельность операций купли-продажи ценных бумаг, составляющих краткосрочные финансовые вложения, высокая рентабельности долгосрочных вложений, осуществленных на ранней стадии создания компании, позитивная конъюнктура российского фондового рынка.
ЗАО ИК «Тройка-Диалог» отличается высокой ликвидностью. Снижение коэффициентов ликвидности в 2003-2005 гг. произошло в результате перевода части активов из краткосрочных в долгосрочные финансовые вложения, а также увеличения доли долговой составляющей баланса. 
Финансовое положение компании в 2006- 2007 году остается устойчивым, о чем свидетельствуют финансовые показатели. Структура бухгалтерского баланса отражает высокую финансовую независимость и характеризуется высокой ликвидностью. В результате последовательно реализуемой стратегии по снижению рыночных рисков, доля оборотных активов в общей структуре активов компании существенно выросла в 2006 году – с 79,2% до 91,4%. На конец 2007 года данный показатель составил 90,07%. 
Стоимость наиболее ликвидных активов (денежных средств и краткосрочных финансовых вложений) возросла в 2006 году на 30% – до 4,35 млрд. рублей. На конец 2007 года данный показатель составил 4,064 млрд. руб. В относительном выражении их доля выросла  до 90,4% от стоимости активов компании в 2007 году против 78,9% на конец 2005 года, что отражает наличие хорошего резерва для новых инвестиций. На 2007 год данный показатель составил 88,6%. Коэффициент текущей ликвидности вырос в 2006 году до 9,43 против 8,32 в 2005 году. На конец 2007 года коэффициент текущей ликвидности  составил 9,88%. Коэффициент быстрой ликвидности вырос в 2006 году до 9,32 против 8,28 годом ранее. На 2007 год коэффициент быстрой ликвидности  составил 9,72%.Рекомендуемое значение для коэффициента текущей ликвидности составляет 2,5, а быстрой ликвидности – 1,2. Таким образом, баланс компании сохраняет высокую ликвидность и резервы для реализации новых инвестиционных проектов. 
 Размер и структура капитала и оборотных средств ЗАО ИК «Тройка-Диалог» приведена в табл. 1.3.
Таблица 1.3. Размер и структура капитала и оборотных средств ЗАО ИК «Тройка-Диалог»
	Наименование показателя
	2004
	2005
	2006
	1 кв.2007

	Размер уставного капитала
	69 989
	87 486
	109 000 000
	109 000 000

	Общая стоимость акций (долей) эмитента, выкупленных эмитентом для последующей перепродажи (передачи)
	0
	0
	0
	0

	Процент акций (долей), выкупленных эмитентом для последующей перепродажи (передачи), от размещенных акций (уставного капитала) эмитента
	0
	0
	0
	0

	Размер резервного капитала эмитента, формируемого за счет отчислений из прибыли эмитента
	69 989
	69 989
	87 486 250
	87 486 250

	Размер добавочного капитала эмитента, отражающий прирост стоимости активов, выявляемый по результатам переоценки
	376 294
	376 294
	376 294 250.84
	376 294 250.84

	Размер нераспределенной чистой прибыли эмитента
	2 510 439
	3 295 283
	3 767 240 653.91
	3 595 240 440.76

	Общая сумма капитала эмитента
	3 026 711
	3 829 052
	4 340 021 154.75
	4 168 020 941.60


Политика эмитента в отношении финансирования оборотных средств исходит из принципа максимальной надежности ЗАО ИК «Тройка-Диалог»  с точки зрения платежеспособности и основной упор делается при финансировании оборотного капитала на собственные средства. Фактором, который может повлечь изменение в политике финансирования оборотных средств может стать существенное увеличение размера клиентских средств брокерского направления деятельности. Вероятность наступления данного события велика.
В отчетном  году выручка от продажи ценных бумаг и оказанных услуг составила 49 755 523 тыс. руб., в том числе от продажи акций –  41 916 149 тыс. руб., корпоративных облигаций  – 6 595 374 тыс. руб., муниципальных облигаций – 1 222 583 тыс. руб., оказанных услуг – 21 417 тыс. руб. 

Себестоимость проданных ценных бумаг и оказанных услуг составила 49 396 967 тыс. руб., в том числе акций – 41 578 461 тыс. руб. корпоративных облигаций – 6 595 349 тыс. руб., муниципальных облигаций – 1 222 710 тыс. руб., услуги  со-андеррайтера – 447 тыс. руб.

Валовая прибыль от обычных видов деятельности составила 358 556 тыс. руб., в том числе от реализации акций – 337 688 тыс. руб., корпоративных облигаций – 25 тыс. руб., от муниципальных облигаций получен убыток – 127 тыс. руб., от оказанных услуг – 20 970 тыс. руб. Управленческие расходы составили – 119 843 тыс. руб. В результате  прибыль от продаж составила – 238 713 тыс. руб. 

За 2006 г полученный процентный доход составил – 336 308 тыс. руб., в том числе  начисленный купонный доход (НКД) – 334 437 тыс. руб., в том числе сумма накопленного процентного (купонного) дохода, уплаченная покупателем при реализации ценных бумаг и выплаченная эмитентом  - 310 538 тыс. руб., прочий процентный доход составил – 1 871 тыс. руб. 


Проценты уплаченные  составили – 174 188 тыс. руб., в том числе уплаченный накопленный купонный доход составил – 141 442 тыс. руб.           Доходы от участия в других организациях (дивиденды полученные) составили – 6 473 тыс. руб., в учете отражаются  по оплате.   Прочие  доходы составили – 1 042 474 тыс. руб., сумма  восстановленной корректировки финансовых вложений, созданной на 31.12.2005 г. – 83 858 тыс. руб., сумма корректировки финансовых вложений, созданной на 31.12.2006 г.  – 956 446 тыс. руб. 

Прочие расходы составили – 677 391 тыс. руб., в том числе услуги депозитариев – 3 130 тыс. руб.,  корректировка финансовых вложений, созданная на 31.12.2006 г. -  16 621 тыс. руб., восстановленная  корректировка финансовых вложений, созданная на 31.12.2005 г. – 655 535 тыс. руб.         

В целом от финансово-хозяйственной деятельности обществом за отчетный год получена прибыль  в сумме 772 389 тыс. руб.  Отложенные налоговые активы составили 150 тыс. руб. Отложенные налоговые обязательства составили – 125 тыс. руб.
Текущий налог на прибыль  и иные аналогичные обязательные платежи составили – 117 459      тыс. руб. 

Таким образом, чистая прибыль ЗАО ИК «Тройка-Диалог» по итогам  2006 г. составила –     654  955 тыс. руб. Нераспределенная прибыль отчетного года в 2007 году составила 654 955 тыс. руб…
ЗАКЛЮЧЕНИЕ
В соответствии с целью и задачами исследования рассмотрены три основные группы проблем.

Первая группа проблем связана с анализом теоретических основ финансового планирования предприятий. В качестве задач финансового планирования предприятия были предложены: выявление и анализ наиболее значимых проблем компании; определение и согласование между всеми подразделениями стратегических и текущих целей, которые предприятию необходимо достичь; обеспечение согласования порядка и ресурсного обеспечения выполнения поставленных целей и задач между руководителями подразделений компании; планирование порядка финансирования затрат при выполнении поставленных целей и задач; осуществление текущего контроля и анализа эффективности выполнения поставленных целей и задач компании в течение года. 

Практическая значимость данного подхода к определению задач финансового планирования на предприятии подтверждается его универсальностью для достижения любых целей, которые будут поставлены. Принципиальным его отличием от предыдущих разработок является системность, поскольку в нем четко определен порядок и последовательность задач, которые необходимо решать подразделениям компании в процессе финансового планирования.

На практике определены и проанализированы принципы построения системы финансового планирования ЗАО ИК «Тройка-Диалог», которые делают возможным эффективное функционирование системы управления параметрами деятельности компании.

Принцип системности или единства – требует наличия единой системы для всех составляемых на предприятии расчетных таблиц в рамках финансового планирования, в том числе для действующих и планирующихся к реализации инвестиционных проектов в их неразрывной связи. 

Принцип согласованности стратегических целей и оперативного управления предполагает возможность анализа, сопоставления и корректировки стратегических и текущих целей, определенных в виде значения конкретных показателей, которые необходимо достичь в краткосрочном и долгосрочном периодах. 

Принцип  мобильности предусматривает возможность корректировки финансовых планов в случае необходимости при изменении условий деятельности предприятия. 

Принцип непрерывности означает обеспечение преемственности показателей финансового плана будущего года по отношению к показателям финансового плана текущего года. 

Стабильность процедур финансового планирования - финансовый план любой компании должен содержать тот же состав ключевых направлений доходов, расходов, балансовых статей, что и официальная отчетность. 

Принцип напряженности и достижимости - финансовые планы, с одной стороны, должны быть реалистичны и выполнимы, с другой - достаточно напряженными, чтобы обеспечивать наиболее эффективное использование имеющихся ресурсов подразделения. 

Принцип распределения ответственности - действенность планирования должна быть обеспечена  привлечением к разработке и контролю исполнения финансовых планов  непосредственных исполнителей, то есть персонала соответствующих подразделений. 
Принцип гибкости - ключевые показатели финансовых планов должны разрабатываться таким образом, чтобы имелась возможность анализа натуральных и стоимостных факторов, на них влияющих. 

Принцип контролируемости статей финансовых планов - каждая статья финансового плана должна быть   контролируемой, то есть  факторы, влияющие на выполнение планового задания по конкретной статье, должны контролироваться руководителем подразделения – центра финансовой ответственности, в чью компетенцию входит данная статья. 

Принцип существенности – в первую очередь, в финансовых планах необходимо выделять и детализировать  наиболее существенные направления расходов, доходов и балансовые статьи. 

Принцип научности означает научно-техническую и экономическую обоснованность финансовых планов, обеспечивающую их сбалансированность.

В работе предложены порядок построения системы финансового планирования на предприятии, позволяющий обеспечить соблюдение принципов финансового планирования и возможность использования финансовых планов в процессе управления рисками на предприятии.

Он предполагает определение центров финансовой ответственности (ЦФО) предприятия и методики детализации доходов, расходов, балансовых статей, которыми управляют соответствующие ЦФО. После этого осуществляется анализ тенденций развития ключевых направлений деятельности и инвестиционных проектов предприятия, определение стратегических ориентиров развития каждого направления деятельности компании на краткосрочный и долгосрочный периоды, контроль и анализ финансовых планов действующих и планирующихся к реализации инвестиционных проектов компании.

На завершающей стадии происходит составление сводной стратегической модели развития предприятия и ее текущая корректировка…
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