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РЕЙТИНГОВЫЙ ОТЧЕТ

Открытое Акционерное Общество

 «Золото Селигдара» 
г. Алдан, Республика Саха (Якутия)
Анализ проведен по информации, актуальной на 01.04.2009 г.
Основные риски в деятельности Предприятия
1. Кредитные риски:  основные кредитные риски связаны с расчетами с дебиторами Предприятия. Доля дебиторской задолженности в активах предприятия невелика, просроченной и сомнительной дебиторской задолженности нет. Кредитные риски представляются невысокими.
2. Рыночные риски. Риск ликвидности активов невысокий, т.к. основным активом предприятия является высоколиквидный товар – золото. Кроме того,  предприятие имеет довольно большой объем вложений в основные средства. Однако, ликвидность данных основных средств является приемлемой, т.к. они, по большей части, малоизношены, и спрос на технику, которая используется в работах по добыче золота, оценивается как высокий. Валютный риск высокий, т.к. Предприятие реализует свою продукцию за рубли РФ, при этом все средства, привлеченные от банков, в  иностранной валюте. Процентный риск также достаточно высок, т.к. Предприятие вынуждено привлекать большой объем ресурсов от банков, и рост процентных ставок может отразиться на финансовом результате предприятия.
3. Риск ликвидности Компании. Так же, как и в случае с ОАО «Селигдар», в целом, ликвидность ОАО «Золото Селигдара» высокая, однако, в течение года, когда еще не реализован весь объем добытого золота, предприятие может испытывать дефицит средств.
Общие сведения о Предприятия
Информация о Предприятии 
Полное наименование: Открытое акционерное общество ОАО «Золото Селигдара».
Дата основания: 29 октября 2005 г. 

В соответствии с Уставом предметом деятельности ОАО «Золото Селигдара» являются:

· Добыча руд и песков драгоценных металлов (золота, серебра и металлов платиновой группы);

· Геологоразведочные и геофизические работы;

· Разведочное бурение;

· Оптовая торговля золотом и другими драгоценными металлами;

· Лесозаготовки;

· Деятельность автомобильного грузового транспорта;

· Производство общестроительных работ;

· Хранение и складирование;

· Представление прочих услуг.

Запасы полезных ископаемых

Перечень  месторождений полезных ископаемых, права пользования которыми принадлежат ОАО «Золото Селигдара»: Нижнеякотинское рудное поле (месторождения: Надежда, Верхнее, Смежное, Трассовое, Хвойное).
Вид полезного ископаемого: золото

В мае 2008 года состоялась защита запасов, по результатам которой на баланс поставлено 30 тонн золота по категории С1+С2, в том числе 18 тонны по категории С1. Прогнозные ресурсы оцениваются на уровне 12,7 тонн.
Уровень добычи: Начаты работы по извлечению золота из руды методом кучного выщелачивания. Объем добычи по итогам 2008 года составил 390 кг. Планируемый объем добычи золота ОАО «Золото Селигдара» в 2009 году составит 2 тонны.
Структура акционерного капитала ОАО «Золото Селигдара»

	Наименование акционера
	Доля, %

	ОАО “Селигдар”
	100


ОАО «Золото Селигдара» входит в холдинг золотодобывающих предприятий «Селигдар». ОАО «Селигдар» - управляющая компания холдинга, образованная на базе Артели старателей «Селигдар». Помимо ОАО «Золото Селигдара» и ОАО «Селигдар» в холдинг входят следующие компании:

· ООО «Оренбургская Горная Компания»

· ООО «Артель старателей «Поиск»

· ООО «Евроарт»

· ООО «A. Z. International» (Киргизия)

· ООО «Рябиновое».

Общий объем добычи и реализации золота по холдингу составил в 2008 году около 2,5 тонн. Планируемый объем добычи на 2009 год – 4,4 тонны золота.

Сведения о наличии лицензий ОАО «Золото Селигдара»
Номер лицензии: ЯКУ 13679 БР

Дата выдачи:  24 июля 2006г. 

Срок окончания действия: 31 декабря 2015г.

Право пользование недрами – геологическое изучение и добыча золота на месторождениях Нижнеякокитского рудного поля (Надежда, Верхнее, Смежное, Трассовое, Хвойное). 
	Совет директоров ОАО «Золото Селигдара»

	Председатель Совета директоров: 
Боровко Георгий Викторович.
Члены Совета директоров:
Лабунь Анатолий Никитович, 
Подойникова Лидия Дмитриевна,
Татаринов Сергей Михайлович,
Бейрит Константин Александрович. 
Единоличный исполнительный орган ОАО «Золото Селигдара» (Генеральный директор): Лабунь Анатолий Никитович.

	Дочерние и зависимые общества ОАО «Золото Селигдара»:  
Дочерние общества:  ООО “Рябиновое”
Зависимые общества:  ЗАО “Лунное”


	
	


Банки, обслуживающие счета ОАО «Золото Селигдара»

	№
	Наименование банка
	№ Лицензии ЦБ РФ

	1
	АБ «Алданзолотобанк»
	854

	2
	КБ Альба Альянс
	2593

	3
	«Межтопэнергобанк»
	2956

	4
	«Промсвязьбанк»
	3521


Количество работников предприятия 261 человек.
ИНФОРМАЦИЯ О ПРЕДПРИЯТИИ: ОАО «Золото Селигдара» было образовано в конце 2005 года. В настоящий момент предприятие обладает лицензией на добычу золота на месторождениях Нижнеякокитского рудного поля (Надежда, Верхнее, Смежное, Трассовое, Хвойное). Балансовые запасы составляют 30 тонн золота. Предприятие входит в золотодобывающий холдинг «Селигдар» и является системообразующим для холдинга. Планируемый объем добычи по холдингу на 2009 год составляет 4400 кг, из них 2000 кг должно добыть ОАО «Золото Селигдара». 
Операционно-хозяйственная деятельность

В связи с длительностью проведения подготовительных работ по освоению месторождений золота, ОАО «Золото Селигдара» к середине 2008 года еще не приступило в полном объеме к осуществлению основной хозяйственной деятельности. 

В первом полугодии 2008 года ОАО «Золото Селигдара» велись строительно – монтажные и  подготовительные работы по подготовке  к запуску завода кучного выщелачивания на месторождении Надежда, Нижнеякокитского рудного поля. Была построена и выведена на плановые производственные показатели вся технологическая цепочка для дробления, подготовки и укладки руды в штабеля, в которую входит дробильно-сортировочная установка, линия окомкования и укладки руды и завод кучного выщелачивания по переработке золотосодержащих растворов.

Во втором полугодии 2008 года осуществлена приёмка  комплекса в эксплуатацию Государственной комиссией  и получено разрешение на ввод и запуск всего технологического комплекса ГРК Нижнеякокитский в работу, максимальная мощность по переработке руды данного комплекса составляет  1250 тыс. тонн руды в год и добычи золота до 2-х тонн.

20 июня 2008 года начата деятельность по добыче золота, за 2008 год добыто в общей сложности 390 кг золота.
В течение года ОАО «Золото Селигдара» параллельно с добычей драгоценного металла велись работы по доразведке месторождений Нижнеякокитского рудного поля, с целью подтверждения уже существующих запасов и прироста новых.

Основными видами ГРР на стадии разведки месторождений являлось колонковое бурение скважин, керновое опробование, лабораторные исследования (пробирный анализ на золото, атомно-абсорбционный анализ на серебро), в течение года выполнены следующие работы: колонковое бурение 7278,4 пог.м, керновое опробование 7269 проб, пробирный анализ на золото с контролем 9947 проб, пробирный анализ на серебро 3939 проб.

ОАО «Золото Селигдара» в 2008 году для увеличения производительности по переработке горнорудной массы приобрело следующее горное оборудование:  гидравлический экскаватор Komatsu РС-650, два тяжелых бульдозера Т-2001 ЯБР1. ОАО «Золото Селигдара» были приобретены 12 самосвалов БелАЗ-75473 с двигателем Cummins КТА-19С, в том числе 8 по договору финансовой аренды, заключенному с ЗАО «ДельтаЛизинг».

В 2009 году ОАО «Золото Селигдара» планирует продолжить работу по основному направлению деятельности – разведка и добыча драгоценных металлов, с добычей золота до 2000 кг.
Запасы общества по категории С1-С2 на 01.01.2009 года составляют более 33,178 тонн. ОАО «Золото Селигдара» продолжает проводить геологоразведочные работы с целью увеличения запасов драгоценного металла. 

С учетом стоящих на балансе предприятия запасов и перспективой прироста запасов стабильный уровень добычи планируется на протяжении 15-20 лет.

Стратегические партнеры ОАО «Золото Селигдара»

Покупателем всего объема добытого золота у ОАО «Золото Селигдара» является Промсвязьбанк.

Основные финансовые результаты деятельности ОАО «Золото Селигдара» с 2006 года по 1 квартала 2009 года

	Наименование показателя
	2006 год
	2007 год
	2008 год
	1 кв.2009г.

	Выручка,  тыс. руб.          
	207 
	1 456 
	205 467
	3 161

	Чистая          прибыль (непокрытый       убыток), тыс. руб.        
	(15 808)

	7 549 
	17 393
	(27 308)


Состояние производственных мощностей ОАО «Золото Селигдара» на 01.04.09 г.
	Наименование группы объектов основных средств     
	Первоначальная (восстановительная) стоимость,  руб.

	Сумма начисленной амортизации, руб.


	Здания и сооружения
	481 644 484
	12 019 564

	Машины и оборудование
	413 070 841
	61 376 690

	Передаточные устройства
	
	

	Производственный и хозяйственный инвентарь
	6 684 123
	1 449 640

	Транспортные средства
	51 162 348
	12 488 976

	Другие виды ОС
	6 021 700
	1 037 700

	Итого
	958 583 497
	88 372 573


ОПЕРАЦИОННО-ХОЗЯЙСТВЕННАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ: ОАО «Золото Селигдара» является действующим предприятием с хорошими перспективами. В течение нескольких лет велись подготовительные работы, что не давало возможности предприятию выйти на полную мощность. В настоящий момент продолжается доразведка месторождений, что в будущем позволит ОАО «Золото Селигдара» иметь высокий уровень добычи золота. За 2008 год было реализовано 390 кг золота, планируемый объем на текущий год – 2000 кг. Несмотря на то, что в первой половине 2008 года велись подготовительные работы, предприятие закончило год с прибылью. Убытки в 1 квартале 2009 года связаны с сезонностью добычи и реализации золота и, соответственно, неравномерным распределением выручки от реализации в течение года. Основные средства предприятия мало изношены.

Финансовый анализ

Анализ динамики ключевых показателей деятельности Компании
Анализ финансового состояния ОАО «Золото Селигдара» проводится по данным, полученным из квартальной финансовой отчетности эмитента по российским стандартам (РСБУ). Анализировалась финансовая отчетность за 2, 4 кварталы 2007 года, за 1, 2, 3, 4 кварталы 2008 года, 1 квартал 2009 года. Структура агрегированного баланса приведена в Приложении №1.
Анализ динамики основных показателей

За рассматриваемый период с 01.07.07 г. по 01.04.09 г. темп прироста пассивов Предприятия составил 133%, при этом в течение всего периода пассивы поступательно росли.  Доля собственных средств в пассивах предприятия незначительна, поэтому прирост пассивов был обеспечен за счет заемных ресурсов. 
Выручка Предприятия за 2008 год составила 205,5 млн. рублей, по итогам 2007 года размер выручки был совсем невелик – 1,5 млн. рублей. Это связано с тем, что Предприятие с 2005 года до середины 2008 года проводило подготовительные работы и практически не добывало металл. В связи с этим, динамику выручки за 2007-2008 гг. оценивать не корректно. В 2009 году Предприятие планирует добыть 2 тонны золота (после фактической добычи в 2008 году 390 кг), таким образом, ожидается существенный рост выручки Предприятия к концу 2009 года.

Динамика валовой прибыли в течение 2008 года была положительной, однако, в течение первых 3 кварталов 2008 года Предприятие фиксировало чистый убыток, что связанно с сезонностью добычи и реализации золота. Чистая прибыль за 2008 год составила 17,4 млн. рублей.

Динамика собственных средств Предприятия за рассматриваемый период не имела четкого тренда, размер собственных средств колебался от -11,5 до 27,3 млн. рублей. Уставный и прочие фонды Предприятия за истекший период не менялись, поэтому все колебания размера капитала были связаны с финансовым результатом деятельности Предприятия. Так, по состоянию на 01.10.08 г., когда размер балансового убытка составил 31,5 млн. рублей, собственные средства ОАО «Золото Селигдара» приобрели отрицательную величину.

ВЫВОД: Динамика активов и выручки Предприятия может быть оценена положительно, хотя, с учетом сезонности бизнеса, а также с учетом того, что Предприятие начало осуществлять добычу золота только во второй половине 2008 года, более показательной будет динамика показателей по итогам 2009 года. Динамика капитала полностью зависима от прибыльности Предприятия, поэтому в течение года, при неравномерном распределении выручки, и соответственно, убыточной деятельности в течение первых трех кварталов, наблюдались существенные колебания объема собственных средств, что свидетельствует также о дефиците фондов. 
Структура и достаточность капитала

Собственные средства ОАО «Золото Селигдара» по состоянию на 01.04.09 г. составили 2,9 млн. рублей, из них: уставный капитал – 20 млн. рублей, убыток – 17,2 млн. рублей. 

Динамика собственного капитала за период с 01.07.07 г. по 01.04.09 г. характеризуется значительными колебаниями. По итогам 3 кварталов 2008 года капитал ОАО «Золото Селигдара» был отрицательным – 11,5 млн. рублей. Все колебания капитала  были обусловлены тем, что объем фондов предприятия является небольшим и таким образом финансовый результат деятельности предприятия оказывал значительное влияние на динамику собственных средств. По итогам 2008 года благодаря положительному финансовому результату 7,3 млн. рублей (балансовая прибыль), собственные средства ОАО «Золото Селигдара» достигли максимальной величины за весь рассматриваемый период – 27,3 млн. рублей.
Коэффициент собственных оборотных средств в течение всего рассматриваемого периода имел отрицательные значения, что свидетельствует о дефиците у Предприятия собственных оборотных средств.

Эту же тенденцию отражает и динамика коэффициента обеспеченности внеоборотных активов собственным капиталом, минимально рекомендуемое значение которого составляет 70%. Данный коэффициент за истекший период колебался от отрицательных значений до максимального – 2,1% на 01.01.09 г.
Коэффициент автономии как доля собственных средств в пассивах Предприятия в полной мере иллюстрирует недостаточность капитала у Предприятия. При рекомендуемых значениях не ниже 30-50%, максимальное его значение было зафиксировано на 01.01.09 г. – 1,1%. По состоянию на 01.04.09 г. значение коэффициента автономии составляет 0,1%.

Однако, необходимо отметить, что на протяжении рассматриваемого периода перманентный капитал, включающий собственные средства и долгосрочные обязательства, имел значения, близкие к нормативным, хотя динамика уровня перманентного капитала за рассматриваемый период была отрицательной. Если на 01.07.07 г. уровень перманентного капитала составлял 86,7%, то на 01.04.09 г. он уже упал до 54,7%.
ВЫВОД: динамику собственных средств, а также показателей достаточности капитала нельзя оценить позитивно, т.к. на протяжении рассматриваемого периода собственные средства были недостаточны. Все показатели достаточности и иммобилизации капитала не соответствуют рекомендуемым значениям.

Анализ пассивов и обязательств

По состоянию на 01.04.09г. структура пассивов Предприятия выглядела следующим образом: собственные средства – 0,1%, долгосрочные пассивы – 54,5%, краткосрочные обязательства – 38%, кредиторская задолженность – 7,3%.

На диаграммах представлено графическое изображение структуры пассивов на 01.07.07 г. и на 01.04.09 г.
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За истекший период структура пассивов изменилась не очень значительно. Доля капитала сократилась с 0,9% до 0,1%, удельный вес обязательств, соответственно, незначительно вырос. В структуре обязательств произошло уменьшение сроков заемных средств: если на 01.07.07 г. доля долгосрочных заемных ресурсов в пассивах составляла 85,9%, то к концу рассматриваемого периода она сократилась до 54,5%. При этом, в середине 2007 года у Предприятия вообще не было краткосрочных заемных средств, а по итогам первого квартала 2009 года их объем уже превысил 1 млрд. рублей и составил 38% от общего объема пассивов.

С точки зрения ликвидности Предприятия и достаточности капитала вышеуказанные изменения структуры пассивов нельзя назвать позитивными.

Расшифровка кредиторской задолженности ОАО «Золото Селигдара»
	Наименование
	Сумма (руб.)

	Гидроэлектромонтаж- Саха
	16 680 407

	ООО "Нерюнгристройизыскания"
	19 334 218

	ОАО " Селигдар"
	217 890 789

	ООО "СВХМ"
	18 329 125

	Суховерхов Василий Федорович
	58 447 811


Кредиторская задолженность по большей части хорошо диверсифицирована. Крупнейшим кредитором предприятия является материнская компания ОАО «Селигдар».

Займы, кредиты и долговые обязательства 

	Наименование 
	Сумма
	Срок погашения

	Облигации
	 
	 

	Серия 1 
	152 093 000р.
	07 июля 2011

	
	
	

	Серия 2 
	171 528 000р.
	30 декабря 2011

	
	
	

	Серия 3 
	1 039 950 000р.
	04 июня 2014

	Кредиты от банков 
	 
	 

	ПСБ 
	8 100 000$
	6,9 млн. долл. - до конца 2009 г., 2,2 млн. долл. - до февраля 2010 г.

	МАБ 
	4 000 000$
	До конца. 2010 г.


Задолженность перед банками-кредиторами по кредитам ОАО «Золото Селигдара» составляет 12,1 млн. долларов США (при общей задолженности по кредитам Холдинга предприятий 68,6 млн. долларов США). Объем ожидаемой в 2009 году выручки будет более чем достаточен для погашения текущей задолженности перед банками. 
Что касается облигационных выпусков, то первые два выпуска (на 300 и 500 млн. рублей) уже практически полностью выкуплены холдингом «Селигдар». Новый выпуск на 1500 млн. рублей, который состоялся в июне 2009 года, размещен в незначительном объеме. Поэтому на данном этапе учитывать задолженность по облигационным выпускам нецелесообразно.
ВЫВОД: Пассивы ОАО «Золото Селигдара» практически полностью состоят из заемных ресурсов. На протяжении рассматриваемого периода фонды предприятия не увеличивались, а срочность обязательств сократилась, что привело к некоторому ухудшению ликвидности Предприятия. Однако, объема ожидаемой в 2009 году выручки от реализации добытого золота будет достаточно для погашения всех обязательств предприятия.
Анализ активов
Структура активов Предприятия по состоянию на 01.04.09 г. достаточно сбалансирована: 47,2% приходится на основные средства и внеоборотные активы, 52,8% - оборотные средства. Почти треть активов составляют основные средства Предприятия, объем вложений в которые за рассматриваемый период увеличился почти в 4 раза, что связано с приобретением золотодобывающей и прочей техники.

На следующих диаграммах представлена структура активов Предприятия на 01.07.07 г. и на 01.04.09 г.
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Существенных изменений в структуре активов за истекший период не произошло: немного сократилась доля основных средств и внеоборотных активов (с 55,9% до 47,2%), и, соответственно, несущественно выросла доля оборотных средств. Наиболее крупной статьей оборотных активов является статья «Расходы будущих периодов», размер которой подвержен значительным изменениям. Так, по состоянию на конец 2008 года, когда объем расходов будущих периодов был нулевым, доля оборотных активов в активах Предприятия упала до 17,4%. А затем, в течение 1 квартала 2009 года, накопились расходы будущих периодов в размере 879,6 млн. рублей, и произошли существенные изменения в соотношении оборотных и внеоборотных активов.
Дебиторская задолженность Предприятия по состоянию на 01.04.09 г. составляет 9,9% от активов и хорошо диверсифицирована, что наглядно видно из расшифровки, представленной ниже.

	Наименование
	Сумма

	АС " Селигдар"
	5 211 724

	ЗАО "Дельта Лизинг"
	3 391 645

	Парекс
	2 872 902

	ОАО "РЖД"
	2 023 134

	ООО "Рябиновое"
	7 000 000

	ОАО "Селигдар"
	14 823 938


ВЫВОД: на протяжении рассматриваемого периода структура активов существенно не изменилась, хотя изменения объема расходов будущих периодов в течение 2008 года приводило к колебаниям долей оборотных и внеоборотных активов в общей сумме активов Предприятия. Качество и диверсификация дебиторской задолженности хорошие. Одна из крупнейших статей баланса – вложения в основные средства, тоже оценивается положительно. Как было указано выше, техника на балансе предприятия мало изношена, кроме того, Предприятие в течение 2008 года приобретало новую технику.

Анализ доходности, выручки, себестоимости.

Сезонность золотодобывающего бизнеса Предприятия и неравномерное распределение выручки приводило в течение первых 3 кварталов 2008 года к превышению расходов Предприятия на доходами. Однако, по итогам года предприятие показало прибыль в размере 17,4 млн. рублей. По итогам первого квартала текущего года текущий убыток составил 27,3 млн. рублей. 

Валовая прибыль на протяжении всего рассматриваемого периода была положительной, кроме результатов 2007 года. 

Показатель отношения прибыли Предприятия в 2008 году к средним активам (ROA) достаточно невысокий – 0,8%, однако, необходимо учитывать, что предприятие приступило к добыче золота только в середине 2008 года и пока не вышло на полную мощность. По итогам 2009 года, несмотря на высокую волатильность цен на золото и увеличение расходов предприятия, в частности, по процентным выплатам, ожидаются результаты гораздо лучше.

ВЫВОД: Прибыль Предприятия за 2008 год составила 17,4 млн. рублей, однако, на данном этапе развития ОАО «Золото Селигдара» оценивать его рентабельность пока преждевременно. Более корректной будет оценка финансовых результатов предприятия за 2009 год. 

Финансовые коэффициенты и показатели деятельности
Динамика значений финансовых коэффициентов представлена в Приложении №2. Коэффициентный анализ проведен по четырем основным направлениям, которые позволяют получить наиболее полное представление о динамике финансового состояния Предприятия.

Оценка платежеспособности

Коэффициент собственных оборотных средств, представляющий собой разницу собственного капитала и внеоборотных активов, деленную на оборотные активы, на протяжении рассматриваемого периода имел отрицательные значения, что свидетельствует о недостатке собственных оборотных средств у предприятия. Это связано, в первую очередь, с незначительным объемом собственных средств ОАО «Золото Селигдара».
Коэффициенты текущей ликвидности за весь рассматриваемый период имели значения выше, близкие к рекомендуемым, в четвертом квартале 2008 года наметилась тенденция к снижению ликвидности, что было связано с уменьшением срочности обязательств Предприятия. По состоянию на 01.04.09 г. коэффициент текущей ликвидности составил 116% при норме не ниже 100%. Что касается критической ликвидности, то за последние рассматриваемые полгода – с 01.10.08 г., значения коэффициента критической ликвидности не удовлетворяли рекомендуемым пределам.

Соотношение дебиторской и кредиторской задолженности за истекший период менялось от 315,5% на 01.04.08 г. до 12,8% по итогам 2008 года. В связи с высокими колебаниями значений данного коэффициента, выделить определенную тенденцию довольно сложно. Кроме того, дебиторская и кредиторская задолженность имеют небольшой удельный вес в балансе предприятия. 
Оценка финансовой устойчивости

Коэффициент автономии, как доля собственных средств в пассивах Предприятия, на протяжении исследуемого периода имел очень низкие значения. На 01.04.09 г. доля собственных средств в пассивах предприятия составила лишь 0,1%. Максимальное значение, которое также гораздо ниже нормативного, было достигнуто по итогам 2008 года и составило 1,1% (норма не ниже 30-50%).
Коэффициент маневренности капитала, который представляет собой отношение собственных оборотных средств (разница капитала и внеоборотных активов) к собственному капиталу  Предприятия, на протяжении всего рассматриваемого периода имел отрицательные значения – от -4768% до -45411% на 01.04.09 г. (минимально допустимое значение коэффициента -10%). Это обусловлено как ростом внеоборотных активов за исследуемый период, так и невысоким размером капитала Предприятия. Данное значение показателя, а также его динамика оценивается отрицательно, т.к. свидетельствует о том, что Предприятию недостает собственных ресурсов. 
Соотношение собственных и заемных средств также отражает дефицит капитала у Предприятия: при рекомендуемом значении от 50% до 100%, данный коэффициент на 01.04.09 г. составил 0,2%.

Коэффициент  перманентного капитала уже описывался выше. Динамика данного коэффициента негативная, наблюдает снижение доли собственных средств и долгосрочных обязательств в пассивах, что оценивается отрицательно.

Оценка рентабельности

С учетом специфики бизнеса Предприятия оценивать динамику его рентабельности не представляется возможным, т.к. корректными являются результаты расчетов коэффициентов рентабельности только по окончании календарного года. По итогам 2008 года значение коэффициента чистой рентабельности (отношение чистой прибыли к объему выручки) находилось на довольно высоком уровне, и составило 8% при норме не ниже 0-4%. Коэффициенты валовой рентабельности и прибыльности продаж также имеют значения в пределах нормы. Таким образом, рентабельность предприятия по итогам 2008 года оценивается как высокая.
Оценка оборачиваемости

Оборачиваемость активов имеет очень высокие значения на протяжении всего периода – от 4245 до 1739 тыс. дней при рекомендуемом значении, не превышающем 180 дней. Столь высокое значение данного показателя связано со спецификой деятельности Предприятия. При расчете оборачиваемости активов активы, умноженные на количество дней в периоде, относятся к выручке Предприятия, а так как ОАО «Золото Селигдара» приступило к основной деятельности только во втором полугодии 2008 года, объем полученной за год выручки не отражает потенциал Предприятия.
Средний срок оборачиваемости дебиторской задолженности за 7 кварталов составляет – 21100 дней, кредиторской задолженности – 7 192 дня при рекомендуемых значениях не выше 90 и 100 дней соответственно. С учетом невысокой доли дебиторской и кредиторской задолженности в активах Предприятия, данные показатели не имеют большого значения.
ВЫВОД: ОАО «Золото Селигдара» приступило к добыче и реализации золота только во второй половине 2008 года, поэтому динамика показателей не является репрезентативной. Достаточность капитала Предприятия является очень низкой. В связи с уменьшением за рассматриваемый период срочности пассивов, произошло ухудшение показателей ликвидности Предприятия. Очевидным является дефицит собственных оборотных средств у Предприятия. При этом, по итогам 2008 года ОАО «Золото Селигдара» показало довольно высокую доходность, за 2009 год ожидаются существенный рост выручки Предприятия, и повышение рентабельности. 
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