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Введение.

В узком смысле слова факторинг — финансовая комиссионная операция по переуступке дебиторской задолженности факторинговой компании с целью:

· незамедлительного получения большей части платежа;

· гарантии полного погашения задолженности;

· снижения расходов по ведению счетов.

Факторинг — есть комплекс услуг, который банк (или факторинговая компания), выступающий в роли финансового агента, оказывает компаниям, работающим со своими покупателями на условиях отсрочки платежа. Услуги факторинга включают не только предоставление поставщику и получение от покупателя денежных средств, но и контроль состояния задолженности покупателя по поставкам, осуществление напоминания дебиторам о наступлении сроков оплаты, проведение сверок с дебиторами, предоставление поставщику информации о текущем состоянии дебиторской задолженности, а также ведение аналитики по истории и текущим операциям.

Основные преимущества для каждого субъекта факторинговых отношений состоят в следующем:

1.  Поставщик, который произвел отгрузку продукции потребителю, может сразу получить от фактора (финансового агента) плату за отгруженный товар, не дожидаясь срока расчета с покупателем, что предотвращает длительные кассовые разрывы, позволяет увеличить объем продаж и конкурентоспособность, предоставляя покупателям льготные условия (отсрочку) оплаты товара под надежную гарантию. Применение факторинга позволяет получить кредит до 80-90 % от стоимости поставляемого товара;

2.  Покупатель получает товарный кредит (продавец поставляет товар с отсрочкой платежа под гарантии в среднем до 3-х месяцев); увеличивает объем закупок; сводит к минимуму риск получения некачественного товара и ускоряет оборачиваемость средств;

3.  Банки, иные кредитные организации и специализированные организации, выкупающие денежные требования, расширяют с помощью факторинга круг оказываемых услуг, добиваются дополнительных доходов. Так финансовый агент получает не только доходы по кредиту, комиссионное вознаграждение за досрочное финансирование, но и комиссию за оказание иных финансовых услуг в рамках факторингового обслуживания.

4.  При безрегрессной схеме факторинга от клиента требуется только поставить товар дебитору и получить от него отметку о его приемке, заплатит или не заплатит дебитор – это уже проблемы Фактора.

Таким образом, причинами применения факторинга являются:

	Причины использования факторинга

	Недостаток оборотного капитала
	Риски кредитования
	Нарушение финансовой дисциплины покупателями
	Необходимость совершенствования финансового планирования


В рамках данной работы интерес, прежде всего, сосредоточен на преимуществах факторинговых услуг для клиента.

· компании, не имеющей на балансе достаточных активов для обеспечения кредитов, факторинг позволяет получить дополнительные оборотные средства практически «ни подо что»;

· отсутствие длительной процедуры оформления и передачи банку материального залога значительно ускоряет сроки фактического получения кредитных средств непосредственно на расчетный счет компании;

· высокий процент лимита финансирования, удобный расчетный период исполнения факторинговых обязательств и невысокий процент комиссий и сборов;

· возможность многократного получения денежных средств в рамках лимита финансирования. 
Многие клиенты отмечают, что стоимость данного финансового инструмента в современных условиях сопоставима с рыночной стоимостью краткосрочных кредитов для пополнения оборотных средств, но при этом не требует дополнительного обеспечения, что, безусловно, является еще одним дополнительным плюсом факторинга. (По данным http://www.vbank.ru/corporate/stories/ - «Истории успеха наших клиентов» Банк «Возрождение») (1).
	Рост ликвидности
	Повышение рентабельности и прибыльности
	Трансформация дебиторской задолженности в наличность
	Система скидок при немедленной оплате

	Независимость от сроков платежей дебиторов
	Положительные стороны от применения факторинга
	Расширение объемов оборота

	Улутшение системы расчетов
	Совершенствование финансового планирования деятельности
	Экономия оборотного капитала
	Рост доходов


Исходя из сказанного факторинг для клиентов является необходимым инструментом, способствующим увеличению продаж, устранению кассовых разрывов и улучшению общего финансового положения компании. Кроме того, выгоду от использования факторинга получают как поставщик товара (услуги), так и покупатель, поэтому необходимость оплаты банковского вознаграждения не означает потери этих денег. Часть расходов за факторинг можно заранее включить в стоимость товара и предоставить покупателю выбор: платить сразу со скидкой, или в рассрочку, но дороже.

Целью данной работы является: на основе анализа бухгалтерской отчетности компании, применяющей факторинг, выявить конкретные улучшения ее хозяйственной деятельности.

В качестве объекта исследования было выбрано Общество с ограниченной ответственностью «Пушкинский  мясной двор». 
ООО «Пушкинский мясной двор» является успешно и быстро развивающимся предприятием, перерабатывающим сельскохозяйственную продукцию. 
Компания производит охлажденное мясо: говядину, свинину, баранину, телятину в тушах, а также крупнокусковые полуфабрикаты. Приоритетными направлениями развития предприятия является: расширение сырьевой базы, стандартизация поставляемого скота, обеспечение бесперебойной доставки в короткие сроки качественной свежей мясной продукции в магазины. Качество продукции предприятия высоко оценено ведущими ритейлерами Москвы и области. В последние несколько лет компания прочно заняла свое место на рынке продаж охлажденного мяса в Москве и Московской области.
Выпускаемая продукция на конкурсе Международного форума «Мясная индустрия» получила два Гран-при, восемь золотых и шесть серебряных медалей в номинации «За качество мясной продукции». Партнерами компании являются:
Сеть гипермаркетов "Гиперглобус"; Сеть супермаркетов "БИЛЛА"; Сеть торговых центров "СТОКМАНН" и "КАЛИНКА СТОКМАНН"; Сеть торговых центров "ХОЛДИНГ ЦЕНТР".

 HYPERLINK "http://www.gum.ru/" \o "ГУМ" \t "_blank" ГУМ. Гастроном №1; Сеть гипермаркетов "АШАН"(2).
Данная компания с 2004 года использует в своей деятельности технологию факторинга (Банка «Возрождение»). Финансовый директор ООО «Пушкинский  мясной двор» Ольга Анатольевна Носова охарактеризовала опыт применения факторинга следующими образом: «Наше предприятие пользуется факторингом банка «Возрождение» с 2004 года. Факторинг для нас очень удобен, поскольку мы являемся производителями ликвидной продукции, спрос на которую постоянный и высокий. Факторинг можно рассматривать как механизм улучшения качества текущей задолженности и сильный рычаг по повышению финансовой устойчивости предприятия в целом. Благодаря факторингу:
— увеличились оборотные средства;
— уменьшились потери в случае задержки платежей со стороны покупателей;
— усилился контроль за оплатой текущей задолженности;
— осуществляется своевременная уплата налогов и контрактов поставщиков за счет наличия оборотных средств  в необходимом размере;
— за период 2004-2008 года обороты компании выросли в 6,8 раза.» (март 2009) (1).
Стандартными для Банка возрождения условиями предоставления факторинговых услуг являются (3):

· Финансирование до 90% денежного требования;

· Отсрочка платежа до 180 дней;

· Все комиссии за факторинг относятся на себестоимость;

· Устойчивое финансовое положение поставщика;

· Поставщик – собственник реализуемого товара;

· Дебиторская задолженность не просрочена;

· Дебитор – платежеспособный покупатель, с безупречной деловой репутацией.
Стоимость факторинга в банке «Возрождение» (4).
· Рассмотрение кредитных заявок юридических лиц на: организацию факторингового обслуживания - 3 500 руб.;
· Процентная ставка за использование денежных средств: не менее 17%;
· Стоимость факторингового обслуживания: 10% от установленного лимита (в среднем по рынку).
Анализ финансовой отчетности ООО «Пушкинский мясной двор» 

За основу анализа была взята годовая бухгалтерская отчетность за 2003 г. (конец года) и 2008 г. (конец года). Информация была получена по Системе комплексного раскрытия информации (http://www.skrin.ru/ (5)). Начальный период анализа был выбран исходя из того, что компания на данный момент еще не использовала факторинг в своей деятельности (компания была организована с 2000 г., факторинг внедрен с 2004 г.). Единица измерения – рубли.
Таблица 1. Сравнительно - аналитическая таблица.
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За анализируемый период (2008 г.) валюта баланса компании составила 105373000 рублей, что на 78206000 рублей больше чем за 2003 год, темп роста составил 389 %. Это свидетельствует о значительном увеличении стоимости имущества компании, т.е. компания расширила масштабы своей хозяйственной деятельности. Этот факт подтверждает увеличение стоимости основных средств на 12470000 рублей и составила в 2008 г. 17900000 рублей. Темп роста оборотных активов составил 397%. При этом значительно выросли запасы (3294%) в т.ч. за счет готовой продукции. Краткосрочная дебиторская задолженность  выросла более чем в два раза, однако, удельный вес ее в  балансе снизился с 68% до 42,3%, при этом денежные средства выросли на 5765000 рублей и составили 6328000 рублей, а в удельном весе их доля выросла на 4% и составила 6% от валюта баланса. В целом структура активов осталось неизменна, соотношение внеоборотных и оборотных средств сохранилась, и составило  ~ 20% на 80% соответственно. Исходя из данных баланса видно, что источниками средств финансирования в 2003 году были в основном краткосрочные обязательства (в т.ч. кредиторская задолженность ~66%, в подавляющей своей части перед поставщиками). В тоже время собственные средства компании занимали лишь 5% в общей сумме пассива. В 2008 году эта ситуация изменилась и соотношение заемных источников и собственных средств составило ~ 60% на 40%, таким образом можно сказать, что компания обрела финансовую устойчивость и ее финансовое положение, предварительно, можно оценить как устойчивое. В целом можно подвести итог: компания увеличила масштабы своей производственной деятельности, обеспечила себя запасом ликвидных активов, снизила долговую нагрузку и укрепила свое финансовое состояние.
Таблица 2. Факторный анализ прибыли от продаж.
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Прибыль от продаж выросла на 28652000 рублей за счет опережающего роста величины выручки от продаж по сравнению с себестоимостью, а абсолютные величины управленческих  и коммерческих расходов были недостаточно велики по сравнению с суммой выручки. Таким образом, рост базовой стоимости продукции не привел к снижению прибыли от продаж за счет адекватного роста уровня продаж за анализируемый период. 
Таблица 3. Анализ ликвидности баланса.
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Баланс ООО «Пушкинский мясной двор» нельзя признать абсолютно ликвидным как в 2003 г., так и в 2008 г. Таким образом, несмотря на значительное высвобождение денежных средств компания не способна погасить за их счет все свои краткосрочные обязательства, а именно кредиторскую задолженность. Однако тут необходимо учесть специфику деятельности компании и принятую в ее деятельности специфику финансовой дисциплины. Иными словами в деятельности российских компаний подобная ситуация является обычаем делового оборота.
Таблица 4. Анализ платежеспособности.
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Исходя из рассчитанных значений компания ООО «Пушкинский мясной двор» платежеспособна. Коэффициент текущей ликвидности за анализируемый период вырос и принял значение соответствующее общепринятому нормативному значению, это означает, что у компании достаточно средств для погашения своих краткосрочных обязательств, исходя из установленной нижней границы норматива, при этом, исходя из верхней границы показателя можно отметить факт оптимальной структуры капитала предприятия, т.к. ее превышение свидетельствует об обратном. Коэффициент общей ликвидности свидетельствует о том, что компания способна погасить свои краткосрочные обязательства за счет денежных средств и краткосрочной дебиторской задолженности. Динамику изменения коэффициента абсолютной ликвидности можно оценить, как положительную, однако компания не способно погасить свои обязательства перед поставщиками за счет имеющихся денежных средств. Тенденция к восстановлению абсолютной платежеспособности в течении 6 месяцев отсутствует.
Таблица 5. Анализ финансовой устойчивости.
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Полученные данные позволяют сделать вывод о финансовой устойчивости компании. Компания за анализируемый период сформировала оптимальную структуру источников: 40% СК и 60% ЗК (о чем говорит коэффициент финансовой независимости), которая позволяет ей улучшить эффективность своей деятельности за счет использования эффекта финансового рычага (о чем говорит оптимальное значение коэффициента финансового левериджа 0,45). Важным моментом изменения финансового положения компании стало снижение удельного веса дебиторской задолженности до нормативного значение, что было достигнуто за счет применения факторинга. Несмотря на несоответствие нормативному значению, у компании достаточный уровень собственный оборотных средств, на основе чего можно сделать предположение о финансовой устойчивости компании, в том числе, на краткосрочную перспективу. 
Таблица 6. Анализ деловой активности.
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Исходя из полученных данных, можно сделать следующие выводы: 1. Ускорение оборачиваемости активов характеризует повышение эффективности использования фирмой всех имущественных ресурсов; если в 2003 году каждый рубль, вложенный в активы, принес 2 рубля 12 копеек, то в 2008 году – 14 р. 75 коп. 2. По всей дебиторской задолженности компании платежи ожидаются в течении 12 месяце; Если в 2003 году отсрочка по платежам покупателей составляла 80 дней, то в 2008 году- 11 дней. Подобная тенденция наблюдается и в отношении оборачиваемости кредиторской задолженности. 3. Увеличилась скорость оборачиваемости материальных запасов, что говорит о повышение ликвидности компании, повышении эффективности ее деятельности. 4. Значительно ускорилась оборачиваемость собственного капитала, а, следовательно увеличилась отдача СК.
Операционный цикл сократился со 125 дней до 18, т.о. для производства, продажи и получения проданных товаров требуется на 107 дней меньше. Финансовый цикл составляет 6,5 дней. Графически это можно изобразить следующим образом:
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Таблица 6. Анализ запаса финансовой устойчивости.
Запас финансовый устойчивости с 2003 г. по 2008 г. увеличился на ~41% и составил ~65%, что говорит о значительном повышении финансовой прочности компании.

Таблица 7. Анализ вероятности банкротства
Для анализа вероятности банкротства была принята за основу модель, разработанная Иркутской государственной экономической академией для прогноза риска банкротства. Методика оценки финансового состояния и диагностики возможного банкротства разработана на основе интегрального показателя, с учётом специфики российских предприятий. В основе методики лежит четырехфакторная модель, по которой рассчитывается интегральный показатель «R». В зависимости от его значения делается вывод о вероятности наступления банкротства предприятия 

	Значения R
	Вероятность банкротства, проценты

	Меньше 0
	Максимальная (90-100)

	0 – 0,18
	Высокая (60-80)

	0,18 – 0,32
	Средняя (35-50)

	0,32 – 0,42
	Низкая (15-20)

	Больше 0,42
	Минимальная (до 10)
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В соответствии с данной методикой можно сделать вывод, что компания в 2003 году имела максимальную вероятность банкротства, но к 2008 году смогла укрепить свое финансовое положение и свести вероятность банкротства к минимуму (менее 10%).
Таблица 8. Анализ рентабельности текущих активов.
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Эффективность использования оборотных средств компании за анализируемый период выросла в 15 раз. Рост рентабельности продаж  также свидетельствует о повышении эффективности хозяйственной деятельности компании.
Заключение.

По результатам проведенного анализа финансовой отчетности ООО «Пушкинский мясной двор» можно сделать вывод о том, что благодаря внедрению в технологию финансирования производственной деятельности факторинга компания смогла:

1. Увеличить стоимость имущества почти в 4 раза. (За анализируемый период в 2008 г. валюта баланса компании составила 105373000 рублей, что на 78206000 рублей больше чем за 2003 год, темп роста составил 389 %.);

2. Сформировать оптимальную структуру источников средств, которая позволяет повышать эффективность деятельности за счет использования эффекта финансового рычага. (Исходя из данных баланса видно, что источниками средств финансирования в 2003 году были в основном краткосрочные обязательства, в т.ч. кредиторская задолженность ~66%, в подавляющей своей части перед поставщиками. В тоже время собственные средства компании занимали лишь 5% в общей сумме пассива. В 2008 году эта ситуация изменилась и соотношение заемных источников и собственных средств составило ~ 60% на 40%.);
3. Снизить удельный вес дебиторской задолженности (в соответствии с принятыми нормами в 40%) и высвободить дополнительные денежные средства в целях обеспечения своей абсолютной ликвидности. (Краткосрочная дебиторская задолженность  выросла более чем в два раза, однако, удельный вес ее в  балансе снизился с 68% до 42,3%, при этом денежные средства выросли на 5765000 рублей и составили 6328000 рублей, а в удельном весе их доля выросла на 4% и составила 6% от валюта баланса). При этом следует указать, что факт наличия дебиторской задолженности в балансе банка объясняется тем, что сначала организация отгружает товар покупателю (выписывает накладную и счет-фактуру), а затем через некоторое время (10-12 дней) организация уступает право требования банку (6). Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности компании в днях составляет (за 2008 год) 11,62 дней;
4. Увеличить прибыль от продаж в 14 раз (Прибыль от продаж выросла на 28652000 рублей) ;
5. Обеспечить свою платежеспособность;
6. Обеспечить себя необходимым запасом ликвидности;
7. Обеспечить прочное финансовое положение (Компания за анализируемый период сформировала оптимальную структуру источников: 40% СК и 60% ЗК (о чем говорит коэффициент финансовой независимости), которая позволяет ей улучшить эффективность своей деятельности за счет использования эффекта финансового рычага (о чем говорит оптимальное значение коэффициента финансового левериджа 0,45). По состоянию на 2008 год компанию можно признать финансово устойчивой) ;
8. Увеличить собственные оборотные средства (о чем говорит растущий коэффициент обеспеченности материальными запасами -4 в 2003 году против 0,69 в 2008 году);
9. Сократить операционный и финансовый цикл, что говорит о значительном повышении эффективности деятельности (Операционный цикл сократился со 125 дней до 18, т.о. для производства, продажи и получения проданных товаров требуется на 107 дней меньше. Финансовый цикл составляет 6,5 дней);
10. Повысить запас финансовой прочности (Запас финансовый устойчивости с 2003 г. по 2008 г. увеличился на ~41% и составил ~65%, что говорит о значительном повышении финансовой прочности компании);
11.  Снизить вероятность банкротства до минимума (менее 10%);
12. Повысить эффективность использования оборотных средств в 15 раз (рентабельность текущих активов 71% против 4% в 2003 году). 

В целом компания увеличила масштабы своей производственной деятельности, обеспечила себя запасом ликвидных активов, снизила долговую нагрузку и укрепила свое финансовое состояние.
Таким образом, проведенный анализ подтвердил слова Финансового директора ООО «Пушкинский  мясной двор» Ольги Анатольевны Носовой о том, что: «Факторинг можно рассматривать как механизм улучшения качества текущей задолженности и сильный рычаг по повышению финансовой устойчивости предприятия в целом. Благодаря факторингу:
— увеличились оборотные средства;
— уменьшились потери в случае задержки платежей со стороны покупателей;
— усилился контроль за оплатой текущей задолженности;
— осуществляется своевременная уплата налогов и контрактов поставщиков за счет наличия оборотных средств  в необходимом размере;
— за период 2004-2008 года обороты компании выросли в 6,8 раза».


Проблема финансирования производственной деятельности особо остро встала в период мирового финансового кризиса, и факторинг в этот период для многих компаний может стать альтернативой традиционным банковским продуктам. Как уже отмечалось выше, многие клиенты отмечают, что стоимость данного финансового инструмента в современных условиях сопоставима с рыночной стоимостью краткосрочных кредитов для пополнения оборотных средств, но при этом не требует дополнительного обеспечения (1). Компания ООО «Пушкинский мясной двор» является ярким примером повышения эффективности деятельности за счет внедрения факторинга в технологию расчетов, а проведенный анализ за 2008 год показал - компания с принятой технологией расчетов уверенно закончила финансовый год, что  доказывает экономическую целесообразность использования факторинга даже в современных условиях. 
Источники:
1. http://www.vbank.ru/corporate/stories/- Официальный сайт банка «Возрождение», раздел «Истории успеха наших клиентов».
2. http://www.pmdvor.ru/- Официальный сайт ООО «Пушкинский мясной двор».
3.http://www.vbank.ru/corporate/banking/business/factoring/- Официальный сайт банка «Возрождение», раздел факторинг.
4.http://www.vbank.ru/corporate/rate/credit_risk/- Официальный сайт банка «Возрождение», раздел тарифы.
5. http://www.skrin.ru/- Официальный сайт компании Закрытое акционерное общество «Система комплексного раскрытия информации и новостей»
6. Уступка требования: отражение в бухгалтерском учете Опубликовано на Audit-it.ru: 09 сентября 2009 г. Эксперт службы Правового консалтинга ГАРАНТ
Тимукина Екатерина (http://www.audit-it.ru/articles/account/contracts/a70/193639.html) 
Приложения.

Приложение 1. Баланс ООО «Пушкинский мясной двор» (данные за 2003 и 2008 г.г.)
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Приложение 2. Отчет о прибылях и убытках ООО «Пушкинский мясной двор» (данные за 2003 и 2008 г.г.)
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