МИНИСТЕРСТВО  ОБРАЗОВАНИЯ   И  НАУКИ КЫРГЫЗСКОЙ РЕСПУБЛИКИ
ИНСТИТУТ ИННОВАЦИОННЫХ ПРОФЕССИЙ
кафедра «Экономика и кадастр»

УЧЕБНО-МЕТОДИЧЕСКИЙ КОМПЛЕКС

	 дисциплина
	  Экономический анализ


	направление подготовки
	 Экономика


	профиль
	 Оценка и управление собственностью


                                                    14.   Конспект лекций  
Бишкек     2019    
ВВЕДЕНИЕ В ЭКОНОМИЧЕСКИЙ АНАЛИЗ   

1. Роль и значение финансового анализа в принятии управленческих решений.

2.  Цель  и задачи финансового анализа.

3 Взаимосвязь финансового и управленческого анализа

4.Методы и приемы  финансового  анализа.

Лекция 1.   Введение в экономический  анализ
1.1.   Роль экономического анализа  в принятии управленческих решений
Диагностика внутренней среды включает в себя разработку мер по эффективному управлению активами, собственным и заемным капи​талом предприятия.

Анализ внешней среды осуществляется по следующим параметрам:
· изучение динамики цен на товары и услуги;
· ставок налогообложения и процентных ставок по банковским кредитам и депозитам, курс эмиссионных ценных бумаг;
· деятельности конкурентов на товарном и финансовом рынках и др.
С помощью финансового анализа принимаются решения по:
1) краткосрочному  финансированию  предприятия  (пополнение оборотных активов);
2) долгосрочному финансированию (вложение капитала в эффектив​ные инвестиционные проекты и эмиссионные ценные бумаги);
3) выплате дивидендов владельцам акций;
4) мобилизации резервов экономического роста (роста объема про​даж и прибыли).
.1.2  Цель и задачи экономического анализа
Ключевой целью финансового анализа является получение опреде​ленного числа основных (наиболее представительных) параметров, дающих объективную и обоснованную характеристику финансового состояния предприятия. Это относится прежде всего к изменениям в структуре активов и пассивов, в расчетах с дебиторами и кредитора​ми, в составе прибылей и убытков.

Локальные цели финансового анализа:

· определение финансового состояния предприятия;

· выявление изменений в финансовом состоянии в пространствен​но-временном разрезе;

· установление основных факторов, вызывающих изменения в фи​нансовом состоянии;

· прогноз основных тенденций финансового состояния.

Альтернативность целей финансового анализа определяют не толь​ко его временные границы. Она зависит также от целей, которые ста​вят перед собой пользователи финансовой информации.

Цели исследования достигаются в результате решения ряда анали​тических задач:

· предварительный обзор бухгалтерской отчетности;

· характеристика имущества предприятия: внеоборотных и оборот​ных активов;

· оценка финансовой устойчивости;

· характеристика источников средств: собственных и заемных;

· анализ прибыли и рентабельности;
· разработка мероприятий по улучшению финансово-хозяйствен​ной деятельности предприятия.

Данные задачи выражают конкретные цели анализа с учетом орга​низационных, технических и методических возможностей его осуще​ствления. Основными факторами в конечном счете являются объем и качество аналитической информации.

1.3.   Взаимосвязь экономического и управленческого анализа
Финансовый анализ — составная часть общего анализа хозяйственной деятельности предприятий, состоящий из тесно взаимосвязанных раз​делов:

1) финансового анализа;
2) производственного управленческого анализа.
Классификация анализа на финансовый и управленческий вызвана существующим на практике разделением на бухгалтерский (финансо​вый) и управленческий учет.

Характерные особенности внешнего финансового анализа следую​щие:

1) многообразие субъектов анализа — пользователей информации о деятельности предприятия;
2) различие целей и интересов субъектов анализа;
3) использование типовых методик, стандартов учета и отчетности;
4) ориентация анализа только на публичную, внешнюю отчетность предприятия;
5) максимальная открытость результатов анализа для пользовате​лей информации о работе предприятия.
Партнеры предприятия осуществляют внешний финансовый ана​лиз по следующим направлениям:

· анализ финансовой устойчивости, ликвидности баланса и плате​жеспособности;

· анализ эффективности использования активов, собственного и за​емного капитала;.

· изучение абсолютных показателей прибыли;
· анализ относительных показателей доходности;
· общая оценка финансового состояния предприятия и др.
Специфическими чертами управленческого анализа являются:
· ориентация результатов анализа на интересы руководства пред​приятия;

· использование максимального объема информации для анализа; Ф комплексность анализа, т. е. изучение всех аспектов деятельности предприятия;

· взаимодействие системы планирования, учета и анализа в целях принятия решений;

· максимальная закрытость результатов анализа для сохранения коммерческой тайны.

1.4. Методы экономического анализа
Практикой выработаны основные методы финансового анализа, среди которых можно выделить следующие:

· горизонтальный анализ;

· вертикальный анализ;

· трендовый анализ;

· сравнительный (пространственный) анализ;

· факторный анализ;

· метод финансовых коэффициентов.

Тема 2 АНАЛИЗ ФИНАНСОВОГО СОСТОЯНИЯ ПРЕДПРИЯТИЯ  

1. Цель проведения анализа финансового состояния

2. Основные методы анализа финансового состояния предприятия.

3.Характеристика основных показателей финансового состояния предприятия.

Понятие и значение анализа финансового состояния предприятия 

 
    Под финансовым состоянием предприятия (ФСП) понимается способность предприятия финансировать свою деятельность. Оно характеризуется обеспеченностью финансовыми ресурсами, необходимыми для нормального функционирования предприятия, целесообразностью их размещения и эффективностью использования, финансовыми взаимоотношениями с другими юридическими и физическими лицами, платежеспособностью и финансовой устойчивостью. 

Анализ финансового состояния преследует несколько целей:

· идентификацию финансового положения;

· выявление изменений в финансовом состоянии в пространственно-временном разрезе;

· выявление основных факторов, вызвавших изменения в финансовом состоянии;

· прогноз основных тенденций в финансовом состоянии.

Основными источниками информации для анализа ФСП служат отчетный бухгалтерский баланс (форма №1) , отчет о прибылях и убытках (форма №2) , отчет о движении капитала (форма №3) и другие формы отчетности, данные первичного и аналитического бухгалтерского учета, которые расшифровывают и детализируют отдельные статьи баланса. 

Классификация методов и приемов анализа финансового состояния
Метод финансового анализа – это система теоретико-познавательных категорий, научного инструментария и регулятивных принципов исследования финансовой деятельности предприятий, иначе это выражение зависимости:

M = (K, I, P )

где,
K – система категорий;

I – научный инструментарий;

Принципы финансового анализа регулируют процедурную сторону его методологии и методики. К ним относятся: системность, комплексность, регулярность, преемственность и др.

Практика финансового анализа уже выработала основные методы анализа финансового состояния предприятия. Выделяют шесть основных методов:

1. Горизонтальный (временной) анализ
2. Вертикальный (структурный) анализ
3. Сравнительный (пространственный) анализ
4. Факторный анализ 

5. Трендовый анализ
6. Анализ относительных показателей (коэффициентов)
Показатели и методики оценки финансового состояния 

Абсолютные показатели финансовой устойчивости. Анализ финансовой устойчивости на определенную дату (конец квартала, года) позволяет установить, насколько рационально пред​приятие управляет собственными и заемными средствами в течение периода, предшествующего этой дате. Важно, чтобы состояние источ​ников собственных и заемных средств отвечало стратегическим целям развития предприятия, так как недостаточная финансовая устойчи​вость может привести к его неплатежеспособности, т. е. отсутствию денежных средств, необходимых для расчетов с внутренними и вне​шними партнерами, а также с государством. В то же время наличие значительных остатков свободных денежных средств усложняет дея​тельность предприятия за счет их иммобилизации в излишние матери​ально-производственные запасы и затраты
.

Платежеспособность — это способность предприятия выполнять свои финансовые обязательства, вытекающие из коммерческих, кре​дитных и иных операций платежного характера.

Удовлетворительная платежеспособность предприятия подтверж​дается такими формальными параметрами, как:

1)  наличие свободных денежных средств на расчетных, валютных и иных счетах в банках;
2)  отсутствие длительной просроченной задолженности поставщи​кам, банкам, персоналу, бюджету, внебюджетным фондам и дру​гим кредиторам;

3) наличие собственных оборотных средств (чистого оборотного ка​питала) на начало и конец отчетного периода.

Низкая платежеспособность может быть как случайной, временной, так и длительной (хронической). Последний ее тип может привести предприятие к банкротству.

На финансовую устойчивость предприятия влияет множество фак​торов:

·  положение предприятия на товарном и финансовом рынках;

·  выпуск и реализация конкурентоспособной и пользующейся спросом продукции;

·  его рейтинг в деловом сотрудничестве с партнерами;

·  степень зависимости от внешних кредиторов и инвесторов;

·  наличие неплатежеспособных дебиторов;

·  величина и структура издержек производства, их соотношение с денежными доходами;

·  размер оплаченного уставного капитала;
·  эффективность коммерческих и финансовых операций;
·  состояние имущественного потенциала, включая соотношение между                   
· внеоборотными и оборотными активами;
·  уровень профессиональной подготовки производственных и фи​нансовых менеджеров, их умение постоянно учитывать изменения внутренней и     внешней среды и др. 
Тема 3 АНАЛИЗ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 

Финансовая устойчивость – характеристика, свидетельствующая о стабильном превышении доходов над расходами, свободном маневрировании денежными средствами предприятия и эффективном их использовании, бесперебойном процессе производства и реализации продукции. Финансовая устойчивость формируется в процессе всей производственно-хозяйственной деятельности и является главным компонентом общей устойчивости предприятия.

Платежеспособность – это способность предприятия выполнять свои финансовые обязательства, вытекающие из коммерческих кредитных и иных операций платежного характера.

Для детального отражения разных видов источников (собственных средств, долгосрочных и краткосрочных кредитов и займов) в формировании запасов используется система показателей. 

	Сравнение активов и обязательств  по степени ликвидности

	Активы
	Пассивы

	Быстрореализуемые   активы (денежные средства + краткосрочные финансовые  вложения)   А1
	Наиболее срочные обязательства (кредиторы)  П1


	Средне реализуемые активы
Краткосрочные обязательства

 (дебиторская задолженность)  А2
	Краткосрочные обязательства  П2


	Медленно реализуемые активы    группа статей «Запасы»)  А3                                                     
	Долгосрочные обязательства  П3

	Труднореализуемые активы 

(внеоборотные активы)  А4                                                
	Постоянные пассивы  ( Капитал и резервы)      П4


Рис. 1. Классификация статей актива и пассива баланса

 для анализа ликвидности

Кредитоспособность предприятия  –  это  его способность своевременно и полно рассчитаться по своим долговым обязательством с банком.

Таблица  1 

Классы кредитоспособности заемщика

	Коэффициенты
	Класс

	
	первый
	второй
	третий

	абсолютной ликвидности
	более 0,2
	0,15…0,2
	менее 0,15

	текущей ликвидности
	более 0,8
	0,5 … 0,8
	менее 0,5

	общей ликвидности
	более 2,0
	1,0… 2,0
	менее 1,0

	финансовой независимости
	более 0,6
	0,5… 0,6
	менее 0,5


АНАЛИЗ  ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ  

1. Основные понятия, связанные с движением  денежных потоков. 

2. Классификация и методы измерения денежных потоков. 
3. Анализ потока денежных средств. Ликвидный денежный поток.

Тема 4. АНАЛИЗ ДЕЛОВОЙ И РЫНОЧНОЙ АКТИВНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ  

1. Система показателей для оценки деловой активности. 

2. Анализ эффективности использования основных средств. 

4.Система показателей для оценки рыночной активности. 

5. Анализ эффективности использования нематериальных активов.

Коэффициенты деловой активности

	Наименование

коэффициента
	Формула

	Оборачиваемость активов
	Выручка от реализации / Среднегодовая стоимость активов

	Продолжительность одного оборота активов
	Количество дней в расчетном периоде (90 ,180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости активов

	Оборачиваемость  внеоборотных активов
	Выручка от реализации / Среднегодовая стоимость внеоборотных активов

	Продолжительность одного оборота внеоборотных активов
	Количество дней в расчетном периоде (90 ,180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  внеоборотных активов

	Оборачиваемость  оборотных активов
	Выручка от реализации / Среднегодовая стоимость оборотных активов

	Продолжительность одного оборота оборотных активов
	Количество дней в расчетном периоде (90,180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  оборотных активов

	Оборачиваемость  запасов
	Себестоимость реализации товаров / Среднегодовая стоимость запасов

	Продолжительность одного оборота запасов
	Количество дней в расчетном периоде (90,180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  запасов

	Оборачиваемость  дебиторской задолженности
	Выручка от реализации / Среднегодовая стоимость дебиторской задолженности

	Продолжительность одного оборота дебиторской задолженности
	Количество дней в расчетном периоде (90, 180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  дебиторской задолженности

	Оборачиваемость  собственного капитала
	Выручка от реализации / Среднегодовая стоимость собственного капитала

	Продолжительность одного оборота собственного капитала
	Количество дней в расчетном периоде (90, 180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  собственного капитала

	Оборачиваемость  кредиторской задолженности
	Выручка от реализации / Средний остаток кредиторской задолженности

	Продолжительность одного оборота дебиторской задолженности
	Количество дней в расчетном периоде (90, 180 ,360) / Коэффициент оборачиваемости  кредиторской задолженности


Показатели рыночной активности

	№ п/п
	Наименование

коэффициента
	Формула

	1.
	Коэффициент отдачи акционерного капитала (КОак)
	Чистая прибыль / средняя стоимость акционерного капитала

	2.
	Балансовая стоимость одной обыкновенной акции (БСОА)
	 (Стоимость акционерного капитала – Стоимость привилегированных акций) / Количество обыкновенных акций в обращении

	3.
	Коэффициент дивидендных  выплат (Кдв)
	Сумма дивидендов, выплаченных обществом в расчетном периоде по обыкновенным акциям / сумма чистой прибыли общества в расчетном периоде

	3.
	Коэффициент дивидендных  выплат (Кдв)
	Сумма дивидендов, выплаченных обществом в расчетном периоде по обыкновенным акциям / сумма чистой прибыли общества в расчетном периоде

	4.
	Коэффициент обеспеченности

акционерного капитала

чистыми активами общества

(КОЧА)
	Акционерный (уставный) капитал / Чистые активы общества на конец отчетного периода

	5.
	Коэффициент покрытия дивидендов по привилегиро​ванным акциям (КПДпд)
	Чистая прибыль / сумма дивидендов, предусмотренная    к выплате по привилеги​рованным акциям в отчетном периоде

	6.
	Дивидендная норма доходности (ДНД)
	Сумма диви​денда, приходящаяся на одну обыкновенную акцию / Номинал одной обыкновенной акции

	7.
	Текущая норма доходности (ТНД)
	Сумма диви​дендов на одну обыкно​венную акцию / цена приобретения одной акции

	8.
	Коэффициент чистой при​были на одну обыкновенную акцию (КЧП0Д)
	Чистая прибыль / количество обыкновенных акций, находящихся в обращении в отчетном периоде

	9.
	Коэффициент дивидендных выплат на одну обыкновенную акцию (КДВ0Д)
	Сумма дивидендов к выплате

/ (количество обыкновенных акций, находящихся в обращении в расчетном периоде)


Оценка эффективности использования основных средств

	№ п/п
	Наименование показателя
	Обозначение
	Формула расчета

	1
	Фондоотдача основных производственных фондов (ОПФ)
	Фо
	Объем продукции / Среднегодовая стоимость ОПФ

	2
	Темпы роста фондоотдачи
	ТРфо
	Фо отчетного года / Фо базисного  года

	3
	Фондоотдача  активной части ОПФ
	ФОА
	Объем продукции / Среднегодовая стоимость оборудования

	4
	Амортизациемкость продукции
	Ае
	Амортизационные отчисления / Объем продукции

	5
	Фондоемкость
	Фе
	1 / Фо

	6
	Темп роста капиталовложений
	ТРкв
	Капиталовложения отчетного года / Капиталовложения базисного  года

	7
	Выполнение плана по вводу в действие производственных мощностей и оборудования
	Уфпл
	Фактический ввод в действие / Ввод в действие по плану

	8
	Эффективность капитальных вложений
	Эфкв
	Дополнительный прирост продукции от введенных в действие мощностей / Объем капитальных вложений

	9
	Капиталоемкость продукции
	Ке
	Стоимость основного капитала / Объем продукции, работ и услуг

	10
	Удельные капиталовложения на единицу введенных производственных мощностей
	Удкв
	Капиталовложения / 

Объем ввода в действие производственных мощностей

	11
	Фондовооруженность
	Фв
	Среднегодовая стоимость ОПФ / Число работающих

	12
	Механовооруженность
	Мв
	Среднегодовая стоимость активной части (оборудования) / Число работающих

	13
	Прибыльность фондоотдачи
	Прфо
	Прирост прибыли / Прирост фондоотдачи

	14
	Соотношение темпов роста объема продукции и фондоотдачи
	ТРпфо
	Темп роста объема продукции / Темп роста фондоотдачи


Тема 4 АНАЛИЗ ФИНАНСОВЫХ РЕЗУЛЬТАТОВ ПРЕДПРИЯТИЯ
Анализ динамики и структуры финансовых результатов.

    Анализ финансовых результатов деятельности предприятия включает:

1) изучение изменений каждого показателя за отчетный период по сравнению с базисным (горизонтальный анализ);

2) структурный анализ соответствующих статей (в процентах);

3) изучение динамики изменения показателей за ряд периодов (кварталов, лет) – трендовый анализ;

4) исследование влияния отдельных факторов на прибыль (факторный анализ).

                        Анализ бухгалтерской прибыли.

     Анализ бухгалтерской прибыли (до налогообложения) начинается с исследования ее динамики и структуры как по общей сумме, так и в разрезе составляющих ее элементов. Для оценки уровня и динамики показателей бухгалтерской прибыли составим  табл. 7.2.

      Более детальный анализ предполагает изучение каждого элемента бухгалтерской прибыли и повлиявших на нее факторов. Их можно классифицировать на внешние и внутренние.

· У внешним факторам относится:

· Социально-экономические условия;

· Природные условия;

· Цены на материально-энергетические ресурсы и тарифы на транспортные перевозки;

· Уровень развития внешнеэкономических связей и т.д. 

 К внутренним фактором относятся изменения:

· Прибыли от продаж;

· Структуры реализованной продукции;

· Себестоимость продукции;

· Уровня цен на нее;

· Операционных и внереализационных доходов и расходов.

          При разработке мероприятий по дальнейшему увеличению прибыли принимаются во внимание не только результаты анализа, но и такие аспекты учетной политики предприятия, как:

      Методы оценки активов и обязательств;

      Порядок проведения инвентаризации активов и обязательств,

     Порядок контроля за хозяйственным операциям;
      способы ведения бухгалтерского учета (методы амортизации основных средств и нематериальных активов, оценки материально-производственных запасов, признания прибыли от продаж товаров, продукции, работ и услуг);

                           Анализ прибыли от реализации.

        Важнейшим элементом бухгалтерской прибыли является прибыль от реализации продукции (прибыль от продаж). 

           Ключевым элементом прибыли от продаж является валовая прибыль. Она представляет собой разницу между выручкой (нетто) от продажи товаров и себестоимостью проданных товаров. Порядок расчета валовой прибыли (ВП) можно представить в следующем виде:
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где Q – объем производства продукции i–того вида в натуральном выражении (тонн, штук, м2 и т.д.); Ц – продажная цена продукции i-го вида руб. i-конкретный вид реализуемой продукции;

n – количество видов реализуемой продукции (i=1,2,3…..n).

        Исходя из указанного порядка расчета валовая прибыль формируется под влиянием следующих факторов:

1) объема реализации;

2) себестоимости реализованных изделий;

3) продажных цен на реализованную продукцию;

4) сдвигов в структуре ассортимента с позиций различий в уровне рентабельности отдельных видов изделий.

По факторный анализ валовой прибыли осуществляется по данным Отчета о прибылях и убытках за текущий и базисный периоды (квартал, год). При сравнении с планом используются данные финансового  плана (бюджета) и расчетов к нему.

          Однако этих данных для факторного анализа недостаточно. Эти данные часто несопоставимы, поскольку на выручку (нетто) от продажи товаров влияет уровень отпускных  цен, что вытекает из ее расчета за базисный и отчетный периоды.
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  Где Во и В1 – выручка от продажи товаров в базисном и отчетном периодах;Qio-объем выпуска товаров (изделий) i-го вида в этих периодах;

Цio и Цi1 – отпускная цена одного изделия вида в базисном и отчетном периодах.

               Фактическая себестоимость товаров формируется идентичным образом под воздействием объема реализации и затрат на единицу товара (изделия) в соответствующем периоде:
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          Глее Со и С1 фактическая себестоимость проданной продукции в базисном и отчетном периодах;

                 Соответственно, и сравнение валовой прибыли, то есть ВП1 и Вп0, будет складываться под влиянием несопоставимых факторов.

         По факторный анализ валовой прибыли (ВП0 традиционно осуществляется с помощью приема элиминирования (методом ценных подстановок). Элиминирование – технический прием анализа, используемый для определения влияния отдельных факторов на изучаемое явление.  

Тема 5 АНАЛИЗ РЕНТАБЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ  

1. Система показателей для рентабельности. 

2. Анализ рентабельности капитала предприятия. 

3. Факторный анализ показателей рентабельности. 

Анализ предбанкротного состояния предприятия.

Система показателей рентабельности

	Наименование показателя
	Способ расчета
	Комментарий

	1
	2
	3

	1. Рентабельность реализации продукции 

1.1. Рентабельность реализованной продукции (Ррп)
	Прибыль от реализации товаров /  Полная себестоимость реализации продукции (товаров)
	Показывает, сколько прибыли от реализации продукции приходится на один сом полных затрат

	1.2. Рентабельность изделия (Ризд)
	Прибыль по калькуляции издержек на изделие (П) / Себестоимость изделия по калькуляции издержек (С)
	Показывает прибыль, приходящуюся на 1 сом затрат на изделие (группу изделий)

	2. Рентабельность производства (Рп)
	Бухгалтерская прибыль (БП) /

 ( Средняя стоимость

основных средств за расчетный период + средняя стоимость материально-производственных запасов)
	Отражает величину прибыли, приходящейся на каждый сом производственных ресурсов

(материальных активов) предприятия

	3. Рентабельность активов (имущества) 

3.1. Рентабельность совокупных активов (Рд)
	Бухгалтерская прибыль /

стоимость совокупных активов за расчетный период
	Отражает величину прибыли, приходящейся на каждый сом совокупных активов

	3.2. Рентабельность внеоборотных активов

(Рвоа)
	Бухгалтерская прибыль /

Средняя стоимость внеоборотных активов за расчетный период
	Характеризует величину бухгалтерской прибыли, приходящейся на каждый сом  внеоборотных активов

	3.3. Рентабельность оборотных активов (Pоa)
	Бухгалтерская прибыль /

Средняя стоимость оборотных активов за расчетный период
	Показывает величину бухгалтерской прибыли, приходящейся на один сом оборотных активов

	3.4. Рентабельность чистого оборотного капитала (Рчок)
	Бухгалтерская прибыль /

Средняя стоимость чистого оборотного капитала за расчетный период; 

ЧОК =оборотные активы минус краткосрочные обязательства
	Характеризует величину бухгалтерской

прибыли, приходящейся на сом чистого оборотного капитала

	4. Рентабельность собственного капитала (Рск)
	Чистая прибыль / Средняя стои​мость собственного капи​тала за расчетный период
	Показывает величину чистой прибыли, приходящейся на сом собственного капитала

	5. Рентабельность инвестиций (Ри)
	Чистая прибыль / средняя стоимость инвестиций за расчетный период.

Инвестиции = Собственный капитал + Долгосрочные обязательства
	Отражает величину чистой прибыли, приходящейся на сом инвестиций, то есть авансированного капитала

	6. Рентабельность продаж

(Рпродаж)
	Бухгалтерская прибыль / Объем продаж
	Характеризует, сколько бухгалтерской прибыли приходится на сом объема продаж


3Факторный анализ показателей рентабельности. 

Для того чтобы экономический анализ имел практическое применение, он должен быть, с одной стороны, комплексным, т.е. анализ должен охватывать все стороны экономического процесса и всесторонне выявлять причинные зависимости, влияющие на деятельность организации в той или иной степени.

При моделировании функциональных факторных систем необходимо соблюдать ряд требований.

1. Факторы, включаемые в модель, должны реально существовать и иметь конкретное физическое значение.

2. Факторы, которые входят в систему факторного анализа, должны иметь причинно-следственную связь с изучаемым показателем.

3. Факторная модель должна обеспечивать измерение влияния конкретного фактора на общий результат.

Анализ предбанкротного состояния предприятия

Существуют характерные черты функционирования и управления (в т.ч. финансового), ведущие к банкротству. Процесс может быть разделен на три стадии:

1. обнаруживаются недостатки принятия решений (автократическое принятие решений, несбалансированное или конфликтное правление, низкий уровень менеджмента, недостатки учета и контроля);

2. принимаются ошибочные решения (высокая доля заемных средств, чрезмерное расширение производства и сфер деятельности, принятие крупных инвестиционных проектов);

3. проявляются симптомы приближающейся неплатежеспособности (ухудшаются показатели деятельности, в отдельные периоды времени выявляется недостаток денег).

Тема 7. ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ   

1. Принципы оценки инвестиционных проектов. 

2. Методы стоимостной оценки и анализа инвестиционных проектов. 

3. Анализ чувствительности.

4. Анализ инвестиционных рисков.
Основные принципы оценки эффективности инвестиционных проектов

В основу оценок эффективности инвестиционных проектов положены следующие основные принципы [22]:

-  рассмотрение проекта на протяжении всего его жизненного цикла (расчетного периода);

-  моделирование денежных потоков, включающих все связанные с осуществлением проекта притоки и оттоки денежных средств за расчетный период;

-  сопоставимость условий сравнения различных проектов (вариантов проекта);

-  принцип положительности и максимума эффекта. Для того чтобы ИП с точки зрения инвестора был признан эффективным, необходимо, чтобы эффект от реализации проекта был положительным; при сравнении альтернативных ИП предпочтение должно отдаваться проекту с наибольшим значением эффекта;

-  учет фактора времени. При оценке эффективности проекта должны учитываться различные аспекты фактора времени, в том числе динамичность параметров проекта и его экономического окружения; разрывы во времени (лаги) между производством продукции или поступлением ресурсов и их оплатой; неравноценность разновременных затрат и/или результатов;

-  учет только предстоящих затрат и поступлений. При расчетах показателей эффективности должны учитываться только предстоящие в ходе осуществления проекта затраты и поступления, включая затраты, связанные с привлечением ранее созданных производственных фондов, а также предстоящие потери, непосредственно вызванные осуществлением проекта (например, от прекращения действующего производства в связи с организацией на его месте нового). 

-  учет наиболее существенных последствий проекта. При определении эффективности ИП должны учитываться все последствия его реализации, как непосредственно экономические, так и внеэкономические;

-  учет наличия разных участников проекта, несовпадения их интересов и различных оценок стоимости капитала, выражающихся в индивидуальных значениях нормы дисконта;

-  многоэтапность оценки. На различных стадиях разработки и осуществления проекта его эффективность определяется заново, с различной глубиной проработки;

-  учет влияния инфляции (учет изменения цен на различные виды продукции и ресурсов в период реализации проекта);

-  учет влияния неопределенности и рисков, сопровождающих реализацию проекта.

2Методы стоимостной оценки и анализа инвестиционных проектов. 

Методы, используемые в анализе инвестиционной деятельности, можно подразделить на две группы:

1. Динамические методы, основанные на дисконтированных оценках.

2. Статические методы, основанные на учетных оценках

1. Анализ чувствительности.

Цель анализа — установить уровень влияния отдельных варьирующих факторов на финансовые показатели инвестиционного проекта. Его инструментарий позволяет оценить потенциальное воздействие риска на эффективность проекта. Однако как ответить на вопрос, насколько сильно каждый конкретный параметр проекта может измениться в негативную сторону (при стабильности остальных параметров), прежде чем это повлияет на решение о выгодности проекта?
2. Анализ инвестиционных рисков.

Анализ инвестиционных рисков является неотъемлемой ча​стью анализа всего инвестиционного проекта. Риск представляет собой вероятность наступления неблагоприятного события. Под инвестиционным риском понимается вероятность наступления такого события, при котором реализация инвестиционного про​екта может оказаться под угрозой. Инвестиционные риски могут быть вызваны как внешними, так и внутренними факторами, в связи с чем их можно класси​фицировать как по экономической сущности, так и по возмож​ности снижения с помощью различных методов.

В результате классификации по экономической сущности, предполагающей идентификацию рисков по источникам возник​новения, можно выделить две группы:

1) инвестиционные риски, вызванные внешними (экзоген​ными) факторами;

2) инвестиционные риски, вызванные внутренними (эндо​генными) факторами.

Внешние факторы (причины) связаны с процессами, проте​кающими в социально-экономической системе, и оказывают по​стоянное (систематическое) воздействие на инвестиции. Риски, вызванные внешними факторами, принято называть системны​ми или систематическими. Такие риски нельзя снизить с помо​щью диверсификации объектов инвестиций.

Внутренние факторы (причины) отражают качество системы управления предприятием и его общее, в том числе финансовое, состояние. Риски, вызванные внутренними факторами, принято называть несистемными или несистематическими. В отличие от рисков, вызванных внешними (объективными) причинами, не​системные риски поддаются снижению с помощью диверсифи​кации объектов вложения денежных средств.

Риски, вызванные как внешними, так и внутренними факто​рами, приводят к одному и тому же результату — финансовым потерям, которые могут выражаться:

1) в недополучении запланированного дохода;

2) в неполучении запланированного дохода;

3) в невозврате части или всех вложенных средств (прямом убытке).

Инвестиционные риски находятся в прямой взаимосвязи с доходностью объекта инвестирования: чем выше доходность, тем выше риск, и наоборот, чем меньше доходность, тем меньше риск.

Экспертный метод (метод экспертных оценок) предполагает оценку риска специалистом, исходя из его знаний, опыта работы на рынке и интуиции. При этом в качестве измерителя риска используются прогнозные показатели доходности инвестиционных активов, в том числе вариация — разница между ее максимальным и минимальным значением.

Статистический метод предполагает измерение рисков с помощью показателей, рассчитанных на основе прогнозных значений доходности инвестиционных объектов, в том числе размаха вариации, среднеквадратичного отклонения и коэффициента ва​риации.

Тема 8. Анализ информации содержащейся в приложениях к финансовой отчетности
1 Анализ прочей информации, содержащиеся в приложениях к бухгалтерскому балансу. 

2Анализ информации, содержащиеся в приложениях отчета о прибылях и убытках.

3Анализ прочей информации, содержащиеся в приложениях к бухгалтерскому балансу. 

4. Анализ информации, содержащиеся в приложениях отчета о прибылях и убытках.

С целью удовлетворения информационных потребностей различных внутренних и внешних субъектов бизнеса в приложениях к финансовой отчетности раскрывается динамика важнейших экономических и финансовых показателей деятельности организации за ряд лет при условии обеспечения сопоставимости данных. Так, для собственников основным критерием оценки деятельности является прирост прибыли на вложенный капитал, для инвесторов — доходность инвестиций, для кредиторов важны показатели платежеспособности, для персонала — достаточность средств для выплаты заработной платы и социальных пособий и т.д.

При анализе показателей ликвидности, платежеспособности, финансовой устойчивости, деловой активности и эффективности деятельности предприятия необходимо принимать во внимание методику их расчета.

Для реальной оценки финансового положения и прогнозирования прибыли многоотраслевых организаций, имеющих широкую географию рынков сбыта, необходимо оценить влияние, которое оказывают отдельные подразделения на общие финансово-хозяйственные результаты деятельности организации.

Пояснительная записка таких предприятий содержит сведения об объемах продажи продукции, работ, услуг по видам деятельности и географическим рынкам сбыта, о структуре активов, денежных потоках, рентабельности различных подразделений. 

Для получения объективной информации о финансовом состоянии предприятия необходимо исключение или выделение чрезвычайных доходов и расходов, которые искажают устойчивые тенденции развития экономических процессов.

Особое место занимает информация о затратах на охрану окружающей среды, т.е. экологическая отчетность. В пояснительной записке отражаются основные мероприятия, проводимые организацией в области охраны окружающей среды, влияние этих мероприятий на уровень капиталовложений организации и прибыли в отчетном году, а также 

По каждому числовому показателю бухгалтерской отчетности, кроме отчета, составляемого за первый отчетный период, должны быть приведены данные минимум за два года - отчетный и предшествующий отчетному. Если данные за период, предшествующий отчетному, несопоставимы с данными за отчетный период, то первые из названных данных подлежат корректировке исходя из правил, установленных нормативными актами по бухгалтерскому учету. Каждая существенная корректировка должна быть раскрыта в пояснениях к бухгалтерскому балансу и отчету о прибылях и убытках вместе с указанием причин, вызвавших эту корректировку.

План организации бухгалтерского учета состоит из следующих элементов:

- план документации и документооборота;

- план инвентаризации; 

- План счетов и их корреспонденции; 

- план отчетности; 

- план технического оформления учета; 

- план организации труда работников бухгалтерии.

Основой организации первичного учета в организациях является утвержденный главным бухгалтером график документооборота. Под документооборотом понимают путь, который проходят документы от момента их выписки до сдачи на хранение в архив. В графике документооборота определяется круг лиц, ответственных за оформление документов, и указывается порядок, место, время прохождения документа с момента составления до сдачи в архив.

В плане инвентаризации определяют порядок, формы и сроки проведения плановых и внеплановых инвентаризаций. План инвентаризации составляют с учетом того, чтобы проверка наличия ценностей не влияла на нормальную работу предприятия. Сроки проведения внеплановых инвентаризаций не должны быть известны материально ответственным лицам.

В плане отчетности указываются перечень отчетных форм, отчетный период, за который составляется та или иная форма отчета, сроки представления отчетности, наименования и адреса организаций и учреждений, а также фамилии должностных лиц, получающих отчеты, способ представления отчетов (почтой, телеграфом и др.) и фамилии работников, отвечающих за составление отчетности, с точным указанием выполняемых ими работ. План отчетности, как правило, состоит из двух частей. В первой части содержатся необходимые сведения по отчетности, представляемой внешним пользователем, во второй — по отчетности, получаемой от отдельных подразделений предприятия.

Форма учета определяется следующими признаками: количеством, структурой и внешним видом учетных регистров, последовательностью связи между документами и регистрами, а также между самими регистрами и способом записи в них, т.е. использованием тех или иных технических средств. Следовательно, под формой бухгалтерского учета следует понимать совокупность различных учетных регистров с установленным порядком и способом записи в них.

В настоящее время в организациях наиболее распространены мемориально-ордерная, журнально-ордерная и автоматизированная формы учета. 

Среди отличительных признаков бухгалтерского учета наиболее существенным является его документальность. Только ему присуще сплошное и документальное оформление совершаемых хозяйственных операций.

Документ является основанием и подтверждением учетных записей. Все хозяйственные операции оформляются документами. Они служат первичными учетными документами (ПУД). На их основании ведется бухгалтерский учет.  

� В.В. Бочаров «Финансовый анализ» Изд. дом «Питер», Санкт-Петербург 2006
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