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ТЕМА № 1. 

Бюджетный дефицит и государственный долг.

Бюджетный дефицит — это превышение расходов бюджета над его доходами. На протяжении последнего десятилетия в России наблюдался дефицит бюджета.

Источники финансирования внутренних дефицитов бюджетов разных уровней включают следующие статьи: 

· финансирование дефицита бюджета за счет кредита Центрального банка РФ и изменения остатков средств бюджета; 

· государственные ценные бумаги;

· бюджетные ссуды, полученные от государственных внебюджетных фондов;

· бюджетные ссуды, полученные от бюджетов других уровней; 

· прочие источники внутреннего финансирования.

Бесспорно, бюджетный дефицит - нежелательное для государства явление: его финансирование на основе денежной эмиссии гарантированно ведет к инфляции, с помощью не эмиссионных средств - к росту государственного долга. Тем не менее, бюджетный дефицит нельзя однозначно относить к разряду чрезвычайных, катастрофических событий, так как различным может быть качество, природа дефицита. Он может быть связан с необходимостью осуществления крупных государственных вложений в развитие экономики, и тогда дефицит не является отражением кризисного течения общественных процессов, а скорее становится следствием стремления государства обеспечить прогрессивные сдвиги в структуре общественного воспроизводства.

Государственный долг – это сумма задолженности по выпущенным и непогашенным государственным займам. В зависимости от сферы размещения государственный долг подразделяется на внутренний и внешний.

Внутренний государственный долг возникает в результате размещения на внутреннем рынке государственных займов. Они оформляются путем выпуска и продажи государственных ценных бумаг. Государственные ценные бумаги  подразделяются на: краткосрочные казначейские обязательства (со сроком погашения до 1 года), среднесрочные – ноты (до 5 лет) и долгосрочные облигации (свыше 5 лет). Основными держателями государственных ценных бумаг являются правительственные учреждения и фонды, центральный и коммерческие банки, другие финансовые институты, население. На долю государственных ценных бумаг приходится до 90% всей суммы государственного долга развитых стран. 

Внешний долг возникает при мобилизации государством финансовых ресурсов, находящихся за границей. Держателями внешнего долга выступают компании, банки, государственные учреждения различных стран, а также международные финансовые организации (Международный банк реконструкции и развития, Международный валютный фонд и др.). 

Управление государственным долгом – это совокупность финансовых мероприятий государства, связанных с погашением займов, организацией выплат доходов по ним, проведением конверсии и консолидации государственных займов.

ТЕМА № 2. 

Государственные внебюджетные фонды РФ: социально-экономическая сущность, источники формирования и направления использования.

Внебюджетные фонды – это специфическая форма перераспределения и использования финансовых ресурсов страны для финансирования конкретных социальных и экономических потребностей общегосударственного либо регионального значения.

Государственные внебюджетные фонды находятся в распоряжение центральных властей.

1. пенсионный фонд РФ самостоятельное финансово-кредитное учреждение, выполняющие отдельные банковские операции. Главными задачами являются:

· выплаты по уходу за ребенком в возрасте от 1,5 до 6 лет, пособий по случаю потери кормильца

· организация и ведение индивидуального учета застрахованных лиц и др.

2. фонд социального страхования.  Предназначен для управления средствами государственного страхования. Главными задачами являются:

· обеспечение гарантированных государством пособий по временной нетрудоспособности, беременности  и родам

· участие в разработке и реализации государственных программ охраны здоровья работников

3. фонд обязательного медицинского страхования. Цель медицинского страхования состоит в  предоставлении гарантий при возникновении страхового случая на получение медицинской помощи за счет накопленных средств. Они предназначены для аккумулирования денежных средств на обязательное медицинское страхование.

Функции:

· выравнивание условий деятельности территориальных фондов ОМС по обеспечению финансирования программ ОМС

· финансирование целевых программ в рамках ОМС

ТЕМА № 3. 

Инструменты бюджетно-налоговой политики.

Согласно классической концепции инструменты фискального воз​действия приводят к перераспределению средств от частного сектора к государственному и не влияют на значение реальных переменных (национального дохода и занятости) в экономике. В силу абсолют​ной гибкости цен и нейтральности денег действует эффект вытесне​ния 

1. Спрос на деньги не зависит от ставки процента — вертикальный вид кривой LМ.

2. Полная занятость и полная загрузка производственных мощнос​тей объясняет вертикальный вид кривой АS.

3. Рост государственных закупок за счет увеличения дефицита бюд​жета сдвинет кривые 1S и АD  вправо.

4. Рост процентных ставок (i0 ==> i1) вызовет снижение запланиро​ванных частных инвестиций в размере равном первоначальному (G, т. е. Имеет место простое перераспределение средств от част​ного сектора к государственному.
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5. Предложение благ жестко фиксировано, предприниматели на рост совокупного спроса повысят цены (Р0 => Р1).

6. Величина реального национального дохода не изменится  у = у*.

В кейнсианской концепции фискальная политика есть основной ин​струмент макроэкономического регулирования, поскольку в связи с ростом государственных расходов растет совокупный спрос и нацио​нальный доход. Прирост последнего обеспечивает увеличение сбере​жений, которые являются источником финансирования государствен​ных расходов. Эта политика наиболее эффективна в период спада (рис. 17.26, 17.27).
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1. Государство для преодоления экономического спада увеличивает государственные расходы. Кривая IS=> IS1 , при этом отмечается нарушение равновесия на рынке денег.

2. Эффективный спрос и процентная ставка растут y 0==> у1 , r 0 => r 1 , АD=>АD1.

3. На рынке благ отмечается товарный дефицит у2 > у0

4. Под воздействием товарного дефицита растут цены, что вызывает два эффекта: а) со стороны спроса: 1) в ответ на повышение цен сокращается объем покупок; 2) под воздействием уровня цен про​исходит сдвиг кривой LМ =•> LМ1 при этом растет процентная ставка; б) под воздействием роста цен при фиксированной номи​нальной заработной плате происходит падение реальной заработ​ной платы, однако, работники в условиях денежных иллюзий не реагируют на изменение заработной платы, и кривая предложе​ния труда остается без изменений.

5. Уменьшение реальной заработной платы изменяет ценность пре​дельного продукта труда, предприниматели повышают спрос на труд. Так как предложение труда не меняется, то занятость возра​стает.

Таким образом, в результате фискальных мероприятий в экономике наблюдается оживление экономической активности при некотором уровне цен. Однако это равновесие устойчиво только в коротком пери​оде. В долгосрочном периоде фискальная политика не приводит к рас​ширению активности, и все результаты нейтрализуются ростом цен и ростом процентной ставки

Налоги возникли с появлением государства как один из методов мобилизации денежных средств.  Под налогом понимается обязательный, индивидуально безвозмездный платеж, взимаемый с организаций и физических лиц в форме отчуждения принадлежащих им на праве собственности, хозяйственного ведения или оперативного управления денежных средств, в целях финансового обеспечения деятельности государства и муниципальных образований.

Налоговым кодексом предусмотрена классификация налогов по видам: Федеральные. Региональные. Местные. Федеральные налоги, установленные налоговым кодексом РФ и обязательны к уплате на всей территории страны, к ним относятся: НДС. Подоходный налог с физических лиц. Налог на операции с ц/б. Акцизы и прочие налоги. Региональными являются налоги и сборы, установленные налоговым кодексом РФ и законодательствами субъектов РФ и вводимые в действие законами субъектов РФ. Эти налоги обязательны к уплате на территории соответствующих субъектов РФ: Налог на имущество организаций. Налог с продаж. Налог на игорный бизнес. К местным налогам относятся налоги, установленные налоговым кодексом РФ и нормативно правовыми актами представительными органами местного самоуправления. Вводится в действие нормативно правовыми актами органами местного самоуправления, которые обязательны к уплате на территории соответствующих муниципальных образований: Земельный налог. Налог на рекламу. Налог на имущество физических лиц.

К основным принципам налогообложения относятся положения о том, что налоги должны быть справедливыми и определенными. Суть дополнительных принципов в том, что налоги должны минимально воздействовать на возможности выбора, который бы делался в их отсутствии, и что затраты по их взиманию должны быть максимально низкими.

ТЕМА № 4. 

Классификация ценных бумаг.

Классификацию основных инструментов рынка ценных бумаг можно представить следующим образом. В зависимости от характера сделок, лежащих в основе выпуска ценных бумаг, а также целей их выпуска, они подразделяются на фондовые (акции, облигации) и коммерческие бумаги (коммерческие векселя, чеки, складские, залоговые свидетельства). Фондовые ценные бумаги, как правило, отличаются массовым характером эмиссии. Они выпускаются в определенных (весьма значительных) объемах, причем каждая из них тождественна другой и представляет определенную долю в акционером или облигационном фонде. Исходя из особенностей обращения отдельных финансовых инструментов на рынке ценных бумаг выделяются рыночные и нерыночные ценные бумаги. Первые свободно продаются и покупаются в рамках биржевого или внебиржевого оборота и не могут быть предъявлены эмитенту досрочно. Вторые, наоборот, не имеют вторичного обращения (т.е. хождения на бирже и за ее пределами), но могут быть возвращены эмитенту досрочно, например, целый ряд государственных и нерыночных обязательств, акции трудовых коллективов. В зависимости от содержания текста ценной бумаги, наличия либо отсутствия указания на хозяйственную сделку и ее основные условия выделяют каузальные и абстрактные ценные бумаги. В каузальных (вкладные документы, коносамент, отдельные виды акций и т.д.) указываются либо основные условия выпуска этих бумаг, либо характер, сроки, условия сделки, лежащей в их основе. Текст абстрактных ценных бумаг (например, вексель) имеет безусловный характер. 

ТЕМА № 5. 

Международная валютная система и ее развитие.

Роль международных платежных систем принципиально изменилась начиная с 1867 г., когда они фактически обрели статус важнейших первостепенных стратегических инструментов мировой политики. Становление мировой валютной системы было обусловлено развитием международных экономических отношений и в первую очередь – торговли. При экспорте и импорте разнообразных товаров и услуг возникала необходимость определять валютный курс, т.е. курс национальных денежных единиц относительно друг к другу, что фактически запустило процесс формирования мировой валютной системы. В условиях, когда национальные денежные единицы имели золотое содержание, естественно, что и в международной практике установился золотомонетный стандарт. 

Первой мировой валютной системой считается Парижская мировая валютная система 

Парижская валютная система характеризовалась следующими принципами: 

· в ее основу был положен золотомонетный стандарт; 

· каждая из национальных валют имела золотое содержание. В соответствии с золотым содержанием устанавливались золотые паритеты. Любую валюту можно было свободно конвертировать в золото; 

· установился режим свободно плавающих валютных курсов с учетом рыночного спроса и предложения, ограниченный «золотыми точками»: если рыночный курс валюты оказывался ниже паритета, основанного на золотом содержании, то по внешним обязательствам выгоднее было платить золотом.

Россия, не желая более оставаться на задворках индустриальной Европы, отказалась от серебряного стандарта своего рубля лишь 33 года спустя и перешла на золотой (золотомонетный) стандарт рубля в период с 1895 по 1899 г. усилиями министра финансов графа Витте и председателя Правительства Столыпина. 

Новое устройство мировой валютной системы было юридически закреплено межгосударственным соглашением. Для Генуэзской валютной системы были определены следующие принципы: ее основу составляли золото и девизы – иностранные валюты. 
· Национальные деньги стали использоваться в качестве международных платежно-резервных средств, что снимало ограничения, связанные с применением золотомонетного стандарта, но при этом ставило мировую валютную систему в зависимость от состояния ведущих национальных экономик (однако в период между двумя мировыми войнами статус резервной не был официально закреплен ни за одной из валют); 

· сохранялись золотые паритеты. Конверсия валют в золото могла осуществляться как непосредственно (валюты США, Франции, Великобритании), так и косвенно через иностранные валюты; 

· был восстановлен режим свободно плавающих валютных курсов; 

· валютное регулирование стало новым элементом мировой финансовой системы и осуществлялось в форме активной валютной политики, международных конференций и совещаний.

Страны-победительницы получили для себя решающие односторонние политические преимущества над всеми остальными валютами мира. Могущественная довоенная германская золотая марка была обесценена и вытеснена с рынка ведущих мировых валют. Новая валютная система принесла относительную валютную стабильность в область мировых торгово-финансовых отношений, но одновременно создала предпосылки для продолжительных валютных войн и многочисленных девальваций. 

Перемещение основного мирового валютно-финансового центра из Западной Европы в США должно было найти свое отражение в устройстве мировой валютной системы. США стремились к утверждению гегемонии доллара в международных расчетах, что привело к острому соперничеству между долларом и фунтом стерлингов. 

Стабильность валютной системы была окончательно подорвана мировым экономическим кризисом. Великая депрессия 1929–1933 гг. ударила по одной из основных валют – доллару США, что привело к хаотическому перемещению капиталов и поражению валютными кризисами то одних, то других стран, вызывая девальвации, увеличение дефицита государственных бюджетов, отток золота. 

Эксперты, участвующие в создании проекта, стремились разработать принципы валютной системы, способной обеспечить экономический рост и ограничить негативные социально-экономические последствия кризисов. В результате были подготовлены проекты Г.Д. Уайта (США) и Дж.М. Кейнса (Великобритания), основанные на следующих общих принципах: 

· свободная торговля и движение капитала; 

· уравновешенные платежные балансы, стабильные валютные курсы; 

· золотодевизный стандарт; 

· создание международной организации для наблюдения за функционированием мировой валютной системы, для взаимного сотрудничества и покрытия дефицита платежного баланса.

Впоследствии за основу был взят американский вариант, и Третья мировая валютная система получила оформление на валютно-финансовой конференции ООН в Бреттон-Вудсе в 1944 г. Принятый на конференции Устав Международного валютного фонда (МВФ) определил следующие принципы Бреттон-Вудской валютной системы: 

· был введен золотодевизный стандарт, основанный на золоте и двух резервных валютах - долларе США и фунте стерлингов; 

· реттон-Вудское соглашение предусматривало четыре формы использования золота: 

· были сохранены золотые паритеты валют и введена их фиксация в МВФ; 

· золото оставалось международным платежным и резервным средством; 

· США приравняли доллар к золоту, чтобы закрепить за ним статус главной резервной валюты; 

· Казначейство США продолжало разменивать доллар на золото иностранным центральным банкам по официальной цене, исходя из золотого содержания доллара; 

· курсовое соотношение валют и их конвертируемость стали устанавливаться на основе фиксированных валютных паритетов, выраженных в долларах; 

· были созданы международные валютно-кредитные организации – Международный валютный фонд и Международный банк реконструкции и развития (МБРР).

ТЕМА № 6. 

Особенности европейской валютной системы 

Страны Европы еще с 1950$х гг. проявляли интерес к собственной валютной интеграции. Так, уже в Римском договоре 1957 г. содержались положения о политике стран, направленной на достижение равновесия общего платежного баланса и поддержание доверия к валютам, о ее координации на основе сотрудничества правительств и центральных банков. 

Первая попытка создания европейской валютной системы, получила название «План Вернера». В нем были даны рекомендации поэтапного формирования к 1980 г. экономического и валютного союза, предусматривающие: 

· сужение (вплоть до 0) пределов колебаний валютных курсов; 

· введение полной взаимной конвертируемости валют; 

· унификацию валютной политики; 

· согласование экономической, финансовой и кредитно-денежной политики, а в перспективе – создание европейской валюты и объединение центральных банков.

Несмотря на некоторые успешные шаги в ходе его реализации, «План Вернера» потерпел провал из-за разногласий в МВФ. 

Вторая попытка вылилась в создание Европейской валютной системы (ЕВС), основанной на следующих принципах: 

· введение ЭКЮ (европейской валютной единицы), стоимость которой определялась на основе валютной корзины, включающей валюты 12 стран ЕЭС, взвешенной с учетом параметров как внешней торговли, так и ВВП; 

· использование золота в качестве реальных резервных активов. Был создан совместный золотой фонд за счет объединения 20% официальных золотых резервов для частичного обеспечения эмиссии экю; 

· введение для осуществления режима валютных курсов совместного плавания валют в форме «европейской валютной змеи» в установленных пределах (2,25% от центрального курса, с августа 1993 г. – 15%); 

· осуществление межгосударственного регионального валютного регулирования путем предоставления центральным банкам кредитов для покрытия временного дефицита платежных балансов и расчетов, связанных с валютными интервенциями.

Европейская валютная система рассматривалась как прелюдия к валютному объединению. Ее тактическая цель – установление более высокого уровня валютной стабильности в сообществе. В стратегическом плане намечались достижение длительного и стабильного роста, возврат на новой основе к полной занятости, гармонизация жизненного уровня и смягчение региональных различий в рамках ЕЭС. 

Валютная система должна была способствовать конвергенции экономического развития и дать новый импульс европейскому объединению. Европейские страны проявили достаточное упорство в реализации идеи объединения Европы, несмотря на большое число неудачных реализаций отдельных пунктов намеченных программ. В июне 1988 г. было принято решение о полной либерализации рынков капитала стран-участниц, а 27 февраля 1992 г. представители 12 европейский стран подписали Маастрихтский договор о Европейском валютном и экономическом союзе. В договоре содержалась программа дальнейших действий, имевшая три основные цели: 

· переход от единого рынка к экономическому и валютному союзу; 

· придание экономической интеграции социальных изменений на базе общей социальной политики; 

· дополнение наднационального интеграционного строительства в рамках институтов сообщества постоянным межгосударственным сотрудничеством в области внешней политики, политики безопасности, а также в области юстиции и внутренних дел в рамках Европейского Союза.

Экономическое сотрудничество европейских стран привело к эпохальному событию – введению единой валюты ЕВРО (EURO). По критериям присоединения к новой валюте 2 мая 1998 года для участия в «зоне евро» Советом ЕС были допущены Австрия, Бельгия, Германия, Ирландия, Испания, Италия, Люксембург, Португалия, Финляндия и Франция. Две страны – Великобритания и Швеция – также укладывались в большинство указанных критериев, но отказались войти в «зону евро» в качестве первых ее участников. У Дании возникли конституционные проблемы, а у Греции финансовые показатели не соответствуют необходимым требованиям. 

ТЕМА № 7. 

Международные валютно-финансовые и кредитные организации.

Кредитные организации играют все более заметную роль в мировой экономике. Во-первых, их деятельность позволяет внести необходимое регулирующее начало и определенную стабильность в функционирование валютно- расчетных отношений. Во-вторых, они призваны служить форумом для налаживания валютно-расчетных отношений между странами, причем эта их функция неизменно усиливается. В-третьих, возрастает значение международных валютно-финансовых и кредитных организаций в сфере изучения, анализа и обобщения информации о тенденциях развития и выработки рекомендаций по важнейшим проблемам мирового хозяйства.

МВФ и Всемирный Банк

Цели:

· содействие международному валютному сотрудничеству путем консультаций и взаимодействия по валютным проблемам;

· создание благоприятных условий для расширения и сбалансированного роста международной торговли;

· содействие стабильности валютных курсов, поддержание упорядоченных валютных взаимоотношений, избежание девальвации валют, вызываемой конкуренцией;

· оказание помощи в создании многосторонней системы платежей и в устранении ограничений на обмен валюты, которые препятствуют развитию мировой торговли;

· предоставление на временной основе финансовых средств странам- членам для корректировки их платежных балансов без применения мер, деструктивных для процветания на национальных и международных уровнях;

· сокращение продолжительности и масштабов дефицита международных платежных балансов государств-членов.

Функции:

· поддержание общей системы расчетов и системы расчетов по специальным правам заимствования;

· наблюдение за состоянием международной валютной системы;

· содействие стабильности обменных курсов валют и упорядочение валютных взаимоотношений;

· предоставление краткосрочных и среднесрочных кредитов;

· пополнение валютных резервов стран-членов путем распределения специальных прав заимствования;

· предоставление консультаций и участие в сотрудничестве.

ГРУППА ВСЕМИРНОГО БАНКА

Всемирный банк, многостороннее кредитное учреждение, состоит из 5 тесно связанных между собой институтов, общая цель которых – повышение уровня жизни в развивающихся странах за счет финансовой помощи развитых стран:

1) Международный банк реконструкции и развития (МБРР) основан в 1945 г. – предоставление кредитов относительно богатым развивающимся странам. МБРР – главная составляющая группы

Всемирного банка. Часто этот банк называют Всемирным.

2) Международная ассоциация развития (МАР) основана в 1960 г.

– предоставление особо льготных кредитов беднейшим развивающимся странам, которые не в состоянии брать кредиты у Всемирного банка.

3) Международная финансовая корпорация (МФК) основана в 1956 г. – содействие экономическому росту в развивающихся странах путем оказания поддержки частному сектору.

4) Многостороннее агентство по инвестиционным гарантиям (МАИГ) основано в 1988 г. – поощрение иностранных инвестиций в развивающихся странах путем предоставления гарантий иностранным инвесторам от потерь, вызываемых некоммерческими рисками.

5) Международный центр по урегулированию инвестиционных споров

МБРР

Цели:

· содействие реконструкции и развитию территорий государств-членов путем поощрения капиталовложений для производственных целей;

· поощрение частных иностранных капиталовложений и в дополнение к частным инвестициям, если их трудно обеспечить, предоставление финансовых средств на цели производства;

· стимулирование долгосрочного сбалансированного роста и содействие поддержанию равновесия платежных балансов путем поощрения международных инвестиций для развития производственных ресурсов государств-членов Банка.

МАР

Цели:

· содействие экономическому развитию;

· повышение производительности труда;

· повышение уровня жизни в развивающихся странах-членах МАР.

МФК

МФК была создана по инициативе США в качестве филиала МБРР в 1956 г. путем ратификации устава Международной финансовой корпорации. МФК является самостоятельным юридическим лицом и финансовой организацией, входящей в
Группу Всемирного банка и принадлежащей к системе Объединенных Наций в качестве специализированного учреждения. Местопребывание – Вашингтон. В состав МФК входят более 170 государств. Россия вступила 12 апреля 1993 г.

Цель:

Содействие экономическому росту стран-членов путем поощрения предпринимательства в производственной сфере, т.е. на микро уровне, дополняя, таким образом, деятельность МБРР.

МАИГ

Многостороннее агентство по инвестиционным гарантиям было создано в
1988 г. как филиал Всемирного банка, но в финансовом отношении оно является независимым. Как специализированное учреждение, Агентство входит в систему
ООН. В состав МАИГ входят более 130 государств, включая РФ. Членство открыто для всех членов МБРР.

Цель:

Поощрение инвестиций на производственные цели в государствах-членах, в особенности в развивающихся странах, путем:

1) предоставления гарантий, включающих совместное перестрахование от некоммерческих рисков в форме размещения капитала в одних странах-членах, который привлекается в других;

2) осуществление надлежащих вспомогательных мероприятий для содействия потоку инвестиций в развивающиеся страны и между ними.

Функции:

· увеличение возможностей других страховщиков путем совместного страхования или перестрахования;

· страхование инвестиций в страны, не подлежащих такому страхованию другими страховщиками в силу политики последних;

· обслуживание инвесторов, не имеющих доступа к другим официально признанным страховщикам;

· предоставление гарантий инвесторам различных национальностей, входящим в какой-либо многонациональный синдикат, что создает благоприятные условия для заключения страховых контрактов и урегулирования претензий.

ЕБРР

ЕБРР – III влиятельная кредитная организация. Он был создан в 1990 в результате подписания Соглашения о создании Европейского банка реконструкции и развития (приступил к операциям в апреле 1991 г.).
Местопребывание – Лондон.

Цели:

· поддержание перехода стран Центральной и Восточной Европы и к ориентированной на открытый рынок экономике;

· содействие развитию частного предпринимательства в странах, приверженных принципам многопартийной демократии, плюрализма и рыночной экономики.

Функции:

· поддержка стран-членов – получателей помощи в проведении структурных и отраслевых экономических реформ, включая демонополизацию и приватизацию в целях полной интеграции их экономик в мировую экономику путём содействия:

· организации, модернизации и расширению производственной, конкурентоспособной и частнопредпринимательской деятельности, прежде всего малых и средних предприятий;

· мобилизации национального и иностранного капитала и эффективному управлению;

· инвестициям в производство с целью создания конкурентной среды и повышения производительности, качества жизни и улучшения условий труда;

· оказанию технической помощи в подготовке, финансировании и реализации проектов;

· стимулированию и поощрению развития рынков капитала;

· реализации солидных и экономически обоснованных проектов, включающих более чем одну страну реципиента;

· экологически устойчивому развитию.

ТЕМА № 8. 

Поведение фирмы в условиях олигополии .

Для понимания деятельности фирмы - олигополиста в краткосрочном периоде обратимся к рис. 2. 
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Рис. 2. Установление цены товара и объемов его выпуска фирмой - олигополистом


Определив нормальную кривую спроса DN, фирма в состоянии вычислить изменения предельной выручки (кривая MRN на рис. 22а). Согласно универсальному правилу 2 прибыль максимизируется при выпуске объема QN, когда MC=MR. Точка N на кривой спроса позволит найти “нормальную” цену PN. Как видно из рис. 22б, при снижении спроса на свою продукцию до D1 фирма-олигополист уменьшит объемы производства до Q1; расширение спроса до D2 позволит фирме увеличить продажи до Q2. При подобных изменениях спроса цена товара Р останется одной и той же.

Учитывая опыт деятельности за прошедшее время, фирма эмпирически прогнозирует возможный спрос на свою продукцию в наступающем периоде и определяет на этой основе будущую кривую спроса - "нормальную кривую спроса" DN. Поскольку на горизонтальном участке кривой средних переменных издержек величины AVC и MC совпадают, то для фирмы не представляет труда найти "нормальный" объем выпуска QN (по точке E пересечения кривых MC и MRN) и "нормальную" цену PN. В пределах Q1-Q2, где значения MC и AVC не меняются, фирма предпочтет реагировать на флюктуации спроса путем изменения объемов производства, а не "нормальной" цены PN. Отметим, что как и фирмы при совершенной конкуренции, фирмы-олигополисты получают от рынка сигналы о состоянии экономики. Однако если для фирм в условиях совершенной конкуренции такими сигналами служат изменения цен товара, то для олигополиста - перемены в объемах производства.

Обобщая, можно отметить, что в олигополистической отрасли всегда взаимодействуют две взаимоисключающие тенденции. С одной стороны, фирмы заинтересованы в проведении совместных действий и достижении договоренности о разделе рынка, поскольку это сулит монопольную прибыль. С другой стороны, эгоистическое стремление каждой фирмы к сверхприбыли за счет своих конкурентов отталкивает их друг от друга, затрудняет проведение совместной ценовой политики. Несмотря на достигнутые соглашения, каждая фирма, как правило, стремится тайно увеличить получаемую прибыль, прежде всего, за счет нарушений условий о доле в суммарном производстве. Кроме того, фирмы используют неценовые методы конкуренции (рекламу, например), что также влияет на объемы продаж фирм, изменяя обусловленные доли суммарного выпуска продукции и подрывая достигнутые договоренности. Это дало основание американскому экономисту В. Феллнеру эмпирически обосновать критерии возможности совместных действий фирм-олигополистов с целью получения максимальной прибыли. С его точки зрения, относительная величина стремления фирм к объединению или разъединению меняется в каждой отрасли приблизительно одинаково в зависимости от особенностей фирм, отраслей и выпускаемого продукта. Приведем отдельные критерии, выведенные В. Феллнером:

1. Тенденция к совместным действиям выше в отрасли, в которой фирмы выпускают однородный товар, чем в отраслях, производящих дифференцированный товар;

2. Тенденция к совместным действиям выше в отраслях с небольшим количеством фирм, чем в отраслях с относительно большим количеством фирм;

3. В отрасли, переживающей период экономического подъема, тенденция к совместным действиям фирм выше, чем в отрасли, где наблюдается сокращение производства;

4. Если в отрасли имеется одна лидирующая фирма, то тенденция к совместным действиям в ней выше, чем в отрасли, где имеется несколько одинаковых фирм. В этом случае ведущая фирма играет роль "лидера": она устанавливает цену товара, а остальные фирмы отрасли молчаливо следуют за ней, поскольку понимают, что "лидер" продает товар по цене, обеспечивающей максимальную прибыль. Попытки же "обойти" фирму-лидера за счет изменения цен могут привести к потерям из-за ответной реакции "лидера";

5. Чем меньше фирм отрасли применяют неценовые методы конкуренции, тем выше тенденция к совместным действиям фирм;

6. Тенденция к совместным действиям выше в тех отраслях, где выше барьеры на пути вхождения новых фирм в отрасль.


Итак, олигополии составляют значительную часть рыночных структур современной экономики развитых стран. В этой связи дальнейшая разработка теории олигополии является важным направлением экономической науки.

ТЕМА № 9. 

Причины возникновения и развития страхования.

Страхование как социально-экономический институт имеет интересную историю развития, берущую начало в глубокой древности, на этапе возникновения цивилизации и образования первых признаков государственности. Возникновению страхования предшествовали объективные предпосылки, которые и побудили людей вступать в определенные социально-экономические отношения, названные позже страхованием.

Такими предпосылками послужили происходившие в жизни людей опасные явления и события, причиняли им невосполнимые имущественные и физические потери. Другими словами, данные явления и события причиняли вред, разрушая материальные блага, созданные людьми, влияли на их личные неимущественные блага. Можно сформулировать объективные и субъективные факторы, ставшие причиной возникновения страхования:

1. наличие опасностей, способных причинить имущественный либо иной материальный вред, наступление которых невозможно предотвратить (объективный фактор);

2. появление у людей опасения за сохранность и сбережение материальных и личных нематериальных благ (субъективный фактор);

3. необходимость, а также желание и стремление людей бороться доступными методами и способами с теми опасностями, которые вызывают у них известный страх и опасение от наступления вредоносных последствий (совмещение объективного и субъективного факторов).

В совокупности эти факторы стали предпосылками создания института страхования как социально-экономического способа борьбы с последствиями опасных явлений.

Процесс формирования института страхования был достаточно сложным, состоял из нескольких стадий.

В процессе эволюционного развития люди практически были заложниками любых опасных природных явлений и событий. Однако беспомощность одного человека перед силами природы, стихийными бедствиями, войнами и прочими жизненными опасностями и в то же время желание бороться с последствиями этих опасностей побуждают его объединять усилия и средства. Это обстоятельство, во-первых, объективно и, во-вторых, исторически свидетельствует о том, что одним из основных и существенных принципов организации борьбы с негативными последствиями природных и прочих опасностей является принцип объединения сил, средств и капиталов.

Дальнейшее развитие страхового дела характеризуется появлением крупных отраслевых страховых компаний, возникновением государственных видов страхования, накоплением крупного страхового капитала и созданием специальных страховых фондов.

ТЕМА № 10. 

Прямые и портфельные инвестиции.

Прямые инвестиции это вложения с целью непосредственного управления объектом инвестиций, в качестве которого могут выступать предприятия, различные фонды, недвижимость и иное имущество. Прямые инвестиции принимают форму вложений в ценные бумаги в том случае, когда банк приобретает (либо оставляет за собой) контрольный пакет акций той или иной компании, в управлении которой он принимает непосредственное участие, реализуя право голоса по принадлежащим ему акциям. Так, например, банк может владеть контрольными пакетами акций промышленных и торговых предприятий, которые являются его основными клиентами. Обладая контрольным пакетом акций, банк имеет возможность контролировать производственную и финансовую деятельность предприятий и таким образом снижать риски своих кредитных операций с этими предприятиями. Для диверсификации своей деятельности и расширения доходной базы, банки выступают в качестве учредителей небанковских инвестиционных институтов и финансовых компаний (инвестиционных и страховых компаний, негосударственных пенсионных фондов, лизинговых компаний и др.). Вложения в акции этих фондов также является формой прямых инвестиций, поскольку банк производит их с целью управления данными фондами и компаниями, которые являются его дочерними или зависимыми организациями. 

Портфельные инвестиции — вложения в ценные бумаги с целью последующей игры на изменение курса и (или) получение дивиденда, а также участия в управлении хозяйствующим субъектом;

Формирование портфеля происходит путем приобретения ценных бумаг и других активов. Портфель - совокупность собранных воедино различных инвестиционных ценностей, служащих инструментом для достижения конкретной инвестиционной цели вкладчика. В портфель могут входить ценные бумаги одного типа (акции) или различные инвестиционные ценности (акции, облигации, сберегательные и депозитные сертификаты, залоговые свидетельства, страховые полисы и др.).

При формировании инвестиционного портфеля следует руководствоваться следующими соображениями: 

· безопасность вложений (неуязвимость инвестиций от потрясений на рынке инвестиционного капитала), 

· стабильность получения дохода, 

· ликвидность вложений, то есть их способность участвовать в немедленном приобретении товара (работ, услуг), или быстро и без потерь в цене превращаться в наличные деньги.

Ни одна из инвестиционных ценностей не обладает всеми перечисленными выше свойствами. Поэтому неизбежен компромисс. Если ценная бумага надежна, то доходность будет низкой, так как те, кто предпочитают надежность, будут предлагать высокую цену и собьют доходность. Главная цель при формировании портфеля состоит в достижении наиболее оптимального сочетания между риском и доходом для инвестора. Иными словами, соответствующий набор инвестиционных инструментов призван снизить риск вкладчика до минимума и одновременно увеличить его доход до максимума.

ТЕМА № 11. 

Российский валютный рынок и его правовое регулирование.

Валюта – это находящиеся в обращении денежные знаки иностранных государств. валютный рынок – особый рынок, на котором осуществляются валютные сделки, т.е. обмен одной валюты на другую

Черты валютного рынка:

· не имеет определенного местоположения

· глобален

· никогда не закрывается 

· сделки совершаются в режиме реального времени

его функции:

· обеспечивает валютно-кредитные отношения и расчетное обслуживание экспортно-импортных операций

· осуществляет валютные операции

· страхование валютных рисков

· позволяет осуществлять валютные спекуляции

Основой валютного регулирования и валютного контроля в РФ является закон “О валютном регулировании и валютном контроле” от 09 октября 1992 г., который определяет принципы осуществления валютных операций, полномочия и функции органов и агентов валютного контроля, права и обязанности юридических и физических лиц в отношении владения, пользования и распоряжения валютными ценностями, а также ответственность за нарушение валютного законодательства. 

Валютное регулирование – совокупность мероприятий, осуществляющиеся государством на международном и национальном валютно-кредитном и финансовом рынках с целью решения  стратегических  и   тактических  задач   социально-экономического развития страны. Политика валютного регулирования реализуется через механизм валютных ограничений и валютного контроля. Валютные ограничения – законодательное или административное запрещение, лимитирование и регламентация операции резидентов и нерезидентов с валютными ценностями. Обычно они преследуют следующие цели: регулирование платежного баланса РФ с целью превышения притока капитала в страну над его вывозом; обеспечение полного и своевременным внесения налоговых платежей в бюджеты всех уровней; концентрация валютных ценностей в руках государства для решения текущих и стратегических задач; поддержание курса национальной валюты. Для решения этих задач государством предпринимаются меры по пресечению сокрытия валютной выручки за пределами Российской Федерации и нелегального вывоза иностранной валюты из России.

ТЕМА № 12. 

Структура и функции рынка ценных бумаг 

В общем виде рынок ценных бумаг можно определить как совокупность экономических отношений его участников по поводу выпуска и обращения ценных бумаг.

На рынке ценных бумаг обращаются средне- и долгосрочные ценные бумаги. Под ценной бумагой понимается документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении. С передачей ценной бумаги переходят все удостоверяемые ею права в совокуп​ности. В России к ценным бумагам относят акции, облигации, депо​зитный и сберегательный сертификаты, чеки, векселя, различные государственные ценные бумаги, приватизационные чеки (вауче​ры), опционы, фьючерсы и другие документы.

Российский рынок ценных бумаг и взаимосвязанные с ним  финансовый и валютный рынки  постепенно  приобретают  черты,  свойственные странам с рыночной экономикой, преследуют те же цели, выполняют  те же функции и используют сходные механизмы. Вместе с тем рынок испытывает, и в обозримой перспективе будет испытывать потрясения, обусловленные общим экономическим и финансовым  кризисом, инфляцией, неустойчивостью валютного курса. Будут сказываться  нестабильность политической и социальной обстановки, слабость и коррумпированность госаппарата. Общее состояние дел на фондовом рынке и в его секторах, деловая активность характеризуется числом  сделок по купле-продаже ценных бумаг, соотношением их  рыночной  и  номинальной стоимости, динамикой этих показателей. Для измерения  деловой активности на фондовом рынке в западной практике  используются индексы деловой активности: Доу-Джонса, Стандарт энд  Пурз, Уилшиз-5000 и др.,  базирующиеся на информации  существующей  на  рынке ценных бумаг. Рынок ценных бумаг развивается во взаимосвязи с внутренним финансовым и валютным рынками. Он является сектором, как денежного  рынка, так и рынка капиталов, образующих вместе  финансовый  рынок. На этих рынках функционируют различные категории эмитентов и инвесторов. Государственный сектор  взаимодействует с   негосударственным, резиденты -  с нерезидентами. В негосударственном секторе  интересы реального производства отличаются от интересов банка. Внутренний финансовый рынок функционирует во  взаимосвязи с  валютным рынком.

Переключение чрезмерной части денежных ресурсов на покрытие дефицита бюджета означает определенные ограничения возможностей  финансирования модернизации производства при формировании  благоприятной обстановки для инвестиций. Учитывая ограниченность  ресурсов, возможных к  перераспределению, бюджет, рынок  ценных  бумаг  и кредитный рынок объективно выступают как  конкуренты. Увеличение поступлений в бюджет, например за счет налогов, ведет к уменьшению ресурсов для реализации ценных бумаг и на кредитном  рынке. Активной выпуск государственных ценных бумаг сужает возможности  привлечения средств в коммерческие банки и производство.

Несомненно, каждый рынок выполняет определенные функции. Фондовый рынок также  имеет целый ряд функций, которые  условно  можно разделить на две группы: 

· общерыночные функции, присущие обычно каждому рынку. 

· специфические функции, отличающие рынок ценных бумаг от других рынков.

В  свою очередь к общерыночным функциям относятся: 
· коммерческая функция, т.е. функция получения прибыли от операций на рынке.

· ценовая функция, т.е. рынок обеспечивает процесс складывания рыночных цен, их постоянное движение.

· информационная функция - рынок производит и доводит до участников рыночную информацию.

· регулирующая - рынок создает правила торговли и участия в ней.

Специфические же функции включают в себя перераспределительную функцию, которую условно можно разбить на три подфункции:

· перераспределение денежных средств между отраслями и  сферами рыночной деятельности.

· перевод сбережений, прежде всего населения, из непроизводственной в производственную сферу.

· финансирование дефицита государственного бюджета на неинфляционной основе, т.е. без выпуска в обращение  дополнительных денежных средств.

К специфическим  функциям также относится - функция страхования ценовых и финансовых рисков, или хеджирование, которая стала возможной  благодаря  появлению  класса  производных ценных бумаг: фьючерсных и опционных контрактов. Что касается структуры фондового рынка, то его составные  части имеют своей основой не тот или иной вид ценной бумаги, а  способ торговли на данном рынке. С этих  позиций в рынке ценных бумаг необходимо выделять рынки

ТЕМА № 13. 

Сущность и функции денег

Деньги — это продукт соглашения между людьми.

Согласно эволюционной концепции происхождения денег история их возникновения есть результат развития общественного разделения труда, обмена, товарного производств. Исследовав исторический процесс развития обмена и форм стоимости, можно понять, как из общей массы товаров выделился один товар, который выполняет роль денег и специальное назначение которого — выполнение роли всеобщего эквивалента.

Деньги — это товар особого рода, выполняющий роль всеобщего эквивалента.

Деньги — это то, что используется как деньги.

Сущность денег раскрывается в их функциях, особую роль среди которых играют две основные, фундаментальные:

а)  меры стоимости (соизмерения товаров);

б)  средства обращения.

Теоретически для становления и бытия деньгам необходимо и достаточно этих двух функций, ибо они характеризуют деньги как выражение (соизмерение) стоимости и как средство реализации, сбыта товаров. Остальные функции денег — средств накопления и средств платежа — являются производными от основных и появились лишь как результат исторического развития товарного обращения вообще и денег в частности.

Функция денег как меры стоимости — это выражение способности денег соизмерять стоимость всех товаров. Изначально для выполнения этой функции деньги, как особый товар, должны были обладать собственной стоимостью. Исторически эту функцию стало выполнять золото. Для выражения стоимости товаров нет необходимости иметь наличные деньги. Выражение стоимости в деньгах носит идеальный характер, т.е. функцию меры стоимости могут выполнять мысленно представляемые идеальные деньги.

Выражение стоимости товаров деньгами предполагает не только качественную, но и количественную определенность: данное количество товара равно определенному количеству золота. С необходимостью количественного соизмерения стоимости товаров и золота связана техническая функция денег — масштаб цен.

Масштаб цен — это фиксированное законом весовое количество золота, принятое в качестве денежной единицы.

Деньги как средство обращения выступают посредниками в обмене товаров. Внутренне единый акт товарного обмена (Т—Т) распадается на два внешне самостоятельных актах: продажа (Т—Д) и купля (Д—Т). Эти акты разделены во времени и пространстве, что обусловливает возможность самостоятельного движения денег и товаров. Здесь заложена возможность разрыва купли и продажи. Собственник товара, продав его, не обязан сразу же покупать другой товар. Получив за свой товар деньги, он может их придержать у себя, купить товар в другом месте. Но если товаропроизводитель не купит товар, значит, собственник последнего не сможет его реализовать.

Обособление двух дополняющих друг друга актов товарного обращения заключает в себе формальную возможность экономических кризисов, ведет к дальнейшему углублению противоречий товарного производства.

С функцией денег как средства обращения связаны формы денег. К ним относятся: монеты, бумажные деньги. Монета — это слиток металла особой формы, веса, пробы. Достоинства монет удостоверены государством.

Функцию средства обращения, в отличие от функции меры стоимости, могут выполнять и неполноценные деньги, символы, знаки полноценных денег. Это обусловлено природой денег как средства обращения. Деньги выполняют функцию средства обращения мимолетно, находятся в непрерывном движении. Металлические деньги стираются, теряют в весе. Реальное содержание монеты отличается от номинального. Деньги становятся неполноценными. К неполноценным деньгам относятся также серебряные, медные деньги.

В качестве форм денег, связанных с функцией денег как средства обращения, выступают бумажные деньги. Это представители золота, замещающие его в обращении. Бумажные деньги не имеют собственной стоимости, они являются знаками золота, вводятся государственной властью, которая придает им принудительный курс.

Бумажные деньги будут обращаться по стоимости замещаемых ими золотых денег в том случае, если их выпущено столько, сколько необходимо золотых денег в соответствии с законом обращения денег.

ТЕМА № 14. 

Эволюция форм и видов денег.  Бумажные и кредитные деньги: сравнительная   характеристика. 

По вопросу о происхождении денег существует две концепции: рационалистическая и эволюционная. Представители рационалистической концепции рассматривают деньги как продукт соглашения между людьми, орудие технического обмена. А эволюционная концепция доказывает, что деньги появились помимо воли людей в результате длительного развития обмена, когда из огромного товарного мира выделился особый товар, выполнявший роль денег. Таким образом, сущность денег заключается в том, что это специфический товар,  с натуральной формой которого срастается общественная функция всеобщего эквивалента. Деньги, возникшие из разрешения противоречий товара ( потребительной стоимости и стоимости), являются не техническим средством обращения, а отражают глубокие общественные отношения.



 Эволюция денег: в первообщинном  строе наиболее важные товары потребления выступали в роли всеобщего эквивалента; далее возникает потребность в таком товаре, который удовлетворял бы все потребности – переход к металлическим деньгам (медь, золото, серебро). Металлические деньги делятся на полноценные (номинальная стоимость соответствует стоимости содержащегося в них благородного металла) и неполноценные. Биметаллизм – система, при котор роль всеобщего эквивалента закрепляется за 2 металлами. Развитие промышленности потребовало устойчивых денег, единого всеобщего эквивалента, поэтому биметаллизм уступает место монометаллизму. Монометаллизм – ден сист, при которой один металл (золото или серебро) служит всеобщим эквивалентом и основой ден обращения, функционирующие монеты и знаки стоимости размены на драг металлы. Во внутреннем обороте и на мировом рынке золото было вытеснено бумажными и кредитными деньгами. Сущность бумажных денег – это денежные знаки, выпускаемые министерством финансов (казначейством) для покрытия бюджетного дефицита и обычно не разменные на металл, но наделённые государством принудительным курсом. Расширение коммерческого и банковского кредита в хозяйстве в условиях , когда товарные отношения приобрели всеобъемлющий характер, привело к тому, что всеобщим товаром становятся кредитные деньги. Кредитные деньги прошли следующую эволюцию: вексель, банкнота, чек, электронные деньги, пластиковые карточки. Деньги – особое средство, выполняющее роль всеобщего эквивалента при обмене тов и услуг, посредством которого выражается ст-ть всех др товаров.

Бумажные деньги появились как заместители серебряных и золотых монет. Бумажные деньги – законченная форма знака стоимости и представляющая собой денежные знаки с принудительным курсом, который устанавливается государством. БД не обладают собственной стоимостью, не могут самостоятельно выполнить функцию меры стоимости, сокровищ, мировых денег, но пригодны в качестве средства обращения и средства платежа. БД подвержены постоянному обесцениванию, что выражается в уменьшении покупательной способности к товарам, золоту и ин.валюте.


Принципы обесценивания:

1) избыточный выпуск сверх потребностей производства и товарооборота (дефицит бюджета и гос.расходы);

2) упадок доверия к эмитенту

3) неблагоприятное соотношение экспорта и импорта страны


БД представлены казначейскими билетами. Недостатки БД могут в значительной мере устраняться благодаря применению кредитных денег.


Кредитные деньги – деньги в широком смысле слова, бумажные знаки стоимости, которые возникли взамен золота на основе кредита. КД сокращают издержки обращения и способствуют увеличению производства. Их появление связано с функцией денег как средства платежа, где деньги выст обязательством, которое должно быть погашено через заранее устан срок действительными деньгами. В отличие от БД, КД выступают одновременно как знак золота и знак кредита. Они отражают движение ссуд, капитала и получают собственные формы существования: вексель, банкнота, чек.


Вексель – письменное долговое обязательство, дающее его владельцу бесспорное право по истечении к-л времени требовать от должника уплаты указанной суммы. Вексель имеет ограниченную сферу обращения и ограничен во времени. Граница обращения коммерческих векселей преодолевается с помощью выпуска банкноты.


Банкнота (бессрочное обязательство) имеет двойное обеспечение: вексельное и золотое, банкнота выступает как общественные кредитные деньги, обладающие всеобщей обращаемостью.


Чек – письменный приказ владельца текущего счета банка уплатить наличными или перевести на другой счёт определенную сумму.

ТЕМА № 15. 

Выпуск денег в хозяйственный оборот. Безналичная и наличная денежная эмиссия.

Денежный оборот – это движение денег в наличной и безналичной формах. Иначе говоря это совокупность операций, в процессе которых происходит движение денежной массы. 

Наличное денежное обращение – движение наличных денег, на соврем этапе обслуживается банкнотами и разменными монетами, орг-ся гос-вом в лице ЦБ.

Безнал ден оборот – движение денег в безнал форме. Деньги в безналичной форме явл средством на банковских счетах до востребования (депозитные деньги). Движение ден средств в безналичной форме осущ-ся путём их перевода с банк счёта плательщика на счёт получателя посредством зачёта взаимных требований. Т.О. при безналичном ден обороте движение наличных денег замещается банковскими операциями. Безнал ден оборот есть основной вид денежного оборота. В Р на его долю приход около 80 % всех платежей. 

Деньги регулярно поступают в современный хозяйств оборот и изымаются из него в виде банкнот, разменной монеты и банковских депозитов. Эмиссию нал денег осуществляет ЦБ, а безналичных – коммерческие банки. Первична эмиссия безналичных денег, прежде чем наличные деньги появятся в обороте, они отражаются в виде записей на счетах коммерческих банков. 

НДО в России организуется ЦБ и берёт начало в его расчётно – кассовых центрах. Наличные деньги переводятся из резервных фондов РКЦ в оборотные кассы, затем направляются в операционные кассы КБ, которые выдают наличные деньги своим клиентам. Для КБ устанавливаются лимиты остатка наличных денег в оборотных кассах, суммы, превышающие лимит, сдаются в РКЦ. Оборотные кассы РКЦ также имеют лимит, и суммы, его превышающие, должны быть переведены в резервные фонды. В итоге деньги изымаются из обращения.

ЦБ установил правила:

Правовой режим осуществления расчётов и платежей;

Осуществление расчётов по банковским счетам, которые должны быть у получателя, поставщика и плательщика;

Обеспечение ликвидности и платёжеспособности участников расчётных отношений;

Наличие согласия (акцепта) плательщика на платёж;

Срочность платежа;

Контроль субъектов расчётных отношений.

Основные формы безналичных расчётов:

расчёты платёжными поручениями;

расчёты по аккредитиву;

расчёты чеками;

расчёты по инкассо.

ТЕМА № 16. 

Денежный оборот: понятие, структура, показатели. Закон ден обращения.


ДО – это процесс непрерывного движения денежных знаков в наличной и безналичных формах. Он является частью платёжного оборота страны; при этом деньги, находясь в обороте, выполняют функции платежа, обращения и накопления.


ДО страны, отражая движение денег, состоит из обращения между:

     ЦБ и КБ, КБ, КБ и их клиентами, предприятиями и организациями, физическими лицами, банками и финансовыми институтами.


Основой До является товарное производство. Также До обслуживает кругооборот и оборот капитала и опосредует обращение и обмен совокупного общественного продукта. До обслуживает движение Т и У и движение ссудного капитала. ДО страны представляет собой сумму всех платежей, совершённых предприятиями, организациями и населением в наличной и в безналичной формах за определённый период времени. ДО имеет определённую структуру: наличное и безналичное обращение денег.


 Наличное Д обращ: движение наличных денег. Обслуживается банкнотами, казначейскими билетами и разменной монетой. Банкноты – основная часть наличного оборота.


Безналичный ДО: движение денег в безналичном обороте. Представляет собой банковские депозиты, исполнение которых происходит в виде банковских чеков, кредитных карточек, векселей и сертификатов. Также страховые резервы страховых компаний и пенсионные резервы.


НДО и БДО тесно связаны: деньги постоянно переходят из одной сферы в другую.

Важным пок-лем, хар-м ден. оборот  явл. ден. масса – совок-ть ден. ср-в, предназнач. для оплаты товаров и услуг, а также для цели накопления нефинан. предпр-ми, орг-циями, населением. Объем и стр-ра ден. массы измеряется с пом. агрегированных, т.е. суммарных пок-лей (ден. агрегаты). Эти ден. агрегаты различ. широтой охвата тех или иных финан. активов и степенью их ликвидности, т.е. способ-ти быть истраченными как покупат. и платеж. ср-во. 

При разработке денежно-кред политики и определении колич ориентиров роста ден массы используются ден агрегаты – агрегированные (суммарные) показатели объёма и структуры ден массы.

М0- наличные деньги в обращении.

М1- состоит из агрегата М0 и средств на текущих счетах банков. Именно агрегат М1 обслуживает операции по реализации валового внутр продукта, распределению и перераспр нац дохода, накоплению и потреблению.

М2- денежная масса.рассчитывается как сумма нал денег в обращении и безналичных средств. В отличии в более широкого агрегата (М2Х), исчисляемого по мтодологии составления ден обзора, в показатель денежной массы в нац определении (М2) не включаются депозиты в иностр валюте. 


Еще один агрегат – ден. база. Ден. база (в узком определении) = М0  за пределами ЦБ + обязат. резервы в ЦБ. Ден. база (в широком определении) = ден. база узкая + ср-ва КБ на кор. счетах ЦБ.


Узкая ден база – часть ден массы, сост из нал денег в обращении вне банка России и обязат резервов кредитных организаций по привлечённым средствам в рублях в банке России. 


В РФ в практике статистической работы в зависимости от полноты охвата оборота наличных денег различают: во-первых, скорость возврата денег в кассы учреждений Центрального банка России как отношение суммы поступлений денег в кассы банка к среднегодовой   массе  денег  в обращении; во-вторых, скорость обращения  денег  в   налично-денежном обороте, исчисляемую путем деления суммы поступлений и выдачи наличных денег, включая оборот  почты   и   учреждений Сбербанка, на среднегодовую массу денег в обращении.

Скорость оборота денег- это быстрота их оборачиваемости при обслуживании сделок. Она измеряется двумя показателями:

1) Количеством оборотов денег в обращении
2) Продолжительностью одного оборота ден массы
Для анализа степени обеспеченности экономики денежными средствами используется показатель относительной обеспеченности платёжного оборота денежной массой, который носит название Коэффициент монетизации (Км). 

Км(%)= М2/ВВП * 100

Таким образом коэффициент монетизации явл величиной , обратной скорости оборота денег. 

Экономическая зависимость между массой денег в обороте, уровнем цен реализуемых товаров, их кол-вом и скоростью оборота денег выражается законом ден обращения. Выражается:

М= СЦТ/СО,  М- кол-во денег в обороте. СЦТ – сумма цен реализуемых товаров (равна сумме произведений кол-ва каждого товара на его цену),

СО - скорость оборота денег (среднее число оборотов одноименной ден ед).   

Между количеством денег в обращении и потребностями в них хозяйственного оборота существует тесная взаимосвязь, нарушение которой приводит к обесценению национальных денежных единиц. Теоретически количество денег, необходимых для сферы обращения, должно быть равно совокупному объёму продаж товаров и услуг

ТЕМА № 17. 

Принципы организации и формы безналичных расчётов


Основные формы безналичных расчётов:

- расчёты платёжными поручениями;

- расчёты по аккредитиву;

- расчёты чеками;

- расчёты по инкассо.


1. Расчёты п/п – самая распространённая форма расчётов в РФ. При этой форме расчётов банк обязуется по поручению плательщика перевести определённую денежную сумму с его счёта на счёт указанного плательщиком лица в данном банке или другом. П/п действительны в течении 10 дней со дня выписки и принимаются к исполнению при наличии средств на счёте плательщика. Данная форма расчётов применяется при оплате за полученные товары и услуги, при налоговых платежах, при переводе з/п и т.д. Платежи поручениями по договорённости сторон могут быть срочными, досрочными и отсроченными.


2. Аккредитивная форма расчётов. Сущность – плательщик даёт поручение банку открыть аккредитив (поручение банку о выплате опред суммы физ или юрид лицу) и в соответствии с этим поручением банк-эмитент обязуется произвести платежи получателю средств либо дать полномочия другому банку произвести платежи получателю средств. Виды аккредитивов: покрытые или непокрытые, отзывные или безотзывные. «+» - оплата продукции после её отгрузки и гарантия платежа. Аккредитив – поручение банку о выплате опред суммы физ/юрид лицу


3. Расчеты по инкассо. Банк - эмитент обязуется по поручению клиента осуществить действия ( за счёт клиента) по получению от плательщика платежа или акцепт платежа. Банк – эмитент имеет право привлекать для выполнения поручений клиента иной банк. Расчёты по инкассо осуществляются на основании платёжных требований, оплата которых может производиться по распоряжению плательщика или без его распоряжения, и инкассовых поручений, оплата которых производится без распоряжения плательщика.


4. Расчёты чеками. Оплата должна быть произведена конкретным банком с конкретного счёта чекодателя. Для обеспечения платежей по выданным чекам чекодатель может депонировать на отдельный счёт в обслуживающем банке необходимую сумму. Чек может передаваться другому лицу с помощью передаточной надписи. Не подлежит передаче именной чек.


5. Расчёты с использованием банковских карт.

Принципы орг-ции:

1) Расчёты осуществляются по банковским счетам, которые открываются клиентам для хранения и перевода средств.

2) Платежи со счетов должны осущ банками по распоряж их владельцев в порядке установленной очередности платежей и пределах остатка средств на счёте.

3) Свобода выбора субъектами рынка форм безнал расчётов и закрепления их в хозяйств договорах при невмешательстве банков в договорные отношения.

4) Принцип срочности платежа – осущ расчётов строго исходя из сроков, предусмотренных  в хозяйственных, кредитных  и страх договорах Минфина и.т.д.

5) Принцип обеспеченности платежа (наличие у плательщика ликвидных средств)   
ТЕМА № 18. 

Денежная система: понятие, элементы, типы.


ДС – это форма организации денежного обращения в стране, закреплённая национальным законодательством и сложившаяся историческими традициями. ДС состоит из:

1) наименование денежной единицы и масштаб цен;

2) виды денежных знаков (кредитн.деньги, казначейские билеты, разменные монеты);

3) регламентация безналичного оборота;

4) гос. аппарат,  которому поручено проводить регулирование денежного обращения (ЦБ и МинФин).

Тип ден системы зависит от того, в какой форме функционируют деньги; как товар – всеобщий эквивалент или как знаки стоимости.


В процессе эволюции сложились три вида ДС: биметаллизм, монометаллизм, система кредитно – бумажных денег.

Биметаллизм – де система, при котор роль всеобщего эквивалента закрепляется за 2 металлами. Всеобщий эквивалент – золото и серебро, из которых чеканятся монеты на равных условиях. Сущ-ет три разновидности биметаллизма:

- система параллельной валюты – соотношение между золотом и серебром устанавливается стихийно в соответствии с рыночной ценой металла;

- система двойной валюты – соотношение между металлами устанавливалось государством;

- система «хромающей» валюты – золотые и серебряные монеты служили законным платёжным средством, но не на равных условиях, поскольку монеты из серебра чеканились в закрытом порядке, а из золота – свободно.


Монометаллизм – ден сист, при которой один металл (золото или серебро) служит всеобщим эквивалентом и основой ден обращения, функционирующие монеты и знаки стоимости размены на драг металлы. Сущ-ет три разновидности монометаллизма:

- золотомонетный стандарт  - золотые монеты выполняют все функции денег, осуществляется свободная чеканка с фиксированным содержанием золота, осуществляется свободный обмен знаков стоимости на золотые монеты, неограниченное движение золота между странами и людьми; 

- золотослитковый стандарт – после 1-ой мировой войны – банкноты обменивались на золотые слитки при предъявлении суммы, которая устанавливается законом ( Англия, Франция, Япония, Великобритания);

- золотодевизный стандарт – после 2-ой мировой войны – банкноты обмениваются на инвалюту, которая в свою очередь может быть обменена на золото, в итоге возникает зависимость одних стран от других (Германия, Дания, Австралия).


В результате кризиса 30-х гг перестали существовать все формы монометаллизма, и начала действовать система кредитно – бумажных денег.


Система бумажно – кредитных денег.  Уход золота из внутреннего и внешнего оборотов и оседание золота в резервах, выпуск наличных и безналичных денег на основе кредитных операций банков, преобладание безналичного оборота, усиление государственного регулирования. 

Современная ден система имеет следующие характерные черты:

1. Правительства не устанавливают золотое содержание нац ден единиц.

2. Завершен переход к неразменным на золото кредитным деньгам.

3. Преобладание в ден обращении безначичного оборота.

4. Усиление госуд регулирования ден обращения.

ТЕМА № 19. 

Инфляция: сущность, формы проявления и причины инфляции спроса и издержек, особенности в России.


Инфляция: - это процесс обесценивания бумажных денег и падение их покупательной способности, сопровождается устойчивым повышением общего уровня цен на товары и услуги.
Основные причины инфляции:

1) Денежные факторы, вызывающие нарушение закона денежного обращения, когда выпуск денег сверх потребностей в них товарооборота и избыточная ден масса порождает неоправданное расширение спроса, реакцией на которое явл рост цен.

2) Неденежные факторы, обславливающие рост издержек пр-ва, который в свою очередь вызывает рост цен, поддерживамый последующим подтягиванием ден массы к их возросшему уровню.


Существуют виды инфляции:

- Инфляция спроса – милитаризация экономики, дефицит бюджета, кредитная экспансия банков, импортируемая инфляция, чрезмерные инвестиции в тяжёлую промышленность;

- Инфляция издержек – лидерство в ценах, снижение роста производительности труда и падение производства, ускорение прироста издержек и особенно з/п на единицу продукции, энергетический кризис.

Основными формама проявления инфляции являются: Общий рост цен и Снижение курса национаьной валюты.


Уровень инфляции определяется с помощью индексов:

( Индекс цены прош.года – Индекс цены тек.года)/ индекс цены тек.года*100% = 

Уровень инфляции текущего года.

Меры борьбы с инфляцией:

- денежные реформы;

- шоковая терапия;

- антиинфляционная политика.


Особенности инфляции в России:

- 1992 г. – либерализация цен, 1995 г. – гиперинфляция (введение валютного коридора);

- повышение цен на энергоносители;

- негативная роль $ как ценообразующего фактора;

- негативная роль КБ – огромный спрос банков на ин.валюту, следовательно, значительное число вкладов переводили в ин.валюту, $ рос, рубль падал;

- бюджетная политика: дефицит, с 1993 г. Увеличение выпуска государственных ценных бумаг, но дефицит не уменьшается, т.к. шло увеличение внешнего долга;

- импортируемая инфляция: ввоз большого количества товаров из-за границы;

- спекулятивные тенденции на рынке ценных бумаг, в кредитной сере;

- разрыв хозяйственной с бывшими республиками СССР: ориентация на западное сырьё, покупка сырья по завышенным ценам;

- низкая эффективность приватизации.

ТЕМА № 20. 

Валютный курс, понятие, стоимостная основа, курсообразующие факторы, виды режима.  Валютная конвертируемость, её типы. 

 Цена денежной единицы одной страны, выраженная в денежной единице другой страны       (или в международной денежной единице), называется валютным курсом. Валютные курсы формируются в повседневном обороте в процессе сопоставления валют на валютном рынке через механизм спроса и предложения. Стоимостной основой валютного курса служит паритет покупательной способности ( ППС), т.е. соотношение валют по их покупательной способности. Формирование валютного курса – многофакторный процесс. Валютный курс зависит от ряда факторов:

- Спрос и предложение валюты

- Уровень инфляции в стране;

- Покупательная сила валюты;

- Состояние платёжного и торгового баланса;

- Процентные ставки и доходность ценных бумаг;

- Доверие к валюте;

- Уровень мировых цен на нефть.


 Уровень валютного курса существенно влияет на внешнюю торговлю, конкурентноспособность национальной продукции на мировом рынке, движение капиталов, состояние денежного обращения и весь воспроизводственный процесс. Снижение валютного курса национальной валюты может быть вызвано инфляцией. Важное экономическое значение валютного курса предопределяет необходимость его государственного регулирования. 

Различают номинальный, реальный и эффективный валютные курсы. Номинальный – это обменный курс, по нему происходит обмен валют. Для учёта влияния на курс уровня инфляции определяют реальный валютный курс. Установление валютного курса, определение пропорций обмена валют называется валютной котировкой.


 Виды режимов валютного курса:

1) Режим фиксированного валютного курса – ЦБ устанавливает курс национальной валюты по отношению к валюте к-л одной страны, или к нескольким валютам, при этом ЦБ может устанавливать различные валютные курсы по отдельным операциям ( Россия до 1992 г). Курс остаётся неизменным в течении продолжительного времени.

2)  Режим плавающих курсов – курс устанавливается рынком и он относительно свободно меняется под влиянием спроса и предложения на валюту. 

3) Режим «валютного коридора» - ЦБ устанавливает  верхний и нижний пределы колебания валютного курса ( Россия 1995 – 1996 гг).

4) Режим скользящей фиксации – ЦБ ежедневно устанавливает валютный курс.

5) Режим совместного плавания валют – курсы валют стран – членов валютной группировки поддерживаются по отношению друг к другу в пределах «валютного коридора». 

Валютная конвертируемость (обратимость) – это возможность конверсии (обмена) валюты одной страны на валюты других стран. Режим конвертируемости валюты зависит от кол-ва и вида практикуемых в стране валютных ограничений. Различают полностью конвертируемые (обратимые) валюты, частично конвертируемые и неконвертируемые (необратимые). Полностью конвертируемыми (свободной используемыми) явл. валюты стран. в кот. практически отсутствуют валютные ограничения по всем видам операций  для всех держателей валюты (резидентов и нерезидентов-США, Япония, ФРГ, Великобритания, Австралия) При частичной конвертируемости  в стране сохраняются ограничения по отдельным видам операций и/или для отдельных держателей валюты.  Если ограничены возможности конверсии для резидентов, то конвертируемость называется внешней, если для нерезидентов – внутренней.  Наибольшее значение с точки зрения  связи внутреннего рынка с мировым имеет конвертируемость по текущим операциям платежного баланса, т.е.  возможность без ограничений осуществлять импорт и экспорт товаров.  Валюта называется конвертируемой, если в стране не действуют ограничения, и прежде всего запрет на покупку-продажу иностранной валюты, ее хранение, вывоз и  ввоз. Неконвертируемая валюта характерна для многих развивающихся стран.

ТЕМА № 21. 

Сущность и особенности ссудный капитала и ссудного процента. Факторы, определяющие его уровень.



Ссудный капитал – это денежный капитал, отдаваемый в ссуду, обслуживающий в основном кругооборот функционирующего капитала и приносящий доход в форме ссудного процента.



Источники образования ссудного капитала:


- денежные капиталы, временно освобождающиеся в процессе кругооборота промышленного капитала ;


- собственники капитала не вкладывают свой капитал ни в промышленность, ни в торговлю, а представляют его в ссуду ( рантье – лицо, живущее на % с акций, облигаций)


- денежные сбережения и доходы различных классов.



Ссудный капитал имеет особую форму движения, т.е. деньги отдаются в ссуду, с тем, чтобы по истечении определённого срока они были возвращены собственнику с приростом – процентом. Ссудный процент есть та часть прибавочной стоимости, которую отдают предприниматели – заёмщики кредиторам. 

Прибыль, получаемая от ссудного капитала, распадается на две части:

1) Процент, присваиваемый кредитором;

2) Предпринимательский доход, присваиваемый заёмщиком.


Норма процента представляет собой отношение суммы годового дохода, получаемого на ссудный капитал, к сумме капитала, отданного в ссуду. Норма процента устанавливается посредством механизма конкуренции на рынке ссудных капиталов и зависит в каждый данный момент от соотношения между предложением и спросом.


На размеры предложения влияют:

- масштабы производства;

- удельный вес слоя рантье (лицо, живущее на доходы (%) от ден капитала, предоставленного в заём) и размеры их накопления;

- циклическое движение производства;

- сезонные условия.


На размеры спроса влияют:

- размеры производства;

- степень развития коммерческого кредита;

- циклические колебания производства.

ТЕМА № 22. 

Необходимость и сущность кредита. Его формы и виды.

Кредит – сделка ссудного характера между эконом партнёрами по предост денег или товаров в долг на условиях срочности, возвратности, платности. Кредит явл неотъемлемым элементом рын хозяйства, оказыв непосредств воздействие на процессы расширенного вопроизв-ва на макроуровне и на уровне отд предприятия. 

Функции:

1. С помощью перераспределит функции осущ передача временно свободных матер и денежных ресурсов одних собственников во временное пользование на условиях возвратности и платности.

2. Вопроизводственная функция. Получение заёмщиком кредита обеспечивает его необходимым объёмом капитала для ведения предпринимат деятельности.

3. Функция замещения действит денег кредитными орудиями обращения.

4. Стимулирующая функция. Кредит оказывает стимулир воздействие на производство и обращение, способствует расширенному воспроизводству на макро и микроуровнях экономики, а также более экономному использованию ресурсов.

Различают краткосрочные, среднесрочные и долгосрочные кредиты. 

По способу погашения разл кредиты, погашаемые единовременным взносом и погашаемые в рассрочку.

Кредит выступает в различных формах: главные из них – коммерческий кредит и банковский.

1) Коммерческий кредит – кредит, предоставляемый предприятиями друг другу при продаже товаров в виде отсрочки уплаты денег за проданные товары. Коммерческий кредит является основой всей кредитной системы. Он ускоряет реализацию товаров и весь процесс кругооборота капитала, он также необходим во взаимоотношениях между промышленными и торговыми предприятиями. Главная цель: ускорение реализации товаров и заключенной в ней прибыли. Размер коммерческого кредита ограничивается резервным капиталом промышленника и торговых капиталистов.

2) Банковский кредит – предоставляется банками своим клиентам в виде денежных ссуд. Объект банковского кредита – денежно-ссудный капитал. Банковский кредит не ограничен. Банковский кредит разделяется на:


- ссуду денег – это ссуда, в результате использования которой совершается рост действительного капитала;


- ссуду капитала – это ссуда, на основе которой происходит только движение денег как платёжных средств, не сопровождающееся расширением производства.


Формы банковского кредита:

- потребительский – предоставление отсрочки платежа за товары лицам, купившим эти товары для потребления, особенностью является изъятие имущества в пользу кредитора при неплатеже;

- ипотечный – осуществляется в рассрочку на длительное время ( например, на строительство жилья);

- государственный, основная черта – непроизводительное использование государством мобилизованных путём займов средств.

В соврем условиях на практике примен в основном 3 разновидности коммерч кредита:

1. Кредит с фиксир сроком погашения

2. Кредит с возвратом лишь после фактической реализации заёмщиком поставленных в рассрочку товаров

3. Кредитование по открытому счёту, когда поставка следующей партии товаров на условиях коммерческого кредита осуществляется до момента погашения задолженности по предыдущей поставке.  

Целевое назначение кредитов также явл важным квалификационным признаком. Здесь различают кредиты общего хар-ра и целевые кредиты.

Существенное значение для процесса кредитованию имеют категории заёмщиков. В зависимости от них различают коммерческие, аграрные, ипотечные, межбанковские кредиты и кредиты посредникам на фондовой бирже.

Международный кредит – совокупность кред отношений, функционирующих на междунар уровне, непосредственными участниками которых могут выступать межнациональные финансово- кредитные институты (МВФ), правительства соотв государств и отд юридич лица, включая кредитные орг-ции.

ТЕМА № 23. 

Рынок ссудного капитала: понятие, функции, структура. 


РСК – рынок, где происходит обращение денежного капитала и его мобилизация в ссудный капитал. Современная структура РСК характеризуется временным и функционально-институционным признаками. РСК одинаков по характеру для всех стран, т.к. временной аспект является основным для определения содержания рынка. Одновременно существуют отдельные элементы структуры рынка, о степени развитости рынка судят по наличию двух элементов: кредитной системы и рынка ценных бумаг. РСК – экономическая категория, которая выражает определённые социально-экономические отношения, определяющиеся законами рыночной экономики. РСК играет главную роль в крупно-промышленных странах. Наличие мощного РСК способствует:

- росту производства и товарооборота;

- движению капиталов внутри страны,;

- обновлению капитала.


Функции РСК:

- обслуживание товарного обращения через кредит;

- аккумуляция денежных накоплений предприятий, населения и государства;

- трансформация денежных фондов в ссудный капитал и использование его в виде источника для обслуживания процесса производства;

- обслуживание государства и населения для покрытия государственных и потребительских расходов;


РСК делится по:

1) временному признаку: рынок денежного капитала, рынок ссудных капиталов;

2) функционально - институционному признаку: кредитная система ( кредитно-финансовые институты), рынок ценных бумаг (первичный внебиржевой рынок, биржевой рынок, рынок через прилавок – уличный рынок);


Направления действия РСК:

-    средства частному сектору, государству, населению;

- РСК может способствовать ускорению централизации капитала и образованию финансово-промышленных групп;

ТЕМА № 24. 

Банковская система: понятие, типы, структура. Формирование и развитие банковской системы России.

Составной частью рынка ссудных капиталов является банковская система. Она представляет собой совокупность различных видов нац банков и кред учреждений, действ в рамках общего денежно-кредитного механизма.
Банк - это кредитная организация, которая имеет исключительное право осуществлять в совокупности следующие банковские операции: привлекать во вклады денежные средства     физ. и юр. лиц,  размещать указанные средства от своего имени и за свой счет на условиях возвратности, платности, срочности, открывать и вести банковские счета физ. и юр. лиц. 


Существует два типа построения БС: одноуровневая ( все банки, в том числе ЦБ, выполняют аналогичные функции по кредитно-расчётному обслуживанию хозяйства, ЦБ берёт на себя функции КБ) и двухуровневая . Двухуровневая система состоит из трёх элементов: ЦБ (ось БС), КБ (основа БС), учреждений банковской инфраструктуры (страховые, сберегательные). 

Российская БС двухуровневая. На первом уровне находится ЦБ России, который   работает в основном с кредитными организациями; на втором российские коммерческие банки, а также филиалы и представительства иностранных банков. Современная банковская система РФ пережила уже два кризиса. Первый в августе 1995 г. выразился в крахе межбанковского кредитного рынка и неспособности большого количества банков рассчитываться по своим обязательствам. Второй в августе 1998 г., характеризуется потерей  ликвидности наиболее крупными банками, приостановкой безналичных расчетов и потерей доверия к банковской системе населения. Потери -100 млрд. руб. Активы банков сократились на 25%. До сих пор у большинства региональных  банков не восстановилась ресурсная база. В целях восстановления нормального функционирования банковской системы в 1999 г. было создано «Агентство по реструктуризации кредитных   организаций».   Задачи  Агентства: участие в проведении процедур банкротства в целях законного удовлетворения кредиторов и вкладчиков, проведение государственной политики по   предупреждению банкротства  кредитных организаций, создание  и обеспечение    функционирования рыночного механизма отстранения от управления кредитными организациями участников, в результате деятельности которых эти организации стали неплатежеспособными, формирование   рынка   долгов кредитных организаций  и  их должников.

Центральный банк - осуществляет свою работу в целях защиты и обеспечения устойчивости рубля, его покупательной способности и курса по отношению к иностранной валюте, развитию и укреплению банковской системы  РФ, обеспечению эффективного и бесперебойного функционирования системы расчетов. Он образует единую централизованную систему с вертикальной структурой.

Коммерческий банк (паевый   и акционерный)   привлекает   во вклады    денежные    средства, открывает и ведет счета, осуществляет куплю-продажу валюты,  инкассирует денежные средства, выдает гарантии.

ТЕМА № 25. 

Формы организации и функции ЦБ.



Форма   организации:   ЦБ  бывают государственные, капитал которых принадлежит         государству (Великобритания, ФРГ, Франция, Канада, Россия); акционерные (банки, капиталом которых стали взносы учредителей) - (США, Италия); смешанные -акционерные общества - часть капитала  которой  принадлежит государству (Япония, Бельгия). ЦБ юридически самостоятелен. Его имущество обособлено от имущества государства. Политика ЦБ  определяется  приоритетами макроэкономического курса правительства. В конечном счёте любой ЦБ сочетает черты и банка и государственного органа.         



Функции:



1) Функция монопольной эмиссии банкнот - это необходимо для платежей в розничной торговле, а также для обеспечения ликвидности кредитной системы. Эмиссионная монополия ЦБ служит кассовым резервом любого коммерческого банка;    



2) Функция денежно-кредитного регулирования - это составной элемент экономической политики правительства, для достижения стабильного экономического роста, низкого уровня безработицы и инфляции, выравнивание платежного баланса. Для этого ЦБ использует способность КБ увеличивать или уменьшает депозиты. Ее методы - изменение % ставок, по которой ЦБ представляет кредиты КБ, изменение норм  обязательных резервов банков, операции на открытом рынке, т.е. операции по купле-продаже государственных облигаций, векселей и ц/б, политика валютного курса, прямое ограничение размеров банковских кредитов для отдельных банков и ссуд, регламентация условий выдачи конкретных видов кредитов, установление размеров маржи;



3) Внешнеэкономическая функция ЦБ  -  ЦБ  является органом валютного контроля, проводником государственной валютной политики. Он определяет режим обменного  курса  национальной валюты и осуществляет его регулирование, регулирует международные          расчеты, платежный баланс, сотрудничает с ЦБ других стран и представляет страну в международных органах;



4) Функция банка банков - его главная клиентура коммерческие банки. Он  хранит свободную денежную наличность КБ, т.е. их кассовые резервы. ЦБ выполняет функции главного регулирующего органа платежной системы. ЦБ контролирует коммерческие   с помощью выдачи лицензий на осуществление банковской деятельности, проверка и анализ финансовой отчетности, ревизии на местах;    



 5) Функция банка правительства: в качестве банкира правительства ЦБ выступает как его кассир, кредитор, финансовый консультант. В ЦБ открыты счета правительства. ЦБ кредитует Минфин по вопросам размещения и погашения государственных займов, выбора дат эмиссии. ЦБ управляет и продает государству. Обязательства с целью воздействия на их доходность. 

ТЕМА №26. 

Денежно-кредитная политика: понятие, цели методы. Особенности денежно-кредитной политики России.

Денежно-кред пол-ка – совокупность мероприятий ден политики, определяющей изменение ден массы и кредитной политики, направленной на регулирование объёма кредитов, уровня проц ставок и других показателей рынка ссудных капиталов. Её цель – регулирование эк-ки путём влияния на сост ден обращения и кредита.

Центральный банк - основной проводник денежно-кредитного регулирования экономики, являющегося составной частью экономической политики правительства, главными целями которой служат достижение стабильного экономического роста, снижения безработицы и инфляции, выравнивание платежного баланса. Такое регулирование может быть эффективным, в том случае если государство через ЦБ способно воздействовать на масштабы и характер операций КБ. 

Основные методы: 

а) изменение ставки учетного процента или официальной учетной ставки ЦБ;

б) изменение норм обязательных резервов банков; 

в) операции на открытом рынке, т.е. операции по купле-продаже векселей, государственных облигаций и др ценных бумаг; 

г) регламентация экономических нормативов для банков (соотношения между кассовыми резервами и депозитами, ликвидными активами и депозитами, собственным капиталом и заемным). 

д) валютное регулирование (купля-продажа банком иностр валюты на вал рынке для возд на курс рубля и на суммарный спрос и предложение денег). 

е) рефинансирование банков когда они испытывают трудности, а также учёт и переучёт векселей.

Также применяются выборочные методы: это селективные методы, направленные на регулирование отдельных форм кредита или кредитования различных отраслей. К ним   относятся: прямое ограничение размеров банковских кредитов для отдельных банков и ссуд, регламентация условий выдачи конкретных видов кредитов, в частности, установление размеров маржи. 

Ведущий метод - учетная политика. Повышение официальной  учетной ставки кредита           способствует привлечению в страну иностранного краткосрочного капитала, в итоге активизируется платежный баланс, увеличивается предложение иностранной валюты и повышается курс национальной валюты. 

Также применяется: 1) изменение нормы обязательных резервов, в результате ее    повышения сокращаются банковские ссуды и денежная масса в обращении, повышаются    проценты по банковским ссудам; 2) операции на открытом рынке - влияние на деятельность КБ через объем имеющихся у них ресурсов, способствуя регулированию банковских           ресурсов, процентных ставок и курса государственных ц/б.

Денежно-кредитная политика направлена на борьбу с инфляцией и безработицей, на достижение стабильных темпов экономического развития через регулирование денежной массы в обращении, ликвидности банковской системы, долгосрочных процентных ставок. Она    осуществляется путем определения норм обязательных резервов,  учетных ставок по кредитам, проведения операций с ценными бумагами, установления экономических нормативов.  ЦБ рефинансирует КБ путем предоставления им краткосрочных кредитов по своей учетной ставке и определяет условия предоставления кредитов под залог различных активов 

В соответствии с фед законом «О ЦБ РФ» основные направления единой денежно- кред пол-ки Р разрабатывает Банк Р во взаимодействии с Правительством РФ. После кризиса 98 г. одной из задач ден политики стало возрождение доверия к гос ЦБ среди эк субъектов. Денежная политика в Р осуществляется посредством ЦБ. ЦБ РФ предоставляет на рассмотрение  Правительства проект своей деят-ти на предстоящий год и в мае – годовой отчёт. Некоторые экономисты указывают на значит недостатки, которые выявляют некоторую неадекватность ден-кред пол-ки Р (отказ от регулирования % ставки подвергается критике). Следовательно, в нынешних условиях роль гос регулирования ден предложения в нашей стране должна быть максимальной.  

ТЕМА №27. 

Коммерческие банки: сущность, функции и роль, классификация их типов.

Коммерческие банки представляют второй    уровень    банковской системы.    Он    концентрирует основную    часть    кредитных ресурсов, осуществляют в широком диапазоне банковские операции и финансовые     услуги     для юридических и физических лиц. Банк имеет статус юридического лица и осуществляет посредническую деятельность в реализации спец.продуктов – кредита, ЦБ и валюты на основе лицензии ЦБ.  Банки по форме собственности делятся на государственные (капитал банка принадлежит гос-ву), акционерные (капитал формируется за счёт продажи акций: ОАО и ЗАО), кооперативные (капитал формируется за счёт реализации паёв). Организац структура банка включает функцион подразделения и службы, число котор определяется экономич содержанием и объёмом выполняемых ими операций. Подразделения (отделы) банка формируются по функцион назначению. Для коммерч банков наиболее характерны отделы:

- депозитных операций

- кредитные

- трастовые

Основные функции КБ:

1. Аккумуляция и мобилизация временно свободных денежных средств. Привлечение денежных средств населения, предприятий и гос-ва и превращение их в капитал с целью получения прибыли. Привлекая денежные средства, банки выступают в качестве заёмщиков, аккумулируя денежные средства, банки превращают их в капитал, вкладывая их в экономику, предоставляя кредиты и приобретая ценные бумаги.

2. Посредничество в кредите. КБ – посредник в кредите, он, аккумулируя денежные средства, предоставляет эти ресурсы нуждающимся субъектам, т.о. осуществляется кредитование предприятий, государства и населения.

3. Посредничество в осуществлении платежей и расчётов. КБ обеспечивают функционирование платёжной системы, осуществляя перевод денежных средств. КБ открывают счета для своих клиентов. Развивается система электронных расчётов. Централизация платежей в банках способствует уменьшению издержек обращения. На КБ возложена функция проведения м/н расчётов.

4. Создание платёжных средств. Банки выпускают чеки, векселя, пластиковые карточки, создают банковские депозиты. 

5. Организация выпуска и размещения ценных бумаг (эмиссионно-учредительская). КБ организуют реализацию цб на рынке цб, что даёт им возможность осуществить перераспределение денежных средств.

6.             Консультационное обслуживание клиентов.

ТЕМА № 28. 

Пассивные операции коммерческих банков: понятие, значение, характеристика, виды.

Пассивные операции комерч банка – это операции по формированию  банковских ресурсов, котор делятся на 2 группы:

1) собственные ресурсы – средства, принадлежащие непосредственно банку и не требующие возврата (они необходимы для поддержания его устойчивости и ликвидности).

2) Привлеченные ресурсы – средства, не принадлежащие банку и требующие возврата их владельцам. 

Сущ 4 формы пассивных операций коммерч банков:

1) Первичная эмиссия ценных бумаг коммерч банка

2) Отчисления от прибыли банка на формирование или увеличение фондов

3) Получение кредитов от др юридич лиц

4) Депозитные операции

Пассивные операции позволяют привлекать в банки ден средства, уже находящиеся в обороте. Новые же ресурсы создаются банковской системой в рез активных кредитных операций.

К собств средствам коммерч банка относятся уставный капитал, эмиссионный доход, сумма переоценки основных средств, фонды, созданные за счёт отчислений от прибыли, нераспределённая прибыль.

Уставный капитал служит основным обеспечением обязательств банка и формируется из обыкновенных и привилегированных акций, может пополняться или за счёт увеличения номинальной стоимости акций (долей) или за счёт их дополнительного выпуска.

Уставом кредитной организации определяются: количество, номинальная ст-ть акций, приобретённых акционерами и права, предоставляемые этими акциями. 

Эмиссионный доход может быть получен двумя способами: во-первых как разница между номинальной стоимостью акций и суммой взноса в уставный капитал в иностр валюте, пересчитанной в рубли по офиц курсу ЦБ на дату внесения взноса, во-вторых как разница между номинальной и продажной стоимостью акций в рублях.

Сумма переоценки основных средств как правило не зависит от деятельности кред орг-ции и составляет несущественную часть в собств средствах банка. Она часто явл нереальной и её используют для фиктивного увеличения капитала, оценивая ст-ть объекта переоценки намного выше рыночной.

Фонды, созданные за счёт отчислений от прибыли включают резервный, потребления, накопления и др. В частности резервный фонд формируется за счёт отчислений от прибыли и служит для покрытия убытков, возникающих в результате основной деят-ти банка. Его миним величина в размере не менее 5 % величины уставного капитала.

Нераспределённая прибыль предст собой часть прибыли, накопленную за время го функционирования и удержанную от распределения между акционерами. Она включает «Фонды и неиспользованную прибыль прошлых лет в распоряжении кред орг-ции» и «Прибыль к распределению за отчётный период» за минусом произведённых после окончания отчётного года расходов по выплате дивидендов акционерам, а также прибыль, остающуюся после внесения платежей в бюджет, отчислений в резервный и др фонды.

Для анализа структуры привлеченных средств статьи пассива комплектуются в группы, сумма которых составляет общий размер привлеченных средств. Среди таких групп выделяют:

Срочные депозиты и депозиты до востребования:

- средства государственного бюджета и бюджетных организаций;- средства по иностранным операциям; - средства государственных организаций; - средства сельскохозяйственных предприятий; - средства арендаторов;- средства потребкооперации; - средства кооперативов;

- средства населения;- средства акционерных обществ;- средства малых предприятий и граждан, занимающихся индивидуальной трудовой деятельностью;- средства профсоюзных и других общественных организаций;- средства для долгосрочных вложений.

2. Средства в расчетах:

- расчеты банка с другими организациями; - средства заказчиков на специальных счетах; 

- привлеченные средства по факторинговым операциям; - межфилиальные обороты; 

- средства на корреспондентских счетах.

3. Средства, поступившие от юридических и физических лиц, от продажи ими акций и других ценных бумаг.

4. Кредиторы.

5. Кредиты других банков.

Определив удельный вес каждой из этих групп в общей сумме привлеченных средств, можно составить представление о структуре пассивов банка.

Для привлечения финансовых средств многие банки широко используют заемные средства по линии межбанковских кредитов. Это один из самых дорогих источников. Но во время оттока вкладов из банка для увеличения средств на корреспондентском счете и своевременного выполнения обязательств перед клиентами расширение масштабов использования межбанковских кредитов вполне обоснованно.

ТЕМА № 29. 

Активные операции КБ: понятие, значение характеристика их видов.

Активные операции – это операции по размещению ресурсов коммерч банка для получения прибыли. Они ведут к росту средств на активных счётах (на них отражаются денежная наличность, банковские ссуды, вложения в ценные бумаги, здания, оборудование и т.д.). От качественного осуществления активных операций зависят ликвидность, доходность и, следовательно, финансовая надёжность и устойчивость банка в целом. Активы баланса банка отражают состав, структуру и целевое использование средств. Они показывают во что вложены финансовые ресурсы и какова отдача от вложенных средств.  

Капитальные  активы - земля, здания и текущие - денежная наличность банков,   учтенные векселя, ссуды и инвестиции. 

 - 1 Группа  активов   банка - первичные резервы, они наиболее ликвидные (денежная наличность банка, чеки, средства на корреспондентских счетах в других КБ). Такие активы не приносят дохода, но служат главным источником ликвидности банка.

 - 2 Группа активов банка - вторичные резервы, они приносят небольшой доход, но       являются высоколиквидными, их можно превратить в наличные (векселя и другие краткосрочные ц/б, ссуды до востребования и краткосрочные ссуды.) Они служат источником пополнения первичных резервов. 

  - 3 Группа - портфель банковских ссуд, наиболее доходные и рискованные, главный источник прибыли банка. 

   - 4 Группа - портфель ц/б (банковских инвестиций), приносят банку доход и   являются   дополнительным источником вторичных  резервов  по  мере приближения сроков погашения долгосрочных ц/б и превращения их в краткосрочные. До 80 % банковских активов приходится на учетно-ссудные  или  кредитные операции и операции с ц/б.   В учетно-ссудных операциях банки выступают в качестве гарантов, но не    вкладывают   собственных средств, не фигурируют в активе баланса. Это срочные сделки с валютами и ц/б, разнообразные посреднические и доверительные операции. В последнее   время увеличился удельный вес операций КБ с ц/б. Продавая облигации на вторичном рынке, банки рефинансируют ипотечные ссуды своим клиентам.

- 5 Прочие активы. К ним относятся межфилиальные расчёты, средства в расчётах (расчётов с биржами, расчёты по конверсионным операциям, прочие дебиторы.) 

Доходы от учетно-ссудных операций, проценты и дивиденды от ц/б служат    главными источниками банковской прибыли. Главная задача управления банковскими активами - обеспечение достаточной прибыльности и одновременно надежности банка для его клиентов. 

ТЕМА №30. 

Международные финансово – кредитные институты, характеристика их видов.

К этим учреждениям относятся: Банк международных расчетов, Международный валютный фонд, Международный банк реконструкции и развития, а также региональные банки развития.

 Банк международных расчетов (БМР) -первый м/н банк, организованный в 1930 г. на основании межправительственного соглашения Англии, Франции, Италии, Германии, Бельгии, Японии и группы американских банков во главе с банкирским домом Моргана. Одной из задач БМР было содействовать сотрудничеству центральных банков и расчетам между ними. В настоящее время выполняет депозитно-ссудные операции, фондовые   операции, выступает агентом центральных банков, производит расчеты между странами Европейской валютной системы. 

Международный   валютный фонд (МВФ). Основан с марта 1947 г. Штаб-квартира расположена в Нью-Йорке. Основными функциями являются: содействие развитию международной торговли и валютного сотрудничества, поддержание устойчивости валютных паритетов и устранение валютных ограничений, предоставление кредитных ресурсов для выравнивания платёжных балансов. Страны-участницы обязаны регулярно информировать МВФ о своих золотовалютных резервах, состоянии экономики, платёжного баланса и т.д. 

Важно отметить, что членство страны в МВФ является обязательным условием при её вступлении в Международный банк реконструкции и развития, а также для получения льготных кредитов в его дочерней организации. 

МБРР основан в июне 1946 г. Основными функциями МБРР являются: консультативная деятельность по экономическим вопросам, инвестиционная деятельность, посредничество в перераспределении ресурсов между богатыми и бедными странами.

Кроме того в 60-х годах возникли региональные кредитно-финансовые институты (основной целью которых является развитие экономического сотрудничества и интеграции развивающихся стран, преодоление внешней зависимости):

- Межамериканский банк развития ( Центральная и Латинская Америка);

- Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР), членом которого является Россия и основной целью которого является сыграть роль стимулятора и ускорителя для привлечения капиталов в отрасли инфраструктуры стран Центральной и Восточной Европы, что будет способствовать скорейшему переходу  восточноевропейских стран к      экономической стабильности и введению конвертируемости своих валют;

- Азиатский банк развития – для кредитования целевых проектов региона;

- Африканский банк развития – штаб-квартира в Каире, создан для развития африканской коммуны.

ТЕМА № 31. 

Сущность и функции финансов. 

Сущность финансов проявляется в их функциях. Финансы выполняют две основные функции: распределительную и конт​рольную, осуществляемые ими одновременно. Каждая финансо​вая операция означает распределение общественного продукта и национального дохода и контроль за этим распределением.

Распределение национального дохода заключается в созда​нии так называемых основных, или первичных доходов. Их сумма равна национальному доходу. Основные доходы формируются при распределении национального дохода среди участников матери​ального производства.

Будучи ин​струментом формирования и использования денежных доходов и фондов, они объективно отражают ход распределительного про​цесса. Контрольная функция проявляется в контроле за распреде​лением валового внутреннего продукта по соответствующим фон​дам и расходованием их по целевому назначению.

Помимо распределительной и контрольной функций, финан​сы выполняют также регулирующую функцию. Эта функция связана с вмешательством государства через финансы (государственные расходы, налога, государственный кредит) в процесс воспроиз​водства. В целях регулирования экономики и социальных отноше​ний используются также финансовое и бюджетное планирование, государственное регулирование рынка ценных бумаг. Однако на сегодняшний день в РФ регулирующая функция развита слабо.

ТЕМА № 32. 

Финансовая политика государства, ее типы и факторы ее обусловливающие. 

Советские экономисты определяли финансовую политику, прежде всего как политику использования финансов в системе стоимостной, денежной формы реализации экономических законов товарного производства, концентрированного выражения через финансы системы денежных отношений в экономике. Финансовая политика трактовалась как искусство перераспределения через формирование и использование фондов финансовых ресурсов в интересах создания условий для увеличения натуральной и денежной базы народного хозяйства. Действительно, такие определения финансовой политики подтверждаются ее основными целями, к которым можно отнести следующие:

1) Повышение объема и эффективности использования финансовых ресурсов. Последнее очень важно для проверки воздействия финансовой политики на экономику. Отказ от учета повышения эффективности использования финансовых ресурсов при разработке и проведении финансовой политики может привести к распылению средств, сокращению источников удовлетворения постоянно растущих экономических и социальных потребностей общества. 


2) Оздоровление и структурная перестройка экономики: повышение в общем объеме производства доли отраслей второй группы, снижение затрат на ВПК, упорядочивание денежного обращения, и в перспективе восстановление конвертируемости рубля.


3) Достижение более высокого уровня жизни населения на основе развития отраслей промышленности и сельского хозяйства. Социальная направленность финансовой стратегии проявляется не только в изыскании возможностей увеличения финансовых ресурсов, направляемых на повышение благосостояния народа, но и в новом подходе к главной цели экономической политики. Уровень жизни выступает теперь величиной, определяющей развитие производства, направление и структуру использования финансовых ресурсов.


Некоторые экономисты выделяют также и другие цели проведения финансовой политики, такие как: снижение темпов инфляции, сглаживание экономических циклов (при этом в первую очередь понимается использование финансовой политики в качестве инструмента для борьбы со спадами). Однако легко заметить, что указанные цели являются по своей сути производными от задачи финансовой политики обеспечить высокое благосостояние всего населения

реализация финансовой политики  проводится в три этапа:


1. Выработка научно обоснованных концепций развития финансов, которая формируется на основе изучения требований экономических законов, всестороннего анализа перспектив совершенствования производства и состояния потребностей населения.


2. Определение основных направлений использования финансов на перспективу и текущий период, то есть выработка стратегии и тактики финансовой политики. Здесь, исходя из поставленных целей, учитывают возможности роста и падения финансовых ресурсов, а также внешние и внутренние политико-экономические факторы.


3. Собственно осуществление практических действий, направленных на достижение поставленных целей.


Естественно, что прямое влияние финансовой политики на экономику начинается лишь на третьем этапе, но определяется оно содержанием двух предыдущих ступеней. Однако такой механизм верен только частично, так как не учитывает все возможности финансового регулирования. 


Типы финансовой политики: 

* классическая (Смит, Рикардо; до конца 20-х гг.): Основное-невмешательство государства в экономику, сохранение свободной конкуренции, использование рыночного механизма как главного регулятора хозяйственных процессов. 

* регулирующая (Кейнс, 30-60е) - вмешательство и регулирование государством. Основной механизм регулирования - подоходный налог. 

*неоконсервативная политика (70-е) - не отказывались от регулирования, но ограничивалось вмешательство государства. 

* планово-директивная политика - обеспечение max концентрации фин. ресурсов государства для их перераспределения по гос. плану. 

ТЕМА № 33. 

Финансовая система, характеристика ее элементов.

Финансовая система включает три основных звена: государственные финансы, финансы населения и финансы предприятия. Из этих трех звеньев главным являются финансы предприятий, ибо первые два звена формируются на их базе.

Финансовая система - совокупность сфер и звеньев финансовых отношений, связанных с ними денежных фондов и органов управления финансами.

Внутри каждой сферы финансовой системы выделяются отдельные звенья. В составе госфинансов обычно выделяют 3 звена:

· бюджетная система;

· внебюджетные фонды;

· государственный кредит.

Каждое из звеньев в соответствии современному государственному устройству РФ подразделяется на 3 уровня, соответствующие уровням государственной власти. 

Государственные финансы состоят из двух основных элементов: государственного бюджета и внебюджетных фондов. 

Государственный бюджет - это годовой план доходов и расходов государства, это деньги, которые позволяют государству выполнять экономические и социальные функции (а в последнее время и политические). Государственный бюджет состоит из бюджета правительства и местных бюджетов (области, города, района, поселкового совета). Поэтому утверждение государственных бюджетов на очередной год всегда носит бурный характер. Правительства пытаются ущемить права регионов, а последние стремятся оставить больше средств в своем распоряжении. Внебюджетные фонды представляют собой те денежные средства, которые аккумулируются вне системы государственного бюджета и имеют строго целевое назначение: пенсионный фонд, фонд социального страхования и др.

Бюджет состоит из двух частей: доходной и расходной. В странах с развитой рыночной экономикой доходная часть бюджета на 80-90% формируется за счет налогов с предприятий и населения. 

Остальная часть поступает от использования государственной собственности, внешнеэкономической деятельности. Структура расходной части бюджета включает в себя расходы на социально-культурные нужды (здравоохранение, просвещение, социальные пособия и др.), расходы на развитие народного хозяйства, на оборону, государственное управление. В условиях социально-ориентированной экономики налогообложение строится на принципах обязательности уплаты, социальной справедливости и связей с получением блага.

Таким образом, финансовые отношения охватывают две сферы:

А) экономические денежные отношения, связанные с формированием и использованием денежных фондов, аккумулируемых в государственной бюджетной системе и правительственных внебюджетных фондах;

Б) экономические денежные отношения, опосредствующие кругооборот децентрализованных денежных фондов предприятий.

Денежный характер финансовых отношений – важный признак финансов. Деньги являются обязательным условием существования финансов. Нет денег – не может быть и финансов, ибо последние есть общественная форма, обусловленная существованием первых.

Финансовая система - форма организации денежных отношений между всеми субъекта​ми воспроизводственного процесса по распределению и перераспре​делению совокупного общественного продукта. В зависимости от методов формирования доходов экономических Субъектов финансовую систему принято подразделять на сферы цен​трализованных финансов (публичные финансы) и децентрализован​ных финансов (финансы организаций и финансы домохозяйств).

Финансовая система, как форма организации денежных отношений, может быть подразделена на три взаимосвязанные подсистемы обеспечивающие формирование и использование финансовых ресурсов соответственно: (а) у хозяйствующих субъектов, (б) у населения, (в) у государства и органов местного самоуправления.

В каждой из выделенных подсистем используются специфические формы и методы образования и использования финансовых ресурсов; каждая из них имеет собственное функциональное назначение и соот​ветствующий финансовый механизм, ориентированный на достижение собственных целей каждого из субъектов экономических отношений.

Существующие различия, как в функциональном назначении ука​занных подсистем, так и в методах, способах формирования и ис​пользования финансовых ресурсов делают целесообразным выделе​ние обособленных систем финансовых отношений: (1) финансы ор​ганизаций (хозяйствующих субъектов); (2) публичные финансы (государственные и муниципальные финансы); (3) финансы домаш​них хозяйств (домохозяйств).

Эти подсистемы, в свою очередь, подразделяются на отдельные звенья (частные подсистемы) в зависимости от механизма формиро​вания и использования денежных фондов у конкретных экономиче​ских субъектов. 

Основой финансовой системы являются децентрализованные фи​нансы, поскольку именно в этой сфере формируется преобладающая доля финансовых ресурсов государства. Часть этих ресурсов перерас​пределяется в соответствии с нормами финансового права в доходы бюджетов всех уровней и во внебюджетные фонды. При этом значительная часть указанных средств в дальнейшем направляется на финансирование бюджетных организаций; коммерческих организаций виде субвенций, субсидий, а также возвращается населению в форме социальных трансфертов (пенсий, пособий, стипендий и т. п.).

Среди децентрализованных финансов ключевое место принадлежит финансам коммерческих организаций. Здесь создаются материальные блага, производятся товары, оказываются услуги, формирует​ся прибыль, являющаяся главным источником производственного и социального развития общества.

Централизованные финансы представлены бюджетной системой, также государственным и муниципальным кредитом. В Бюджетной» кодексе РФ бюджетная система определена как совокупность бюджетов всех уровней и бюджетов государственных внебюджетных фон​дов, которая регулируется нормами права и основывается на эконо​мических отношениях. Финансовые ресурсы бюджетной системы на​ходятся в государственной собственности или собственности органов местного самоуправления (муниципальной собственности). Функцио​нирование бюджетной системы России регламентируется Бюджет​ным кодексом РФ.

Федеративное устройство России включает три уровня управле​ния: федеральный уровень, уровень субъектов Федерации и местный уровень (органов местного самоуправления). Каждый из них предпо​лагает наличие собственных представительных (законодательных) и исполнительных органов власти, а также наличие собственного бюджета. Бюджеты являются финансовой основой управления государственных и муниципальных органов власти.

ТЕМА № 34. 

Финансовые ресурсы предприятий, источники их формирования. 

  Финансирование предпринимательских фирм — это совокуп​ность форм и методов, принципов и условий финансового обес​печения простого и расширенного воспроизводства. Под финан​сированием понимается процесс образования денежных средств или в более широком плане процесс образования капитала фирмы во всех его формах.     Внешнее финансирование предусматривает использование средств государства, финансово-кредитных организаций, нефи​нансовых компаний и граждан. Кроме того, оно предполагает ис​пользование денежных ресурсов учредителей предприятия. Такое привлечение необходимых финансовых ресурсов часто бывает наи​более предпочтительным, так как обеспечивает финансовую независимость предприятия и облегчает в дальнейшем условия получения банковских кредитов. Таким образом, внешнее финан​сирование означает, что капитал был предоставлен предпринима​тельской фирме из внешних источников. Основные формы внеш​него финансирования — это эмиссия ценных бумаг, привлечение банковских кредитов, использование коммерческого кредита, про​дажа паев банкам или другим предпринимательским структурам, получение безвозмездной финансовой помощи и др.  

Существует четыре основных способа внешнего финансирова​ния:

1. Закрытая подписка на акции (если она проводится между прежними акционерами, то, как правило, по заниженной, в срав​нении с рыночным курсом, цене; при этом у предприятия возни​кает упущенная выгода — тот же расход).

2. Привлечение заемных средств в форме кредита, займов, эмис​сии облигаций.
3.    Открытая подписка на акции.
4.   Комбинация первых трех способов.
Внутреннее финансирование предполагает исполь​зование собственных средств и прежде всего - чистой прибыли и амортизационных отчислений. Различают активное и неактив​ное (скрытое) самофинансирование. В случае активного самофинансирования единственным источником покрытия потреб​ностей предприятия служит прибыль, которой должно хватить для уплаты налогов в бюджетную систему, процентов за кредит (сверх учетной ставки ЦБ РФ), процентов и дивидендов по цен​ным бумагам эмитента, расширения основных фондов и немате​риальных активов, пополнения оборотных средств, выполнения социальных программ.

Источниками скрытого финансирования выступают: чистый оборотный капитал (разница между оборотными активами и крат​косрочными пассивами); оценочные резервы; доходы будущих периодов; остатки фондов потребления; просроченная задолжен​ность поставщикам и др.

ТЕМА № 35. 

Финансовый контроль на предприятии: виды, формы и методы проведения.

Финансовый контроль – форма государственного контроля за образованием, распределением и использованием ресурсов всех звеньев финансовой системы. Объектом ФК является денежные, распределит процессы при формировании и использовании финансовых ресурсов, в т.ч  и в форме фондов денежных средств во всех звеньях и уровнях нар хозяйства.

Финансовый  контроль включает проверку: соблюдения требований  экономических  законов, оптимальности пропорций распределения и перераспределения стоимости валового общественного продукта и национального  дохода; составления и исполнения бюджета (бюджетный контроль); финансового  состояния и эффективного использования трудовых, материальных и финансовых  ресурсов предприятий и организаций, бюджетных учреждений, а также налоговый контроль; другие направления.  Задачи финансового  контроля : содействие сбалансированности между потребностью в финансовых  ресурсах и размерами денежных  доходов и фондов народного хозяйства ; обеспечение своевременно  и полноты выполнения  финансовых  обязательств перед  государственным  бюджетом; выявление внутрипроизводственных резервов роста финансовых  ресурсов, ; содействие рациональному расходованию мат  ценностей и денежных  ресурсов на предприятиях, , а также правильному ведению бух/учета ; обеспечение соблюдения действующего законодательства и нормативных актов, в т. ч е в области налогообложения. Функции финансового контроля:

1) проверка расходования  государственных средств.
2) проверка своевременности и полноты мобилизации средств в государственные  ресурсы  по всем звеньям финансовой  системы;

3) проверка соблюдения правил учета и отчетности.

Органы финансового контроля:

1. Парламент (федеральное собрание, а в нем счетная плата, контрольное управление при Президенте РФ).

2. Специальные  ведомства государственного  финансового   контроля.

3. Специальное контрольное ревизионное управление. Оно подчиняется непосредственно Минфину. Органы КРУ есть во всех субъектах РФ, городах и районах. Весь этот аппарат содержится за счет средств федерального бюджета. КРУ – это единственная система государственного финансового контроля. IV. Органы финансового контроля в отраслевых министерствах (внутриведомственный контроль, как правило, наименее эффективен).
ТЕМА № 36. 

Финансовый рынок. Фондовые биржи и их роль в экономике.

Финансовый рынок - организованная институциональная структура для создания финансовых активов и обмена финансовыми активами. Финансовый рынок ориентирован на мобилизацию капитала, предоставление кредита, осуществление обменных денежных операций и рациональное размещение финансовых средств в товарном производстве. Фондовая биржей – признается организатор торговли, предоставляющий своим членам место для торгов ценными бумагами, определяющий время и правила торгов 

Основная задача биржи - это разработка правил и регулирование торговли ценными бумагами на основании этих правил. Сама биржа не покупает и не продает ценные бумаги, как не устанавливает их цены. Участники биржевых торгов осуществляют только операции, связанные с куплей-продажей финансовых средств.

Основные принципы деятельности бирж, правила их регистрации и проведения торгов устанавливаются законом “О рынке ценных бумаг” и нормативными правовыми актами ФКЦБ.

ТЕМА № 37. 

Эластичность предложения.

Закон предложения характеризует следующим: чем выше цена, тем в большей мере растет предложение продуктов со стороны продавцов. И наоборот: чем ниже цена, тем ниже предложение.

Данная взаимосвязь наглядно представлена на графике (рис. 3). Ее иллюстрирует опять же пример с продажей яблок. По оси ординат отложены цены на яблоки, а по оси абсцисс - количество яблок, которое продавцы готовы продать. Кривая П1-П2 на графике показывает, как с ростом цены производители увеличивают объем продажи, и, наоборот, предложение с их стороны уменьшается при снижении цены.
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Рис. 3. Кривая предложения (по цене)

Степень изменения объема предложения в ответ на увеличение цены характеризует эластичность предложения. Под эластичностью предложения понимается степень его изменения в зависимости от динамики цены. Мерой этого изменения является коэффициент эластичности предложения (Кд):
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Предложение (по цене) бывает эластичное и неэластичное. Это различие особенно важно для производителей продукции, которые заранее прогнозируют степень эластичности новых изделий.

Эластичным предложение становится, когда его величина изменяется на больший процент, чем цена. Как показывает опыт западных стран, коэффициент эластичности предложения - при условии равновесия цен и за длительный период - имеет тенденцию к возрастанию (то есть рост цен на определенную величину в несколько большей степени вызывает увеличение производства).

Неэластичным предложение бывает, если оно не изменяется при повышении или снижении цен. Это характерно для многих товаров в краткосрочном периоде. Например, низка эластичность для скоропортящихся продуктов, которые невозможно хранить в больших количествах (скажем, клубнику). К тому же предложение более инертно (по сравнению со спросом). Ведь довольно трудно переключать производство на выпуск новых изделий, перераспределять в связи с этим ресурсы для изменения количества выпускаемых товаров. Стало быть, знание динамики коэффициента эластичности предложения полезно для прогнозирования объема производства в зависимости от изменения цен.

ТЕМА № 38. 

Понимание и знание предметной области специализации.
1. В чем различие бюджетов «движения денежных средств» и «доходов и расходов».

При постановке бюджетирования в любой компании важно помнить, что для реального управления финансами нужны три основных бюджета: бюджет доходов и расходов, бюджет движения денежных средств и расчетный баланс. А для составления этих трех бюджетов и для контроля за различными видами затрат, финансовыми параметрами на различных уровнях управления требуются другие бюджеты: операционные, вспомогательные и дополнительные.

Бюджет доходов и расходов необходим для оценки рентабельности текущей деятельности коммерческой организации. Именно наличие прибыли, отражающейся в данном документе, является залогом положительного сальдо бюджета денежных средств. Хотя бюджет доходов и расхода выражен в стоимостных показателях, этот документ характеризует неденежную часть сделок. Дело в том, что в поставка товара (выполнение работ, оказание услуг) покупателю не всегда сопровождается немедленной их оплатой. Только когда покупатель полностью оплатит поставку, тогда отгруженная продукция превратиться выручку от продаж, и поставка в натуральной форме станет денежными средствами. 

Бюджет движения денежных средств представляет собой прогноз поступления и расходования денежных средств в планируемом периоде. В отличие от бюджета доходов и расходов бюджет движения денежных средств должен отражать не любые обязательства, а только денежные средства. Бюджет движения денежных средств составляется на основе показателей движения денежных средств во всех составленных бюджетах – бюджете продаж, бюджете дебиторской задолженности, бюджете кредиторской задолженности, бюджете реализации активов, бюджете внереализационных доходов и расходов и т.д.

ТЕМА №39. 

В чем различие понятий «выравнивание» и «синхронизация» денежных потоков?

Основу оптимизации денежных потоков предприятия составляет обеспечение сбалансированности объемов положительного и отрицательного их видов. На результаты хозяйственной деятельности предприятия отрицательное воздействие оказывают как дефицитный, так и избыточный денежные потоки.

В системе оптимизации денежных потоков предприятия важное место принадлежит их сбалансированности во времени. В процессе такой оптимизации используются два основных метода - выравнивание и синхронизация.

Выравнивание денежных потоков направлено на сглаживание их объемов в разрезе отдельных интервалов рассматриваемого периода времени. Этот метод оптимизации позволяет устранить в определенной мере сезонные и циклические различия в формировании денежных потоков (как положительных, так и отрицательных), оптимизируя параллельно средние остатки денежных средств и повышая уровень абсолютной ликвидности. Результаты этого метода оптимизации денежных потоков во времени оцениваются с помощью среднеквадратического отклонения или коэффициента вариации, которые процессе оптимизации должны снижаться.

Синхронизация денежных потоков основана на ковариации положительного и отрицательного их видов. В процессе синхронизации должно быть обеспечено повышение уровня корреляции между этими двумя видами денежных потоков. Результаты этого метода оптимизации денежных потоков во времени оцениваются с помощью коэффициента корреляции, который в процессе оптимизации должен стремиться к значению "+1".

ТЕМА № 40. 

В чем состоит цель управления структурой капитала?

Суть управления структурой капитала заключается в выборе его оптимальной структуры. Оптимизация структуры капитала является одной из наиболее важных и сложных задач, решаемых в процессе финансового управления предприятием. Оптимальная структура капитала представляет собой такое соотношение использования собственных и заем​ных средств, при котором обеспечивается наиболее эффективная пропорциональность между коэффициентом финансовой рентабельности и коэффициентом финансовой устойчивости предприятия, т.е. максимизируется его рыночная стоимость.
Процесс оптимизации структуры капитала предприятия осуществляется по следующим этапам:

1. Анализ капитала предприятия

2. Оценка основных факторов, определяющих формирование структуры капитала

3. Оптимизация структуры капитала по критерию максимизации уровня финансовой рентабельности

4. Оптимизация структуры капитала по критерию минимизации его стоимости

5. Оптимизация структуры капитала по критерию минимизации уровня финансовых рисков

6. Формирование показателя целевой структуры капитала

Управление структурой капитала на предприятии сводится к двум основным целям:

1) установлению оптимальных для данного предприятия пропорции использования собственного и заемного капитала; 

2) обеспечению привлечений на предприятие необходимых видов и объемов капитала для достижения расчетных показателей его структуры.

Условия формирования высоких конечных результатов деятельности предприятия в значительной степени зависят от структуры используемого капитала.
Структура капитала представляет собой соотношение и собственных и заемных финансовых средств, используемых предприятием в процессе своей хозяйственной деятельности.
Структура капитала, используемого предприятием, определяет многие аспекты не только финансовой, но также операционной и инвестиционной его деятельности, оказывает активное воздействие на конечные результаты этой деятельности. Она влияет на коэффициенты  рентабельности активов и собственного капитала (т.е. на уровень экономической и финансовой рентабельности предприятия), определяет систему коэффициентов финансовой устойчивости и платежеспособности (т.е. уровень основных финансовых рисков) и в конеч​ном счете формирует соотношение доходности и риска в процессе развития предприятия.
Формирование структуры капитала неразрывно связано с учетом особенностей каждой из его составных частей.
ТЕМА № 41. 

Как соотносятся между собой понятия «бизнес-план» и «финансовый план»?

Бизнес-план служит основным инструментом управления инвестиционным проектом. 

Бизнес-план – это подробный, четко структурированный, тщательно обоснованный документ, который:

· позволяет оценить жизнеспособность в условиях конкуренции;

· содержит ориентиры, как лучше организовать деятельность;

· служит аргументом для переговоров с инвесторами.

Цель составления бизнес-плана – получить полную картину и ответить на вопросы о целесообразности использования ограниченных финансовых ресурсов для производства товаров или оказания услуг определенным способом, определенными работниками для определенных потребителей при условии гибкости принятия решений.

Примерное содержание бизнес-плана включает в себя:

1. Титульный лист.

2. Резюме.

3. Общие сведения.

4. Сущность проекта.

5. Анализ рынка.

6. Производственный план.

7. Организационный план (план управления).

8. Финансовый план.

9. Приложения.

Объем и детализация проектных исследований зависят от масштаба и вида предполагаемой деятельности, целей разработки бизнес-плана, требо​ваний кредиторов. Соответственно более или менее подробно могут осве​щаться отдельные разделы. Но всегда бизнес-план основания предприятия начинается с исследования рынка и заканчивается оценкой эффективности и риска инвестиций, то есть финансовым планом. 

Предметом анализа в финансовом разделе бизнес-плана являются финансовые ресурсы, которые обслуживанию реальные процессы производства и распределения товаров, услуг в процессе реализации инвестиционного проекта. Общий период реализации охватывает отрезок времени от момента начала инвестирования до условного момента ликвидации, который в расчетах совпадает с полным износом наиболее дорогостоящей части основных производственных фондов.

Таким образом, финансовый план – это заключительный и важнейший раздел бизнес-плана. Он служит основанием для принятия решения об инвестировании как собственниками, авторами проекта, предпринимателями, так и инвесторами-кредиторами. 

ТЕМА № 42. 

Как соотносятся между собой понятия «ликвидность активов» и «ликвидность баланса»?

Активы предприятия – внеоборотные и оборотные – в зависимости от степени ликвидности, то есть скорости превращения в денежные средства, можно условно подразделить на следующие группы ликвидности активов:

1. Наиболее ликвидные активы (А1) – суммы по всем статьям денежных средств, которые могут быть использованы для выполнения текущих расчетов немедленно. В эту группу включают также краткосрочные финансовые вложения (ценные бумаги).

2. Быстрореализуемые активы (А2) – активы, для обращения которых в наличные средств требуется определенное время. В эту группу можно включить дебиторскую задолженность, платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты, прочие оборотные активы.

3. Медленнореализуемые активы (А3) – наименее ликвидные активы – это запасы, дебиторская задолженность, платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев после отчетной даты, налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям.

4. Труднореализуемые активы (А4) – активы, которые предназначены для использования в хозяйственной деятельности в течение относительно продолжительного периода времени. В эту группу можно включить статьи I раздела актива баланса «Внеоборотные активы», в том числе основные средства.

Пассив баланса по степени возрастания сроков погашения обязательств группируются следующим образом:

1. Наиболее срочные обязательства (П1) – кредиторская задолженность, расчеты по дивидендам, прочие краткосрочные обязательства, а также ссуды, не погашенные в срок (по данным приложений к бухгалтерскому балансу).

2. Краткосрочные пассивы (П2) – краткосрочные заемные кредиты банков и прочие займы, подлежащие погашению в течение 12 месяцев после отчетной даты.

3. Долгосрочные пассивы (П3) – долгосрочные заемные кредиты и прочие долгосрочные пассивы – статьи V раздела баланса «Долгосрочные пассивы».

4. Постоянные пассивы (П4) – статьи IV раздела баланса «Капитал и резервы» и отдельные статьи IV раздела баланса, не вошедшие в предыдущие группы: «Доходы будущих периодов», «Фонды потребления» и «Резервы предстоящих расходов и платежей».

Абсолютная ликвидность баланса достигается, если соблюдаются следующие соотношения:

А1>П1, А2>П2, А3>П3, А4<П4.

Для оценки ликвидности предприятия рассчитываются относительные показатели: коэффициент абсолютной ликвидности, коэффициент быстрой ликвидности и коэффициент текущей ликвидности. 

Коэффициент абсолютной ликвидности рассчитывается по формуле:
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Этот показатель является наиболее жестким критерием платежеспособности и показывает, какую часть краткосрочной задолженности предприятие может погасить в ближайшее время. Рекомендуемые значения коэффициента абсолютной ликвидности – от 0,2 до 0,3.

Коэффициент быстрой ликвидности рассчитывается по формуле:
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Этот коэффициент помогает оценить возможность погашения предприятием краткосрочных обязательств в случае его критического положения, когда не будет возможности продать запасы. Рекомендуемые значения коэффициента быстрой ликвидности – от 0,9 до 1,5.

Коэффициент текущей ликвидности рассчитывается по формуле:
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Принято считать, что уровень платежеспособности предприятия является приемлемым, если значение коэффициента общей ликвидности находится в диапазоне от 2,0 и выше.

Таким образом, ликвидность активов зависит от скорости превращения в денежные средства; ликвидность баланса определяется соотношением различных по степени ликвидности активов с различными по степени возрастания сроков погашения пассивов; а ликвидность предприятия зависит от соотношения различных по степени ликвидности активов и краткосрочных обязательств предприятия.

ТЕМА №43. 

Как соотносятся между собой понятия «ликвидность» и «платежеспособность» предприятия?

Говоря о ликвидности предприятия, имеют в виду наличие у него оборотных средств в размере, теоретически достаточном для погашения краткосрочных обязательств хотя бы и с нарушением сроков погашения, предусмотренных контрактами. 

Платежеспособность означает наличие у предприятия денежных средств и их эквивалентов, достаточных для расчетов по кредиторской задолженности, требующей немедленного погашения. Таким образом, основными признаками платежеспособности являются: а) наличие в достаточном объеме средств на расчетном счете; б) отсутствие просроченной кредиторской задолженности.

Очевидно, что ликвидность и платежеспособность не тождественны друг другу. Так, коэффициенты ликвидности могут характеризовать финансовое положение как удовлетворительное, однако по существу эта оценка может быть ошибочной, если в текущих активах значительный удельный вес приходится на неликвиды и просроченную дебиторскую задолженность. 

ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТЬ — возможность государства, юридических и физических лиц своевременно и в полном размере выполнять свои денежные обязательства, вытекающие из торговых, кредитных и других операций. От П. зависит доступ к кредитным ресурсам, выбор формы расчетов между сторонами, сроки кредитования и т.п. П. измеряется с помощью коэффициента платежеспособности, показывающего долю собственного капитала в общей стоимости активов (собственный капитал, отнесенный к общей сумме капитала). 

ЛИКВИДНОСТЬ - А. Платежеспособность. Б. Способность превращения активов компании, фирмы в наличные деньги. В. Способность рынка поглощать ценные бумаги при существующем уровне цен или без их существенного изменения. Г. Способность заемщика обеспечить выполнение долговых обязательств.

ТЕМА № 44. 

Как соотносятся между собой понятия «ликвидность» и «финансовая устойчивость» предприятия?

Ликвидность - подвижность активов предприятий, фирм, банков, предполагающая возможность бесперебойной оплаты в срок кредитно-финансовых обязательств и законных денежных требований. Различают ликвидность банков, фирм, ликвидные активы, ликвидные средства. 

Под ликвидными активами понимаются легко реализуемые средства - краткосрочные государственные ценные бумаги, текущие счета, наличность и т.п., которые почти не приносят дохода в виде процента. 

Финансовая Устойчивость предприятия
- финансовое состояние предприятия, хозяйственная деятельность которого обеспечивает в нормальных условиях выполнение всех его обязательств перед работниками, другими организациями и государством.

Финансовая устойчивость в долгосрочном плане характеризуется, следовательно, соотношением собственных и заемных средств. Однако этот показатель дает лишь общую оценку финансовой устойчивости.

ТЕМА № 45. 

Как факторинг может использоваться при управлении оборотными активами?

Предприятие может продать свою просроченную дебиторскую задолженность фактор компании и получить хотя бы часть долга.

ФАКТОРИНГ — (англ. factoring) — разновидность торгово-комиссионной операции, сочетающейся с кредитованием оборотного капитала клиента, вид финансовых услуг, оказываемых коммерческими банками, их дочерними фактор-компаниями мелким и средним фирмам (клиентам). Суть Ф. — перепродажа права на взыскание долгов путем частичной оплаты счета (обычно до 70—80%). Процесс Ф. состоит в том, что фактор-фирма приобретает у клиента право на взыскание долгов и частично оплачивает своим клиентам требования к их должникам, то есть возвращает долги в размере от 70 до 80% до наступления срока их оплаты должником. Остальная часть долга за вычетом процентов возвращается клиентам после погашения должником всего долга. В результате клиент фактор-фирмы получает возможность быстрее возвратить долги, за что он выплачивает фактор-фирме определенный процент. При осуществлении факторинга клиент передает свое право получения долга от должника фактор-фирме. Оплата услуг по Ф. составляет до 1,5% общей суммы счета плюс рыночная ставка кредита на полученную авансом сумму. Ф. возник в XVI-XVII вв. как операция торговых посредников, а затем приобрел форму кредитования. 

ТЕМА №46. 

Каковы преимущества и недостатки дополнительной эмиссии акций как источника долгосрочного финансирования?

В процессе дополнительной эмиссии акционерное общество может выпустить обыкновенные и привилегированные акции. В этом случае источником финансирования деятельности компании выступает собственный (акционерный) капитал.

Основным достоинством выпуска обыкновенных акций является привлечение дополнительных источников финансирования. При этом дивиденды по акциям выплачиваются по результатам деятельности компании. Недостаток выпуска дополнительной эмиссии обыкновенных акций – проблема «разжижения» права собственности, под которой понимается появление новых акционеров, обладающих правом голоса.

С позиции эмитента выпуск привилегированных акций также имеет свои достоинства и недостатки. В числе достоинств следующие. Во-первых, по сравнению с облигациями выплата любых дивидендов не является обязательной, поэтому задержка с выплатой дивидендов по акциям, в том числе и привилегированным, не может повлечь за собой процедуру банкротства. (Имеется в виду, что условиями эмиссии могут предусматриваться различные варианты выплаты дивидендов по привилегированным акциям, в том числе: регулярный фиксированный дивиденд, кумулятивное накопление дивидендов в случае недостатка источников средств по истечении очередного периода, от​сутствие условия о выплате фиксированного дивиденда – в этом слу​чае владельцы привилегированных акций имеют право на получение дивидендов наравне с владельцами обыкновенных акций, что в прин​ципе не исключает ситуацию, когда дивидендов может не быть вовсе для всех категорий собственников.) Во-вторых, поскольку владельцы привилегированных акций, как правило, не имеют права голоса, эми​тируя такие акции, компания избегает так называемого «разбавления» капитала, т.е. уменьшения долей каждого из существующих собствен​ников, обладающих правом голоса.

Что касается недостатков, то выплаты процентов по привилеги​рованным акциям все же чаще всего носят обязательный характер, т.е. являются постоянными финансовыми расходами, что, как извест​но, повышает финансовый риск, ассоциируемый с данной компани​ей. Кроме того, постоянство дивидендов может сопровождаться и пря​мыми потерями, в частности, в случае нестабильности процентных ставок на рынке заемных средств. Отчасти именно этими негатив​ными моментами объясняется обычно имеющее место ограничение на долю привилегированных акций в общем объеме собственных средств компании; так, согласно статье 102 Гражданского кодекса РФ эта доля не должна превышать 25% уставного капитала акционерно​го общества.
ТЕМА №47. 

Охарактеризуйте виды бюджетов и взаимосвязь между ними.

При постановке бюджетирования в любой компании важно помнить, что для реального управления финансами нужны три основных бюджета: бюджет прибыли и убытков (БДР), бюджет движения денежных средств (БДДС) и расчетный баланс (РБ). А для составления этих трех бюджетов и для контроля за различными видами затрат, финансовыми параметрами на различных уровнях управления требуются другие бюджеты: операционные, вспомогательные и дополнительные. Все эти бюджеты нужны для подготовки информации для основных бюджетов. 

Операционные бюджеты – это бюджеты продаж, запасов, прямых затрат на материалы и заработную плату, накладных расходов и другие, позволяющие рассчитать отдельные статьи доходов и текущих расходов. 

Вспомогательные бюджеты (бюджет развития, план капитальных затрат, инвестиционный бюджет) обосновывают стартовые затраты и размеры внешнего финансирования. 

К дополнительным бюджетам обычно относятся налоговый план, бюджет чистой прибыли. При этом если три основных бюджета у всех компаний должны быть обязательно, то набор операционных и других бюджетов у каждой компании будет свой собственный, определяемый спецификой ее бизнеса, структурой себестоимости, тем, какие показатели являются целевыми. 

Данную систему бюджетов можно дополнить следующей классификацией бюджетных документов:

1. По функциональному назначению: 

· бюджет имущества, 

· бюджет доходов и затрат, 

· бюджет движения денежных средств, 

· бюджет операционной деятельности, 

2. По отношению к уровню интеграции управленческой информации: 

· бюджет центра первичного учета, 

· консолидированный бюджет, 

3. В зависимости от временного интервала: 

· стратегический бюджет, 

· оперативный бюджет, 

4. В зависимости от этапа бюджетного процесса: 

· плановый бюджет, 

· фактический (исполненный) бюджет. 

В процессе бюджетирования может разрабатываться фиксирован​ный или гибкий бюджет. Постоянный (статичный), или фиксиро​ванный, бюджет разрабатывается для одного объема продаж и соот​ветственно производства. Основной недостаток статичного бюджета в том, что при отклонении фактических объемов от планируемых по​казателей он не позволяет контролировать затраты.

Гибкий бюджет содержит вариантные расчеты планируемых по​казателей, отражая различные версии развития в пределах определен​ного диапазона изменения объема производства. Основу гибкого бю​джетирования составляют элементы анализа «затраты – выручка – прибыль» и, в первую очередь, – деление издержек на постоянные и переменные. При отклонении объема производства от планируемого уровня выбирается (или рассчитывается дополнительно) тот вариант бюджета, который соответствует фактическому, объему производства, а затем вычисляются отклонения фактических затрат от проектных и анализируются причины, их обусловившие (динамика цен, качество сырья, отклонения в технологическом процессе). Таким образом, гиб​кое бюджетирование позволяет автоматически подстраивать бюджет в соответствии с объемом производства в пределах релевантного ин​тервала и контролировать затраты.

ТЕМА № 48. 

Охарактеризуйте модель Баумоля и возможности ее применения в управлении денежными средствами.

Определение оптимального (целевого) остатка денежных средств представляет собой одну из основных задач финансового менеджера. В западной практике наибольшее распространение получили модель Баумоля (1952 г.) и модель Миллера-Орра (1966 г.).

Модель Баумоля. Предполагается, что предприятие начинает работать, имея максимальный и целесообразный для него уровень денежных средств, и затем постоянно расходует их в течение некоторого периода времени. Все поступающие средства от реализации товаров и услуг предприятие вкладывает в краткосрочные ценные бумаги. Как только запас денежных средств истощается, то есть становится равным нулю, или достигает некоторого заданного уровня безопасности, предприятие продает часть ценных бумаг и тем самым пополняет запас денежных средств до первоначальной величины. Таким образом, динамика остатка средств на расчетном счете представляет собой «пилообразный» график (рис.).

  Остаток денежных средств

     Q

     Q/2






Время

Рис. График изменения остатка средств на расчетном счете (модель Баумоля). 

Сумма пополнения (Q) вычисляется по формуле: 
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где V – прогнозируемая потребность в денежных средствах в периоде (год, квартал, месяц);

c – единовременные расходы по конвертации (переводу) денежных средств в ценные бумаги;

r – приемлемый и возможный для предприятия процентных доход по краткосрочным финансовым вложениям, например, в государственные ценные бумаги.

Таким образом, средний запас денежных средств составляет Q/2, а общее количество сделок по конвертации ценных бумаг в денежные средства (k) равно: 
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Общие расходы (СТ) по реализации такой политики управления денежными средствам составят: 

СТ=
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Первое слагаемое в этой формуле представляет собой прямые расходы, второе – упущенную выгоду от хранения средств на расчетном счете вместо того, чтобы инвестировать их в ценные бумаги.

Модель Баумоля проста и в достаточной степени приемлема для предприятий, денежные расходы которых стабильны и прогнозируемы. В действительности такое редко – остаток средств на расчетном счете изменяется случайным образом, причем возможны значительные колебания.

ТЕМА №49. 

Охарактеризуйте основные способы минимизации финансовых рисков.

Управление финансовыми рисками представляет собой совокупность процессов внутри организации, направленных на ограничение уровней принимаемых организацией рисков в соответствии с интересами акционеров (собственников) организации – аппетитом к риску. 

Основной проблемой при управлении финансовыми рисками является конфликт интересов между собственниками организации и её менеджментом и сотрудниками. 

Управление рисками с целью их минимизации может осуществляться с различных позиций: 

· прямое директивное управление рисками – подход к управлению рисками, в рамках которого при проведении отдельной операции оценка предполагается рисков доводится до высшего руководства организации, которое принимает окончательное решение о целесообразности проведения операции. Такой подход эффективен при небольшом количестве проводимых операций, т.е. либо в небольшой организации, либо при проведении крупных операций (например, коммерческое кредитование в банке) в средних и крупных организациях;

· ограничение рисков за счёт лимитирования операций – то есть ограничение количественных характеристик отдельных групп операций, выделенных или по их типу или по лицам, несущим ответственность за операции; 

· ограничение рисков за счет диверсификации, то есть распределения вкладываемых средств между различными объектами вложения, которые технологически не связаны между собой. Вложение средств инвестора в несколько различных проектов вместо одного увеличивает вероятность получения им среднего дохода в несколько раз и соответственно в такое же число раз снижает степень риска;

· ограничение рисков за счет резервирования, то есть создания резерва средств на покрытие непредвиденных расходов;

· ограничение рисков путем страхования;

· ограничение рисков за счёт механизмов оценки эффективности с учетом риска. 

Выбор способа (способов) минимизации финансовых рисков в конечном итоге зависит от стратегии конкретной организации.

ТЕМА № 50. 

Охарактеризуйте понятия «операционный рычаг» и «финансовый рычаг».

ОПЕРАЦИОННЫЙ РЫЧАГ — прогрессивное возрастание величины чистой прибыли при увеличении объема продаж, обусловленное наличием постоянных затрат, не изменяющихся с увеличением объема производства и реализации продукции

ФИНАНСОВЫЙ РЫЧАГ — воздействие на уровень прибыли за счет собственного капитала и заемного финансирования

Финансовый цикл, или цикл обращения денежной наличности представляет собой время, в течение которого денежные средства отвлечены из оборота. Операционный цикл характеризует общее время, в течение которого финансовые ресурсы омертвлены в запасах и дебиторской задолженности. Поскольку предприятие оплачивает счета поставщиков с временным лагом, время, в течение которого денежные средства отвлечены из оборота, т.е. финансовый цикл, меньше на среднее время обращения кредиторской задолженности. Сокращение операционного и финансового циклов в динамике рассматривается как положительная тенденция. Если сокращение операционного цикла может быть сделано за счет ускорения производственного процесса и оборачиваемости дебиторской задолженности, то финансовый цикл может быть сокращен как за счет данных факторов, так и за счет некоторого замедления оборачиваемости кредиторской задолженности.

ЦИКЛ ОПЕРАЦИОННЫЙ - Общее время, в течение которого финансовые ресурсы омертвлены в запасах и дебиторской задолженности. 
- Седний период между приобретением товаров и услуг и конечной реализацией наличности, полученной от этих приобретений

Финансовый цикл - период оборота средств, который равен интервалу между притоком и оттоком оборотного капитала.

ТЕМА № 51. 

Охарактеризуйте цели управления финансами предприятия.

Цель управления финансами — помочь функциям продаж, производства, логистики, снабжения, администрации генерировать максимум прибыли

В современной концепции основная цель бизнеса состоит в увеличении богатства собственника. Эта цель в настоящее время в одинаковой степени воспринимается как собственником, который является номером 1 в бизнесе, так и менеджментом, который с неизбежностью соглашается, так как в противном случае его просто заменят. Представляется, что исходя из этой целевой установки должны формироваться ключевые стратегии управления предприятием, включая управление финансами. 

ТЕМА № 52. 

Проведите сравнительную характеристику банковского и товарного кредита.

ТОВАРНЫЙ КРЕДИТ - особая форма кредита, предоставляемого продавцами покупателям в виде продажи товаров в рассрочку, с отсроченным платежом (продажа в кредит). В этом случае кредит приобретает форму товара, плата за который вносится в последующем и представляет погашение кредита. Товарный кредит предоставляется под долговое обязательство (вексель) или посредством открытия счета по задолженности. Он способствует ускорению реализации товаров и увеличению скорости оборота капитала.

БАНКОВСКИЙ КРЕДИТ — денежная ссуда, выдаваемая банком на определенный срок на условиях возвратности и оплаты кредитного процента

В отличии от товарного кредита 

Сравнительная характеристика договора товарного кредита и кредитного договора банка
	Характеристики
	Договор товарного займа 
	Кредитный договор банка

	Кредиторы
	Любые лица, в том числе граждане и некоммерческие организации -
	•
Банки

•
Иные кредитные организации

•
Минфин

•
Финансовые органы
субъектов РФ и органов
местного самоуправления

	Заемщики
	Любые лица, в том числе граждане и некоммерческие организации
	Любые лица, в том числе граждане и некоммерческие организации

	Форма договора
	Письменная — в любом случае, когда заимодавцем является юридическое лицо
	Письменная

	Предмет договора
	•
Деньги

•
Иные вещи
	•    Деньги

	Момент вступления в силу
	С момента передачи денег (вещей) заимодавцем заемщику
	С момента подписания договора

	Обязанность заимодавца    выдать        заемные средства
	Заимодавца нельзя принудить к выдаче займа, поскольку обещание предоставить его (сам договор займа) без передачи предмета займа не имеет юридической силы.
	Банк обязан предоставить кредит, если кредитный договор подписан и нет оснований для сомнений в возврате средств заемщиком

	Возмездность

(платность)
	•
Возмездный

•
Безвозмездный
	Возмездный

	Форма   выплаты процентов
	•
Денежная

•
Натуральная
	Денежная

	Целевое   использование
	Может оговариваться
	Может оговариваться


ТЕМА № 53. 

Проведите сравнительную характеристику банковского кредита и коммерческого кредита.

Коммерческим называют кредит, предоставляемый одним функ​ционирующим предпринимателем другому в виде продажи товаров с отсрочкой платежа. Коммерческий кредит оформляется векселем, его объектом является товарный капитал. Он обслуживает круговорот промышленного капитала, движение товаров из сферы производства в сферу потребления. Особенностью коммерческого кредита являет​ся то, что ссудный капитал здесь объединен с промышленным. Цель коммерческого кредита – ускорить реализацию товаров и получить прибыль.

В период домонополистического капитализма коммерческий кре​дит являлся основой кредитной системы, обеспечивая непрерывность процесса воспроизводства и реализации товаров. В настоящее время фирмы активно используют эту форму реализации своей продукции – продажу с отсрочкой платежа, что свидетельствует об ограни​ченности платежеспособности мелких и средних фирм, росте стои​мости товаров, кредитных ограничениях. Отсрочку платежа исполь​зуют не только мелкие, но и крупные фирмы, выступая и как креди​торы, и как заемщики.

Нужно отметить, что коммерческий кредит имеет ограниченные возможности, так как его можно получить лишь у того кредитодателя, кто сам производит товар. Коммерческий кредит ограничен по размерам (временным свободным капиталом) и имеет краткосроч​ный характер.

Ограниченность коммерческого кредита преодолевается банков​ским. Банковский кредит предоставляется денежным капиталом, бан​ками и другими кредитно-финансовыми учреждениями предприни​мателям и другим заемщикам в виде денежной ссуды. Объектом бан​ковского кредита является денежный капитал, обособившийся от промышленного. Выдача ссуды здесь отделена от актов купли-про​дажи. Заемщиком могут быть фирма, государство, личный сектор, а кредитором – кредитно-финансовые учреждения. Цель кредито​ра – получение дохода в виде процента. Кредитодатель предоставля​ет ссудный капитал заемщику на условиях возвратности, срочности и уплаты процента.

Как уже было отмечено, банковский кредит преодолевает грани​цы коммерческого кредита, так как не ограничен направлением, сро​ками и суммами кредитных сделок. Сфера его использования шире: коммерческий кредит обслуживает лишь обращение товаров, а бан​ковский кредит – и накопление капитала, превращая в капитал часть денежных доходов и сбережений всех слоев общества.

Замена коммерческого векселя банковским делает кредит более эластичным, расширяет его масштабы, повышает обеспеченность.

Динамика банковского и коммерческого кредита различна. Объ​ем коммерческого кредита увеличивается с ростом производства и товарооборота и сокращается с их уменьшением. Предложение и спрос на него возрастают в периоды промышленного подъема и уменьша​ются во время кризисов. Под влиянием кризисов производство и реа​лизация товара сокращаются, а спрос на банковский кредит для уплаты долгов возрастает. В период оживления и подъема увеличивается спрос на банковские ссуды. Таким образом, банковскому кредиту свойст​венна двойственность: с одной стороны, он выступает как ссуда кре​дита, когда заемщик использует его для увеличения объема функцио​нирующего капитала, с другой стороны – в виде ссуды денег или пла​тежных средств, необходимых для погашения долговых обязательств.

ТЕМА № 54. 

Проведите сравнительную характеристику банковского кредита и облигационного займа.
БАНКОВСКИЙ КРЕДИТ — денежная ссуда, выдаваемая банком на определенный срок на условиях возвратности и оплаты кредитного процента

ЗАЕМ ОБЛИГАЦИОННЫЙ

заем, размещаемый с помощью облигаций. ОБЛИГАЦИЯ от лат. obligatio - обязательство вид ценной бумаги, выпускаемой эмитентом с целью привлечения денежных средств. О. дает ее владельцу право на получение платежей от эмитента в оговоренной величине и форме. О. подтверждает, что ее владелец внес денежные средства на ее приобретение и вправе предъявить О. к оплате (погасить облигацию). Эмитент О. обязан выплачивать ее владельцу процент от номинальной стоимости О. либо оплачивать купоны к О.

	Параметры сравнения
	Банковский

кредит

	Облигационный заем

	1.Экономический смысл


	Банк привлекает деньги вкладчиков и предоставляет их в

кредит юридическим и физическим лицам под более высокий процент, поскольку банк должен заработать на посредничестве между хозяином денег (инвестором) и тем, кто их использует в бизнесе.


	Выпуск облигаций обеспечивает прямой выход на инвестора,

за счет чего предприятие получает более низкий процент

за пользование заемными деньгами. При этом предприятие имеет возможность поиска инвесторов на открытом рынке.



	2. На какой срок

можно

привлечь

деньги?

	Срок, на который банк может

предоставить кредит, регламентируется законодательством и Банком России. В среднем данный срок составляет около 6 месяцев.


	Условия и порядок размещения облигаций

устанавливаются самим предприятием, исходя из его целей и интересов. На сегодняшний день срок обращения облигаций составляет от 1 года до 3 лет.



	3. Ограничения

по сумме

займа

	Для банка-кредитора – не более 25% от собственного капитала.


	Не менее 150 млн. руб. (менее

не рационально).



	4. Срок

организации

займа

	Краткосрочный – от 1 недели, долгосрочный – порядка 4 недель.


	4-6 месяцев.



	5. Выплата про-

центов

и погашение

обязательств

	Заемщик выплачивает основную сумму долга и проценты

по кредиту в соответствии с условиями кредитного договора, установленными банком, – на практике, как правило, не реже одного раза в месяц.


	Эмитент дисконтных облигаций выплачивает средства их владельцам (своим кредиторам) только при погашении облигаций. При этом доход владельцев облигаций данного типа состоит в разнице между ценой покупки облигаций

и ценой их погашения обществом.

Процентный (купонный) доход

выплачивается владельцам купонных облигаций в соответствии

с условиями эмиссии, установленными обществом-эмитентом, по мере погашения купонов. Как правило, выплата купонов по облигациям происходит 1 раз в квартал или 1 раз в год. Номинальная стоимость купонных облигаций (основная сумма заимствования)

выплачивается только при погашении облигаций.



	6. Сколько стоят

привлекаемые

деньги?

	Процентная ставка по кредиту диктуется банком и определяется в договоре. Банк оставляет за собой право пересматривать данную ставку, как правило, в сторону ее

повышения.


	Стоимость привлекаемых ресурсов определяется на основании

рыночных инструментов. На сегодняшний день привлечь заемные деньги можно под 17-22% годовых в рублях. При этом, в

зависимости от условий размещения облигаций, установленных самим обществом, процентная ставка может быть как фиксированной,

так и переменной. Переменная

процентная ставка может изменяться только при изменении установленных объективных рыночных факторов (например, ставки рефинансирования ЦБ РФ, курса определенной валюты и т. п.).



	7. Требования

к обеспечению

кредита

(займа)

	По усмотрению банка. Как

правило, стоимость предоставляемого обеспечения должна

в 2 раза превышать сумму заимствования.


	Если общество выпускает облигации на сумму, не превышающую размер его уставного капитала, предоставление

обеспечения не требуется.

Если общество выпускает облигации на сумму, превышающую объем его уставного

капитала, на величину данного выпуска должно быть предоставлено обеспечение.

Таким образом, даже если предоставление обеспечения является необходимым условием выпуска облигаций, то требуемый размер обеспечения соответствует сумме займа.



	8. Возможность

потери

самостоятельности


	Согласно

сложившимся обычаям делового оборота, при

предоставлении кредита банк настаивает на осуществлении

через него всех дальнейших

расчетных операций общества. Может возникнуть угроза

концентрации в данном банке

основной части оборотных средств заемщика, что чревато финансовой зависимостью.

Как правило, ни банк, ни заемщик не афишируют свои взаимоотношения. Факт предоставления кредита определенным банком определенному заемщику становится известен очень узкому кругу лиц.

Создания позитивной (общеизвестной) кредитной истории

не происходит.


	Облигационный заем исключает возможность зависимости

от кредиторов (владельцев облигаций), так как отсутствуют рычаги давления на заемщика.

Исключением могут служить

только облигации, конвертируемые в акции общества.



	9. Создание

кредитной

истории

	
	При публичном размещении облигаций информация как о ценных бумагах, так и о самом обществе доводится до широкого круга лиц. Добросовестное выполнение обществом обязательств по облигациям способствует созданию позитивной

кредитной истории. В дальнейшем данное общество сможет привлекать заемные деньги

под более низкий процент.



	10. Число

кредиторов

	Один


	Не ограничено




ТЕМА № 55. 

Проведите сравнительную характеристику собственного и заемного капитала.

По принадлежности предприятию выделяют собственный и заемный виды капитала.
Собственный капитал характеризует общую стоимость средств предприятия, принадлежащих ему на правах собственности и используемых им для формирования определенной части его активов. Эта  часть активов, сформированная за счет инвестированного в них собственного капитала, представляет собой чистые активы предприятия.
Заемный капитал характеризует привлекаемые для финансирования развития предприятия на возвратной основе денежные средства или другие имущественные ценности. Все формы заемного капитала, используемого предприятием, представляют собой его финансовые обязательства, подлежащие погашению в предусмотренные сроки
Собственный капитал характеризуется следующими основными положительными особенностями:
1.  Простотой привлечения, так как решения, связанные с увеличением собственного капитала (особенно за счет внутренних источников его формирования) принимаются собственниками и менеджерами предприятия без необходимости получения согласия других хозяйствующих субъектов.
2. Более высокой способностью генерирования прибыли во всех сферах деятельности, т.к. при его использовании не требуется уплата ссудного процента во всех его формах.
3.  Обеспечением финансовой устойчивости развития предприятия, его платежеспособности в долгосрочном периоде, а соответственно и снижением риска банкротства.
Вместе с тем, ему присущи следующие недостатки:
1.  Ограниченность объема привлечения, а следовательно и возможностей существенного расширения операционной и инвестиционной деятельности предприятия в периоды благоприятной конъюнктуры рынка и на отдельных этапах его жизненного цикла.
2.  Высокая стоимость в сравнении с альтернативными заемны​ми источниками формирования капитала.
3.  Неиспользуемая возможность прироста коэффициента рентабельности собственного капитала за счет привлечения заемных финансовых средств, так как без такого привлечения невозможно обеспечить превышение коэффициента финансовой рентабельности деятельности предприятия над экономической.

Таким образом, предприятие, использующее только собствен​ный капитал, имеет наивысшую финансовую устойчивость (его коэффициент автономии равен единице), но ограничивает темпы своего  развития (т.к. не может обеспечить формирование необходимого  дополнительного объема активов в периоды благопри​ятной конъюнктуры рынка) и не использует финансовые возмож​ности прироста прибыли на вложенный капитал.
Заемный капитал характеризуется следующими положитель​ными особенностями:
1. Достаточно широкими возможностями привлечения, особенно при высоком кредитном рейтинге предприятия, наличии залога или гарантии поручителя.

2.  Обеспечением роста финансового потенциала предприятия при необходимости существенного расширения его активов и возрастания темпов роста объема его хозяйственной деятельности.
3.  Более низкой стоимостью в сравнении с собственным капиталом за счет обеспечения эффекта „налогового щита" (изъятия затрат по его обслуживанию из налогооблагаемой базы при уплате на​лога на прибыль).
4. Способностью генерировать прирост финансовой рентабельности (коэффициента рентабельности собственного капитала).
В то же время использование заемного капитала имеет следующие недостатки:

1. Использование этого капитала генерирует наиболее опасные финансовые риски в хозяйственной деятельности предприятия —  риск снижения финансовой устойчивости и потери платежеспособности. Уровень этих рисков возрастает пропорционально росту удельного веса использования заемного капитала.
2.  Активы, сформированные за счет заемного капитала, генериру​ют меньшую (при прочих равных условиях) норму прибыли, которая снижается на сумму выплачиваемого ссудного процента во всех его формах (процента за банковский кредит; лизинговой ставки; купонного процента по облигациям; вексельного процента за товарный кредит и т.п.)
3.  Высокая зависимость стоимости заемного капитала от колебаний конъюнктуры финансового рынка. В ряде случаев при снижении средней ставки ссудного процента на рынке использование ранее полученных кредитов (особенно на долгосрочной основе) становится предприятию невыгодным в связи с наличием более дешевых альтернативных источников кредитных ресурсов.
4. Сложность процедуры привлечения (особенно в больших размерах), так как предоставление кредитных средств зависит от решения  других хозяйствующих субъектов (кредиторов), требует в ряде случаев соответствующих сторонних гарантий или залога (при этом гарантии страховых компаний, банков или других хозяйствующих субъектов предоставляются, как правило, на платной основе).
Таким образом, предприятие, использующее заемный капитал имеет более Высокий финансовый потенциал своего развития (за счет формирования дополнительного объема активов) и возможности прироста финансовой рентабельности деятельности, однако в большей мере генерирует финансовый риск и угрозу банкротства (возрастающие по мере увеличения удельного веса заемных  средств В общей сумме используемого капитала).
Основными видами заемных средств краткосрочного назначения для предприятий России являются краткосрочные кредиты банков и иных кредитных организаций и коммерческие кредиты, оформленные в виде простых векселей.

ТЕМА № 56. 

Раскройте взаимосвязь между показателями «рентабельность» и «оборачиваемости активов».

Рентабельность активов (имущества) (Rа) показывает, какую прибыль получает предприятие с каждого рубля, вложенного в активы:

Rа=ЧП/ВБ

где ВБ – средняя величина валюты баланса (активов);

ЧП – чистая прибыль.

Оборачиваемость активов предприятия характеризуется с помощью коэффициента оборачиваемости (Ко), который рассчитывается путем деления суммы реализованной продукции на среднюю величину активов за отчетный период: 

Ко=В/ВБ,

где В – выручка от реализации.

Соотношение показателя рентабельности активов и оборачиваемости активов характеризуется рентабельностью продаж (Rпр):
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Таким образом, рентабельность активов можно получить путем умножения оборачиваемости активов на рентабельность продаж.

ТЕМА № 57. 

Раскройте особенности «факторинга» как инструмента финансирования деятельности предприятия.

Факторинг представляет собой один из способов финансирования деятельности предприятия, при котором специализированная компания (фактор-фирма) приобретает у фирмы-поставщика все права, возникающие с момента поставки товара покупателю, и сама взыскивает долг. Тем самым поставщик освобождается от кредитного риска, связанного с возможной неуплатой долга. Большую часть суммы (60-90%) за поставленную продукцию поставщик получает от фактора сразу же после отгрузки товара. Оставшаяся часть придерживается для покрытия риска неоплаты. После поступления платежа блокированная сумма за вычетом процентов и комиссионных фактор-фирмы выплачивается поставщику в срок, определяемый фактор-соглашением, причем независимо от текущего финансового положения покупателя.

В соответствии с принятой в 1988 г. Конвенцией о международном факторинге операция считается факто​рингом в том случае, если она удовлетворяет как ми​нимум двум из четырех признаков: 1) наличие креди​тования; 2) ведение бухгалтерского учета поставщика; 3) инкассирование его задолженности; 4) страхование от кредитного риска.

На современном этапе факторинг развивается в уни​версальною систему обслуживания поставщика, вклю​чающую услуги бухгалтерского, информационного, сбытового, страхового, кредитного и юридического ха​рактера. Благодаря факторингу поставщику создаются оптимальные условия для концентрации усилий на ос​новной, производственной деятельности, ускорения оборота капитала и соответственно увеличения прибы​ли. Уменьшается сумма баланса и улучшается его струк​тура за счет увеличения показателя соотношения соб​ственного и привлеченного капитала.

ТЕМА № 58. 

Раскройте особенности управления финансами акционерного общества и общества с ограниченной ответственностью.

Организационно-правовая форма хозяйствования определяет содержание финансовых отношений в процессе создания уставного капитала.

Акционерное общество – это добровольное объединение средств физических и юридических лиц (акционеров), каждый из которых несет материальную ответственность за результаты деятельности акционерного общества в пределах номинальной стоимости принадлежащих ему акций, суммарная стоимость которых образует уставный капитал акционерного общества. Управление финансами акционерного общества осуществляется избираемым на собрании акционеров правлением и наемным управленческим персоналом. Общее собрание акционеров – высший орган управления акционерным обществом, принимает следующие финансовые решения: санкционирует увеличение уставного капитала путем дополнительной эмиссии, принимает решения о распределении чистой прибыли, направляя часть ее на инвестиции и часть – на выплату дивидендов владельцам акций.

Общество с ограниченной ответственностью – это учрежденное одним или несколькими лицами общество, уставный капитал которого разделен на доли определенных учредительными документами размеров. Уставный капитал общества с ограниченной ответственностью не может быть менее суммы, определенной законом, и образуется за счет вкладов его участников. На момент регистрации он должен быть оплачен не менее чем на половину. Оставшаяся часть оплачивается участниками в течение года. Неоплаченная часть уставного капитала должна быть возмещена в течение года деятельности его участниками. При нарушении данного порядка общество должно либо уменьшить свой уставный капитал и зарегистрировать его уменьшение в установленном порядке, либо прекратить свою деятельность путем ликвидации. 

ТЕМА № 59. 

Раскройте особенности управления финансами крупного и малого предприятия.

Рассматривая частный сектор экономики, можно говорить о трёх группах предприятий, которые по общепринятой терминологии определяются как крупные, средние и малые предприятия в зависимости от их размеров. Собственников этих предприятий объединяет единый корпоративный интерес – сохранение, развитие и защита частной собственности, – которым обусловлены общие черты в их поведении во всех отношениях, связанных с собственностью. Вместе с тем предпринимательство в целом весьма неоднородно, каждая из трёх групп имеет свои внутренние интересы, определяющие стратегию управления финансами, отношение к государству и проводимой им политике, к социально-экономическим, политическим и национальным проблемам.

Крупный бизнес в основном определяет экономическую и техническую мощь страны. В целях самосохранения и развития он тяготеет к интеграции, поглощая или контролируя более мелких партнёров, с одной стороны, а с другой – объединяясь в международные структуры, теряя частично свою независимость и подпадая под влияние более сильных партнёров. При этом, руководствуясь ситуацией на международном рынке и выполняя волю более сильных партнёров, крупный капитал становится орудием экспансии международных предпринимательских структур на внутреннем рынке страны. В определённых условиях такая зависимость приводит к интернационализации интересов крупного капитала в ущерб национальным интересам. Управление финансами крупного предприятия направлено на повышение рыночной стоимости компании, упрочнение позиций на рынке.

Средний бизнес в большей мере зависит в своей деятельности от внутренней экономической конъюнктуры и вынужден вести конкурентную борьбу внутри своей группы, а также с крупным отечественным и иностранным капиталом. Это и определяет заинтересованность среднего бизнеса в защите на внутреннем рынке путём проведения протекционистской государственной экономической политики и формирования, определённых правил рыночных отношений, что предопределяет более тесную связь среднего предпринимательства с национальными интересами.

Малый бизнес, или малое предпринимательство, представляет самый многочисленный слой мелких собственников, которые в силу своей массовости в значительной мере определяют социально-экономический и отчасти политический уровень развития страны. По своему уровню жизни и социальному положению они принадлежат к большинству населения, одновременно являясь как непосредственными производителями, так и потребителями широкого спектра товаров и услуг. Сектор малого предпринимательства образует самую разветвлённую сеть предприятий, действующих в основном на местных рынках и непосредственно связанных с массовым потребителем товаров и услуг. В совокупности с небольшими размерами малых предприятий, их технологической, производственной и управленческой гибкостью это позволяет чутко и своевременно реагировать на изменяющуюся конъюнктуру рынка. При управлении финансами малого предприятия одной из насущных проблем является проблема кредитования малого бизнеса. Как известно, размеры заемщи​ка для банка не имеют определяю​щего значения, однако чем круп​нее компания, бизнес которой оце​нивается не хуже, чем стабильный, тем больше степеней свободы для выработки инструментов, покры​вающих риски ее кредитора. Соответственно, чем меньше ком​пания, тем меньше степеней сво​боды для выбора адекватного по​крытия рисков и тем глубже при​ходится анализировать бизнес-процесс заемщика и окружающую бизнес-среду, и с тем проблемами приходится сталки​ваться в поиске таких инструмен​тов.

ТЕМА № 60. 

Раскройте понятие «кредитная политика предприятия».

Кредитная политика предприятия заключается в определении размеров и сроков предоставления товарного кредита покупателям, а также размера платы за этот кредит.

Т.е. предприятие, поставляя свой товар с отсрочкой платежа должно определить для себя размер риска, который она готова понести в случае неоплаты этого кредита. 

Кредитная политика должна быть направлена на исключение из числа партнеров предприятий-дебиторов с высоким уровнем риска. Для этого необходимо:

- собрать информацию о покупателях тщательно проанализировать ее;

-     принять решение о предоставлении или отказе в кредите.

В зависимости от размера кредита руководитель собирает вполне определенную, детализированную информацию. Ее основные источники: внутренняя информация, имеющаяся на предприятии, относительно поведения клиента в прошлом; информация сообщенная банками; информация, предоставленная специализированными агентствами, и т.п. После изучения финансового состояния клиентов и их значимости (незначительный, крупный) руководитель принимает соответствующее решение.

 Незначительных клиентов, по нашей классификации, условно можно разбить на пять категорий. В зависимости от уровня риска, которому предприятие подвергается в результате полной или частичной неоплаты дебиторской задолженности (таблица).

Таблица

Классификация дебиторов по уровню риска

	Категория риска
	Уровень возможных убытков по сделке, %

	1
	0

	2
	5-10 %

	3
	10-20 %

	4
	20-50 %

	5
	Более 50 %


По первой категории кредит можно предоставлять автоматически. По второй - кредит может быть разрешен до определенного объема, который определяется предприятием. По третьей - лимит по кредиту должен быть более строгим. По четвертой кредит предоставляется в исключительных случаях. По пятой категории кредит не предоставляется вообще.

Крупного заказчика следует рассматривать как совокупность небольших клиентов, случайные убытки от которых полностью коррелируют друг с другом. Если предприятие продает в кредит крупным клиентам, то проблема состоит в том, чтобы узнать максимальный риск, возникающий в данной ситуации, и его возможные последствия. Если возникающий в результате убыток будет настолько велик, что может привести предприятие к банкротству, следует отказать в кредите, даже если вероятность невозврата средств низка.

ТЕМА № 61. 

Раскройте понятие «средневзвешенная стоимость капитала» и «предельная стоимость капитала».

Любая коммерческая организация финансирует свою деятельность из различных источников. В качестве платы за использование авансированными в деятельность организации финансовыми ресурсами она выплачивает проценты, дивиденды, вознаграждения и т.п., то есть несет некоторые обоснованные расходы на поддержание своего экономического потенциала.

Показатель, характеризующий стоимость капитала, авансированного в деятельность компании, носит название средневзвешенной стоимости капитала (Weighted Average Cost of Capital, WACC). Этот показатель отражает сложившийся на предприятии минимум возврата на вложенный в его деятельность капитал, его рентабельность, и рассчитывается по формуле средней арифметической взвешенной:
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где kj – стоимость j-го источника средств;

dj – удельный вес j-го источника средств в общей их сумме.

Средневзвешенная стоимость капитала при существующей структуре источников – это оценка по данным истекших периодов. Очевидно, что стоимость отдельных источников средств, равно как и структура капитала, постоянно меняются. Поэтому и средневзвешенная стоимость капитала не является постоянной величиной – она меняется с течением времени, находясь под влиянием многих факторов.

Одним из основных факторов является расширение объема новых инвестиций. Наращивание экономического потенциала коммерческой организации может осуществляться как за счет собственных средств (реинвестирование части прибыли), так и за счет привлеченных средств. Первый источник средств является относительно дешевым, но ограниченным в размерах. Второй источник в принципе не ограничен сверху, но стоимость его может существенно меняться в зависимости от структуры авансированного капитала. Относительный рост в динамике второго источника, как правило, приводит к возрастанию стоимости капитала в целом как платы за возрастающий риск.

Исходя из вышесказанного, вводится понятие предельной стоимости капитала, рассчитываемой на основе прогнозных значений расходов, которые компания вынуждена будет понести для наращивания объема инвестиций при сложившихся условиях фондового рынка. Например, компания планирует участие в крупном инвестиционном проекте, для реализации которого потребуются дополнительные источники финансирования, которые можно будет получить лишь на фондовом рынке. В этом случае прогнозная стоимость капитала, которая и будет являться предельной, может существенно отличаться от текущей стоимости.

Условно можно считать, что в стабильно действующей коммерческой организации со сложившейся системой финансирования своей деятельности средневзвешенная стоимость капитала остается постоянной при некотором варьировании объема вовлекаемых в ходе инвестирования ресурсов, однако по достижении определенного предела она возрастает. Таким образом, предельная стоимость капитала является функцией объема вовлекаемых финансовых ресурсов.

ТЕМА № 62. 

Раскройте понятия «собственный капитал» и «чистые активы». Может ли «собственный капитал» быть больше «чистых активов»?

Собственный капитал – это собственные средства, которыми располагает субъект хозяйствования для осуществления своей деятельности с целью получения прибыли. В состав собственного капитала входят уставный капитал, накопленный капитал (резервный и добавочный капиталы, нераспределенная прибыль) и прочие поступления (целевое финансирование, благотворительные пожертвования и др.).

Уставный капитал – это сумма средств учредителей для обеспечения уставной деятельности предприятия. На государственных предприятиях – это стоимость имущества, закрепленного государством за предприятием на правах полного хозяйственного ведения; на акционерных предприятиях – номинальная стоимость акций; в обществах с ограниченной ответственностью – сумма доле собственников; на арендном предприятии – сумма вкладов его работников и др.

Уставный капитал формируется в процессе первоначального инвестирования средств. Вклады учредителей в уставный капитал мо​гут быть внесены в виде денежных средств, нематериальных активов, в имущественной форме. Величина уставного капитала объявляется при регистрации предприятия, и при корректировке его величины требуется перерегистрация учредительных документов.

Добавочный капитал как источник средств предприятия образуется в результате переоценки имущества или дохода от эмиссии акций, т.е. продажи их выше номинальной их стоимости.

Резервный капитал создается в соответствии с законодательством или в соответствии с учредительными документами за счет чистой прибыли предприятия. Он выступает в качестве страхового фонда; возмещения возможных убытков и обеспечения защиты интересов третьих лиц в случае недостаточности прибыли для выкупа акций, погашения облигаций, выплаты процентов по ним и т.д. По его величине судят о запасе финансовой прочности предприятия. Отсутствие или недостаточная его величина рассматривается как фактор допол​нительного риска вложения капитала в предприятие.

Капитализированная (нераспределенная) прибыль – это часть чистой прибыли, которая направляется на финансирование прироста активов. Отражается в балансе накопительным итогом с начала функционирования предприятия. Показывает, на сколько увеличилась величина собст​венного капитала предприятия за счет результатов его деятельности.

Основным источником пополнения собственного капитала является чистая прибыль предприятия, которая остается в оборот предприятия в качестве внутреннего источника самофинансирования долгосрочного характера. Если предприятие убыточное, то собственный капитал уменьшается на сумму полученных убытков. 

К прочим формам собственного капитала относятся доходы от сдачи в аренду имущества, расчеты с учредителями и др. Они не играют заметной роли в формировании собственного капитала предприятия.

Чистые активы – это реальная величина собственного капитала. Величина чистых активов показывает, что останется собственникам предприятия после погашения всех обязательств в случае ликвидации предприятия.

Согласно принятому порядку оценки стоимости чистых активов акционерных обществ, утвержденному приказом МФ и ФКЦБ России, под стоимостью чистых активов понимается величина, определяемая путем вычитания из суммы активов, принимаемых к расчету, суммы его пассивов, принимаемых к расчету.

Активы, принимаемые к расчету, включают в себя все активы предприятия за минусом задолженности по взносам в уставный капитал.

К пассивам, принимаемым к расчету, относятся:

· долгосрочные финансовые обязательства, включая величину отложенных налоговых обязательств;

· краткосрочные финансовые обязательства по кредитам и займам;

· кредиторская задолженность;

· задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов;

· резервы предстоящих доходов;

· прочие краткосрочные обязательства.

При этом следует принимать во внимание, что величина чистых активов является довольно условной, поскольку рассчитана по данным не ликвидационного, а бухгалтерского баланса, в котором активы отражаются не по рыночным, а по учетным ценам. Тем не менее, величина их должна быть больше уставного капитала. А так как уставный капитал входит в состав собственного капитала, собственный капитал не только может быть больше чистых активов, но и должен быть больше чистых активов.

Если чистые активы меньше величины уставного капитала, акционерное общество обязано уменьшить свой уставный капитал до величины его чистых активов, а если чистые активы менее установленного минимального размера уставного капитала, то в соответствии с действующими законодательными актами общество обязано принять решение о самоликвидации. При неблагоприятном соотношении чистых активов и уставного капитала усилия должны быть направлены на увеличение прибыли и рентабельности, погашение задолженности учредителей по взносам в уставный капитал и т.д.

ТЕМА № 63. 

Раскройте понятия «финансовое планирование» и «бюджетирование».

Финансовое планирование представляет собой процесс разра​ботки системы финансовых планов и показателей по обеспечению развития предприятия необходимыми финансовыми ресурсами и повышению эффективности его деятельности в предстоящем периоде.

Конкретное проявление процесса финансового планирования организации (предприятия) заключается в разработке, утвержде​нии и исполнении финансовых планов и отдельных показателей этих планов.

Цель финансового планирования предприятия конкретизируется в зависимости от длительности планируемого периода, результатов анализа его финансового состояния на момент разработки финансового плана, динамики основных финансовых показателей в ретроспективе, результатов маркетинговых исследований, а также внешних условий (таких, как уровень инфляции, ставка рефинансирования ЦБ, курс рубля по отношению к твердым валютам, стабильность правового поля).

Вместе с тем система целей финансового планирования любого предприятия должна быть ориентирована на увязку доходов и расходов, а также обеспечение платежеспособности в краткосрочном периоде и (или) поддержание финансовой устойчивости в долгосрочном периоде.

Бюджетирование – это процесс подготовки, организации и контроля бюджетов с целью разработки и приня​тия оптимальных управленческих решений.

Система бюджетирования предполагает многовариантный ана​лиз финансовых последствий реализации намеченных планов, предусматривает анализ различных сценариев изменения финан​сового состояния предприятия, оценки финансовой устойчивос​ти в изменяющихся условиях хозяйственной внешней среды.

Традиционно под бюджетом понимали финансовый план, имеющий форму балансовой таблицы, в которой затраты согласованы с доходами. Однако в системе бюджетирования предприятия эта категория приобрела более широкое смысловое наполнение. Часто под бюджетом понимается любой документ, отражающий какой-либо аспект деятельности в процессе выполнения миссии предприятия. Бюджет задает направления деятельности. Он также отражает фактические результаты этой деятельности. Основная идея, реализуемая системой бюджетирования, заключается в сочетании централизованного стратегического управления на уровне предприятия и децентрализации оперативного управления на уровне его подразделений.

Целью внедрения системы бюджетирования является повышение эффективности деятельности предприятия. Критерием эффективности является превышение доходов предприятия над его затратами при выполнении функций, возложенных на предприятие (его миссии).

ТЕМА № 64. 

Раскройте преимущества «финансового лизинга» перед «банковским кредитом» для финансирования деятельности предприятия.

Преимущества лизинга перед кредитом

	Кредит
	Лизинг

	Отсутствие налоговых льгот
	Налоговые льготы (ускоренная амортизация с коэффициентом 3) при лизинге позволяют экономить дополнительно, по сравнению с вариантом приобретения имущества за счет банковского кредита, около 12% от стоимости приобретаемого имущества

	Максимальный срок банковского кредита, как правило, не превышает 1 года
	Продолжительный срок лизинга – до 5 лет

	Для получения кредита нужно до момента получения кредита представить банку высоколиквидный залог
	Гарантией расчетов служит то имущество, которое приобретается в лизинг

	Для получения кредита заемщик должен, как правило, иметь кредитную историю, "красивый" баланс, а также демонстрировать банку высокие денежные обороты по своему расчетному счету
	При лизинге такие факторы, как кредитная история, финансовые показатели и объем безналичной денежной выручки имеют второстепенное значение

	Получение кредита сопряжено с ухудшением структуры баланса – из-за роста размера отображаемых в балансе полученных кредитов
	При лизинге структура баланса не ухудшается

	Рассмотрение заявки на кредит занимает длительное время и сопряжено с большим объемом предоставляемых банку документов
	При лизинге вопрос о предоставлении лизингового финансирования рассматривается в течение нескольких дней. Количество предоставляемых документов – меньше, чем при банковском кредитовании

	При кредитовании размер процентной ставки по кредиту обычно бывает выше, чем при лизинге, поскольку банк устанавливает процентную ставку, исходя из оценочного размера кредитного риска по конкретному клиенту: чем выше риск, тем выше ставка
	При лизинге лизинговая компания имеет в банке отличную кредитную историю, и за счет этого имеет возможность получать финансирование по более низким ставкам. Кроме того, лизинговая компания может использовать для финансирования лизинговых сделок собственные источники и средства других инвесторов, платность по которым меньше, чем при банковском кредитовании


ТЕМА № 65. 

Раскройте преимущества и недостатки IPO как инструмента финансирования деятельности предприятия.

IPO – (сокращение от английского «initial public offering»), публичная продажа акций. IPO включает процедуру подготовки компании и осуществление публичного размещения акций. Ключевой особенностью IPO является структурирование сделки, в ходе которого проводится подготовка и оценка эмитента, определяются параметры и порядок проведения эмиссии, а также выбираются рынки капитала для размещения акций.

Процедура публичной продажи акций включает принятие органами корпоративного управления эмитента решений, предусмотренных законодательством о ценных бумагах и Законом об акционерных обществах, представления регулятору фондового рынка документов для регистрации, раскрытия информации на каждом этапе эмиссии акций, прохождение процедуры листинга.

Преимуществами IPO как инструмента финансирования деятельности предприятия является возможность привлечения большого объема дополнительных средств.

Недостатками IPO является наличие четырех групп юридических рисков:

· риск признания решения корпоративного органа эмитента недействительным; 

· риск нарушения законодательства, регулирующего процедуру эмиссии; 

· риск признания раскрытия информации ненадлежащим; 

· риск недопущения ценных бумаг к листингу. 

В случае реализации указанных рисков для эмитента могут наступить следующие негативные последствия: приостановление эмиссии, отказ в регистрации выпуска ценных бумаг, признание выпуска ценных бумаг несостоявшимся или недействительным, предъявление требования о возмещении убытков.

ТЕМА № 66. 

Раскройте преимущества и недостатки бюджетирования «с нуля» и «от достигнутого».

Выделяют следующие разновидности фиксированных бюджетов:

· бюджеты «от достигнутого» составляют на основании статистики прошлых периодов с учетом возможного изменения условий деятельности предприятия (поэтому их иногда называют приростными). Например, общехозяйственные затраты обычно планируют «от достигнутого»;

· бюджеты с проработкой дополнительных вариантов отличаются от обычных приростных бюджетов анализом различных вариантов. Например, такой бюджет может содержать варианты, при которых сумма затрат сокращается или увеличивается на 5, 10, 20 %. Этот подход является промежуточным между бюджетом «от достигнутого» и бюджетом «с нуля»; 

· бюджеты «с нуля» разрабатываются исходя из предположения о том, что для данного центра ответственности бюджет составляется впервые, что позволяет аналитику избежать ошибки прошлых периодов. Этот бюджет считается в практике управления наиболее сложной разновидностью фиксированных бюджетов.

Бюджетирование «от достигнутого» достаточно простое в разработке, что несомненно, является его достоинством. Недостатком бюджетирования «от достигнутого» является недостаточная точность расчетов.

Бюджетирование «с нуля» рекомендуется проводить для частично регулируемых затрат. Его можно использовать при разработке бюджетов на маркетинг, НИОКР, ремонтные работы и другие виды расходов. Однако такой бюджет сопряжен с рядом недостатков, затрудняющих его эффективное применение:

· во-первых, сложность и трудоемкость разработки;

· во-вторых, дороговизна разработки;

· в-третьих, трудность измерения эффективности, особенно в случае нематериальных выгод.

ТЕМА № 67. 

Раскройте пути сокращения длительности производственного цикла.

Производственный цикл – один из важнейших технико-экономических показателей, который является исходным для расчета многих показателей производственно-хозяйственной деятельности предприятия. На его основе, например, устанавливаются сроки запуска изделия в производство с учетом сроков его выпуска, рассчитываются мощности производственных подразделений, определяется объем незавершенного производства и осуществляются другие планово-производственные расчеты.

Производственный цикл изготовления изделия (партии) представляет собой календарный период нахождения его в производстве от запуска исходных материалов и полуфабрикатов в основное производство до получения готового изделия (партии).

Состав и соотношение между собой отдельных элементов производственного цикла характеризуют его структуру. Структура производственного цикла зависит также от номенклатуры выпускаемой продукции, типа производства, организационно-технических условий производства. Сокращение длительности производственного цикла ведет к уменьшению норматива оборотных средств в незавершенном производстве. 

Основными направлениями сокращения длительности производственного цикла являются: 

· повышение механизации и автоматизации производственного процесса;

· сокращение времени выполнения вспомогательных операций; 
· уменьшение времени внутрисменных и междусменных перерывов;

· сокращение продолжительности естественных процессов.

 Для расчета норматива оборотных средств в незавершенном производстве также определяется норма оборотных средств и однодневный расход материальных ресурсов по смете затрат на производство:

Н=Зр∙Нд

где: Зр — однодневный расход материальных ресурсов на производство продукции; 

Нд — норма оборотных средств по незавершенному производству. 

При этом необходимо учесть, что нормирование оборотных средств в незавершенном производстве производится по группам или видам изделий каждого подразделения в отдельности. Если ассортимент выпускаемой продукции достаточно широк, то норматив исчисляется по основной продукции, составляющей 70—80% всего объема производства. 

Норма оборотных средств в незавершенном производстве зависит от длительности производственного цикла и коэффициента нарастания затрат в производстве и определяется как произведение длительности производственного цикла в днях и коэффициента нарастания затрат. 

Расчет длительности производственного цикла также имеет свои особенности. Так, при исчислении средней продолжительности производственного цикла по предприятию вся продукция соединяется по номенклатурным позициям, принятым за основу формирования производственной программы: производство важнейших профилирующих видов продукции, новая продукция, товары народного потребления, прочая продукция, работы и услуги на сторону.
ТЕМА № 68. 

Раскройте содержание понятия «кредитный риск».

В рамках наиболее простого представления о кредитном риске он представляет собой риск неисполнения дебитором или контрагентом по сделке своих обязательств перед организацией, т.е. риск возникновения дефолта дебитора или контрагента. В рамках данного определения носителями кредитного риска являются в первую очередь сделки прямого и не прямого кредитования (прямой риск) и сделки купли/продажи активов без предоплаты со стороны контрагента и гарантий расчётов со стороны третьих лиц (расчётный риск). 

Более широкое и представление о кредитном риске определяет его, как риск потерь, связанных с ухудшением состояния дебитора, контрагента по сделке, эмитента ценных бумаг. Под ухудшением состояния (рейтинга) понимается, как ухудшение финансового состояния дебитора, так и ухудшение деловой репутации, позиций среди конкурентов в регионе, отрасли, снижение способности успешно завершить некий конкретный проект и т.д., т.е. все факторы способные повлиять платежеспособность дебитора. Потери в данном случае могут быть также как прямые – невозврат кредита, непоставка средств, так и косвенные – снижение стоимости ценных бумаг эмитента (например, векселей), необходимость увеличить объём резервов под кредит и т.д. 

Соответственно при более широкой трактовке кредитного риска носителями кредитного риска являются не только кредиты, но и корпоративные ценные бумаги (акции, облигации, векселя) и другие финансовые инструменты, плательщик по которым не может рассматриваться как абсолютно надежный. 

Следует отметить, что хотя источником кредитного риска является дебитор, контрагент или эмитент, данный риск связан в первую очередь с конкретной операций проводимой организацией. Так один и тот же дебитор в силу внутренних причин может отказаться своевременно погашать кредит, но исправно проводить выплаты по векселям. 

В основе процедур оценки кредитных рисков лежат следующие понятия:

· вероятность дефолта – вероятность, с которой дебитор в течение некоторого срока может оказаться в состоянии неплатежеспособности; 

· кредитный рейтинг – классификация дебиторов организации, контрагентов эмитентов ценных бумаг или операций с точки зрения их кредитной надежности; 

· кредитная миграция – изменение кредитного рейтинга дебитора, контрагента, эмитента, операции; 

· сумма, подверженная кредитному риску – общий объём обязательств дебитора, контрагента перед организацией, сумма вложений в ценные бумаги эмитента и т.д.; 

· уровень потерь в случае дефолта – доля от суммы, подверженной кредитному риску, которая может быть потеряна в случае дефолта. 

Двумя основными конечными оценками кредитного риска являются – ожидаемые и неожиданные потери. При классическом подходе к управлению кредитными рисками покрытие ожидаемых потерь производится за счёт формируемых резервов, покрытие неожиданных потерь по кредитным рискам должно производиться за счёт собственных средств (капитала) организации. 

· ТЕМА № 69. 

· Раскройте содержание понятия «риск ликвидности».

С позиции повседневной деятельности важнейшей финансово-хозяйственной характеристикой предприятия являются его ликвидность и платежеспособность, то есть способность вовремя гасить краткосрочную кредиторскую задолженность. 

Для любого предприятия достаточный уровень ликвидности – одна из важнейших характеристик стабильности хозяйственной деятельности. Потеря ликвидности чревата не только дополнительными издержками, но и периодическими остановками производственного процесса.

Если денежные средства, дебиторская задолженность и материально-производственные запасы поддерживаются на относительно низких уровнях по сравнению с краткосрочной кредиторской задолженностью, то вероятность неплатежеспособности, или нехватки средств для увеличения рентабельной деятельности, невелика. 

С ростом величины чистого оборотного капитала риск ликвидности уменьшается. 

Безусловно, взаимосвязь имеет более сложный вид, поскольку не все оборотные активы в равной степени положительно влияют на уровень ликвидности. 

Тем не менее можно сформулировать простейший вариант управления чистым оборотным капиталом, сводящий к минимуму риск потери ликвидности: чем больше превышение оборотных активов над краткосрочными пассивами, тем меньше степень риска; таким образом, нужно стремиться к наращиванию чистого оборотного капитала.

ТЕМА № 70. 

Раскройте содержание понятия «рыночный риск».

Рыночный риск – это риск изменения значений параметров рынка, таких как процентные ставки, курсы валют, цены акций или товаров, корреляция между различными параметрами рынка и изменчивость (волантильность) этих параметров.

Пример. 

Инвестор купил акции НК «Лукойл» по цене Х, рассчитывая, что при подъеме рынка удастся продать их через месяц по выгодной цене Y>Х. Однако если принимать во внимание неопределенность рынка акций в будущем, есть вероятность, что цена акций через месяц опуститься ниже Х, то есть инвестор рискует понести потери.

Рыночный риск из всех типов рисков наилучшим образом поддается формальному вероятностному описанию, а методы его измерения уже получили широкое распространение в мировой практике.

Измерить рыночный риск означает определить величину и вероятность возможных потерь за заданный период времени (период поддержания позиций). Учитывая, что рыночный риск возникает практически всегда, задача его корректного измерения приобретает особое значение.

При управлении рыночным риском необходимо обращать внимание на корректность выбранной модели рынка, на репрезентативность используемых данных и правильность статистических гипотез.

· ТЕМА № 71. 

· Раскройте содержание функций финансового менеджера и бухгалтера.

Финансовый менеджер занимается  планированием, принятием решений в области управления финансовыми потоками компании, фирмы, включая инвестиции. Стратегический финансовый менеджер занимается управлением долгосрочными инвестициями и структурой капитала. Финансовый менеджер оперативно решает вопросы обеспечения ликвидности.

Деятельности финансового менеджера заключается в следующих  функциях:

-         долгосрочное планирование денежного потока и прибыли компании; 

-         текущее финансовое планирование и управление оборотными средствами; 

-         оперативное управление денежными потоками;

-         управленческий оперативный учет;

-         калькулирование себестоимости, управление затратами, контроллинг;

-         обеспечение финансирования операционной деятельности, инвестиционных проектов, работа с кредиторами и инвесторами;

-         анализ хозяйственной деятельности.

Деятельность финансового менеджера включает три группы задач:

1) финансовый анализ и финансовое планирование;

2) обеспечение организации финансовыми ресурсами (управление источниками финансовых ресурсов);

3) распределение финансовых ресурсов (управление активами и капиталом фирмы).

Бухгалтер занимается непосредственно учетом. Однако на малых предприятиях часто главный бухгалтер выполняет и функции финансового менеджера.

· ТЕМА № 72. 

· Финансовые ресурсы и капитал предприятия. 
Финансовые ресурсы предприятия – это совокупность собственных денежных доходов и поступлений извне (привлеченных и заемных), предназначенных для выполнения финансовых обязательств предприятия, финансирования текущих затрат и затрат связанных с развитием производства.

Капитал – часть фин.ресурсов, вложенных в производство и приносящих доход по завершении оборота, т.е. капитал выступает как превращенная форма фин.ресурсов.

По источникам образования фин.ресурсы подразделяются на собственные (внутренние) и привлеченные на разных условиях (внешние), мобилизуемые на фин.рынке и поступающие в порядке перераспределения.

Основную долю в собственных фин.ресурсах составляет прибыль, остающаяся в распоряжении п/п и амортизационные отчисления.

Амортиз.отчисления пр.собой денежное выражение стоимости износа оcн произв фондов и нематериальных активов.

Привлеченные, или внешние, источники формирования фин.ресурсов можно разделить на собственные, заемные, поступающие в порядке перераспределения и бюджетные ассигнования. 

Предпринимательский капитал пр.собой К, вложенный в УК другой организации в целях извлечения прибыли или участия в управлении организацией.

Ссудный К передается организации во временное пользование на условиях платности и возвратности в виде кредитов банка, выданных на разные сроки, средств других организаций в виде векселей, облигационных займов.

Средства, мобилизуемые на фин.рынке, включают: средства от продажи собственных акций и облигаций, а также других ценных бумаг.

К средствам, поступающим в порядке перераспределения относятся страховое возмещение по наступившим рискам, финансовые ресурсы, поступающие от концернов, ассоциаций, головных компаний, дивиденды и % по ЦБ других эмитентов, бюджетные субсидии.

· ТЕМА № 73. 

· Классификация затрат. Эффект операционного рычага в управлении затратами и прибылью предприятия.

Переменные затраты прямо и непосредственно зависят от деловой активности хозяйственного субъекта, его деятельности по выпуску и реализации продуктов и услуг. К ним относятся сырьё и материалы, сдельная оплата основных рабочих, электроэнергия, комиссионные, горючее для транспорта, расходы на упаковку и др. Постоянные затраты остаются неизменными для заданного объёма производства в течение определенного периода времени.  Пост затраты на единицу конкретного вида продукции снижаются с ростом объёмов её производства. 
Смешанные затраты включают расходы, величина которых изменяется с ростом или снижением объёма производства, но в отличие от переменных затрат, не в прямой пропорции. Затраты разделяются на прямые и косвенные. Под прямыми понимают затраты, связанные с производством отдельных видов продукции, которые могут быть прямо и непосредственно включены в себестоимость продукции.  К косвенным относ затраты, связанные с осуществлением общего производств процесса на предприятии, с производством нескольких видов продукции.
Под операционным рычагом понимают долю постоянных затрат в издержках, которые несёт предприятие в процессе своей основной деятельности. Этот показатель характеризует зависимость предприятия от постоянных затрат в  себестоимости продукта и является важной характеристикой его делового риска. Эффект операционного рычага проявляется в том, что любое изменение выручки от реализации всегда порождает более сильное изменение прибыли. Если доля постоянных затрат в себестоимости товаров и услуг значительна, предприятие имеет высокий уровень операционного рычага, а следовательно, и делового риска.
При одинаковых суммарных издержках чем выше (ниже) доля пост затрат, тем выше (ниже) уровень операционного рычага. Чем ближе (дальше) расположен плановый уровень продаж по отношению к точке безубыточности, тем выше (ниже) будет уровень опер рычага, а след и деловой риск предприятия. Положительное воздействие рычага начинает проявляться лишь после того, как предприятие преодолело точку безубыточности своей деятельности. Достижение уровня безубыточности вознаграждается прибылью, быстро растущей с увеличением сбыта каждой дополнительной единицей продукции. По мере дальнейшего увеличения объёма продаж и удаление от точки безубыточности эффект рычага снижается. Каждый послед % прироста объёма продаж приводит к нарастающему темпу прироста суммы прибыли. Соответственно при любом снижении объёмов продаж прибыль будет падать более быстрыми темпами. Рост доли постоянных затрат даже при снижении переменных издержек на единицу продукции всегда ведёт к необходимости выбора стратегии, нацеленной на рост объёмов реализации.

· ТЕМА № 74. 

· Управление товарными запасами. Методы оценки запасов.

Запасы представляют собой средства, отвлеченные из оборота, поэтому управление материально-производственными запасами играет большую роль в деятельности любого предприятия. Чрезмерное увеличение запасов означает «омертвление» оборотных средств, ухудшение их оборачиваемости. Это, в свою очередь, ослабляет финансовую устойчивость предприятия. 

Управление запасами представляет сложный комплекс мероприятий, подчиненных одной из стратегических целей финансовой политики – обеспечению бесперебойного процесса производства и реализации продукции при минимизации текущих затрат.

Политика управления запасами заключается в оптимизации общего размера и структуры запасов товарно-материальных ценностей, минимизации затрат по их обслуживанию и обеспечении эффективного контроля за их движением.

Основные элементы запасов:

- сырье, материалы;

- незавершенное производство;

- готовая продукция.

Цель запасов:

а)
обеспечение текущей производственной деятельности (текущие запасы сырья и материалов);

б)
обеспечение текущей сбытовой деятельности (текущие запасы готовой продукции);

в)
накопление сезонных запасов, обеспечивающих хозяйственный процесс в предстоящем периоде (сезонные запасы сырья, материалов и готовой продукции) и т.п.

Положительное влияние наличия запасов:

Можно оперативно выполнить заказ покупателя вследствие достаточного уровня запасов;

Оперативно удовлетворить возросший спрос;

Закупки в большом количестве, как правило, позволяют добиться существенных скидок.

Отрицательное влияние большого количества запасов.

Формирование крупных заказов сопряжено с возникновением вмененных затрат (упущенная выгода);

Возникают дополнительные издержки по хранению, перевозке, страхованию запасов;

Возникают возможные убытки, связанные с устареванием продукции, ее порчи.

Т.о. определение оптимального кол-ва запасов необходимо для эффективной рабаты предприятия.

Существует несколько методов определения величины оптимизации объема запасов:

Метод А-В-С [разделение уровня запасов на 3 категории [А (очень важные), В (предметы средней степени важности), С (наименее важные)] классифицирует запасы по какому-то определенному показателю важности, обычно по годовому использованию данного товара в денежном выражении. В соответствии с этим распределяется деятельность по контролю и управлению запасами.
Модель экономически обоснованных потребностей (EOQ) - рассчитывает минимальную годовую стоимость хранения и выполнения запасов, при заданном объеме производства; позволяет количественно рассчитать оптимальный уровень запасов.

Основные предпосылки (ограничения): 

1. Все расчеты относятся только к одному виду товара. 

2. Известны нормы годового спроса.

3. Спрос равномерно распределен во всему годовому периоду, поэтому уровень потребления относительно стабилен.

4. Время исполнения заказов не меняется.

5. Каждый заказ поступает единой поставкой.

6. Количественные скидки не действуют
. 

Годовая стоимость хранения = 
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где ,  Q – объем заказа;

          Н – средняя стоимость содержания одной единицы запаса

Количество заказов в год = 
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где,  D – годовой спрос, 

         Q – объем заказа. 

Годовая стоимость заказа = 
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где,        D – годовой спрос; 

                Q – объем заказа; 

                S – стоимость заказа.

· ТЕМА № 75. 

·  Понятие ликвидности и платежеспособности. Показатели их оценки.

Под ликвидностью какого либо актива понимают способность его трансформироваться в денежные средства, а степень ликвидности определяется продолжительностью временного периода, в течение которого эта трансформация может быть осуществлена.  Чем короче период, тем выше ликвидность данного вида активов. Ликвидность предпр – синтетический, учётно-аналитич показат, характеризующий способность предпр погашать в установленное время, а в отд случаях – и с нарушением сроков оплаты свои обязательства как за счёт собств, так и за счёт привлеч средств. Платежеспособность означает наличие у предприятия денежных средств и их эквивалентов, достаточных для расчетов по кредитор​ской задолженности, требующей немедленного погашения. 

Показатель ликвидности и устойчивой платежеспособности баланса являются ограничивающим фактором эффективности. Следовательно, рост эффективности деятельности компании часто происходит при снижении общего уровня ликвидности и наоборот. Необходимо контролировать, сопоставлять и управлять значениями этих показателей, исходя из текущих условий и политики в развитии бизнеса.

Показатели:

Коэффициент текущей ликвидности – это отношение всей суммы текущих активов, включая незавершенное пр-во к общей сумме краткосрочных обязательств. Он показывает степень, в котор текущие активы покрывают текщие пассивы. Нормативное значение 2 для всех отраслей.

 Коэффициент быстрой ликвидности, используетя для уточнения К т.л. - Показывает, какая часть текущих обязательств может быть погашена не только за счет имеющихся денежных средств, но и за счет ожидаемых поступлений.

Денежные средства + Краткосрочное фин. вложения + Дебиторская     задолженность (до 12 мес.) / Краткосрочные обязательства.  Больше 0,8

Коэффициент абсолютной ликвидности - Позволяет установить, в какой степени текущие активы покрывают краткосрочные обязательства.  Денежные средства + Краткосрочные фин влож / Краткосрочные обязательства.  Больше 0,2

Величина собственных оборотных средств.

Маневренность собственных оборотных средств.

Доля оборотных средств в активах (характеризует относит величину оборотного капитала предприятия).

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами.

Снижение значения ликвидности чаще всего говорит об общем ухудшении ситуации с обеспеченностью оборотными средствами и о необходимости серьезных мер по управлению ими.

На коэффициент ликвидности оказывает воздействие величина собственных оборотных средств. Экономическая его трактовка такова: Какая сумма оборотных средств останется в распоряжении предприятия после расчетов по краткосрочным обязательствам, т.е. в некотором смысле характеризует свободу маневра и финансовой устойчивости предприятия с позиции краткосрочной перспективы. 

Если п/п функционирует в нормальном режиме, то расплачиваться по возникающим обязательствам необх за счет оборотных активов. Если для расчетов с кредиторами требуется продажа ОС, то это является серьезным признаком банкротства. Рост оборотных активов может быть вызван увеличением объемов неликвидных запасов, либо ростом просроченной дебиторской задолженности, что может негативно отразиться на оборачиваемости. Снижение величины собственных оборотных средств, помимо ухудшения ликвидности, может говорить о росте потребности в денежных средствах.

· ТЕМА №76. 

·  Характеристика денежных потоков предприятия.

Под денежным потоком понимается распределённое во времени движение денежных средств, возникающее в результате хозяйственной деятельности или отдельных операций субъекта. По направленности движения выделяют положит и отрицательные денежные потоки. Положит знак потока означает поступление  или приток денежных средств на предприятие. Наличие отрицательного знака означает выплату или отток денежных средств. В завис от способа исчисления выделяют валовый (совокупность всех выплат и поступлений) и чистый денежный поток. Формально величина чистого денежного потока за некоторый период времени может быть определена как разность между суммой всех денежных поступлений или притоков и выплат или оттоков за этот период. По видам хозяйственной деятельности различают следующие виды денежных потоков: 1) От операционной или основной деятельности  2) От инвестиционной деятельности 3) От финансовой деятельности. Ден поток от операц деят-ти предст собой средства, получ от реализации производств товаров и услуг, за вычетом сумм, израсход на эти операции.  Инвестиционная деят-ть характеризуется вложением ден средств в разл виды долгосрочн активов, в др фирмы, а также поступлениями от реализации осн средств, % и дивидендами от фин активов и сумм от их продажи. Ден поток от финанс деят-ти – это средства, получ от привлечения долгосрочн и краткосрочн займов, продажи акций, долей, паев, погашение долгов и т.п.

Исследование потоков денежных средств позволяет провести анализ:

- ликвидности и угрозы банкротства;

- эффективности финансирования капиталовложений;

- производственного и финансового риска фирмы и инвестиционных качеств ее ценных бумаг.

Инвесторов интересует приток денежных средств как основа выплаты дивидендов, кредиторов – как обеспечение возврата долгов.

Для того, чтобы эффективно управлять денежными потоками необх рассчитать  возможный объем денежных потоков поступающих и расходуемых п/п за определенный промежуток времени. На практике используются 2 метода расчета: прямой и косвенный.

Прямой метод расчета: основан на отражении итогов операций (оборотов) по счетам денежных средств за период. При этом операции группируются по 3 видам деятельности. Расчет денежного потока прямым методом дает возможность оценивать платежеспособность п/п, а также осуществлять оперативный контроль за поступлением и расходованием денежных средств.

В долгосрочной перспективе прямой метод расчета ет возможность оценить уровень ликвидности п/п. В оперативном управлении финансами прямой метод может использоваться для контроля за процессом формирования выручки от продажи Т,Р,У и выводов относительно достаточности ДС для платежей по финансовым обязательствам. Недостатком данного метода является то, что он не учитывает взаимосвязи полученного финансового результата и изменения абсолютного размера ДС корпорации.

Расчет денежных потоков косвенным методом ведется от показателя чистой прибыли с необходимыми его корректировками. Источником информации являются отчетный баланс и отчет о прибылях и убытках. Расчет ведется по видам хоз. Деятельности. Сопоставление поступлений и выплат позволяет определить фин. результат по каждому виду деятельности и изучить те хоз операции, которые вызвали приток или отток ден средств за период.

· ТЕМА № 77. 

· Содержание финансового раздела бизнес-плана предприятия.

Бизнес план д.б. предст в форме, позволяющей заинтерес лицам получить четкое представление о существе дела и степени своей заинтерес нём. Б.П. чаще всего имеет след структуру:1) Вводная часть 2) Обзор сост отрасли, к котор относ предпр. 3) Описание проекта 4) Производственный план 5) План маркетинга и сбыта прод 6) Организационный план реализации проекта 7) Финансовый план 8) Оценка эффективности инвестиц проекта.

Финансовый план включает, как правило, 3 подраздела:

1.сводный прогноз доходов и расходов по годам: ожидаемый объем продаж, себестоимость продукции, ожидаемая доходность с учетом возможных рисков;

2. прогноз денежных потоков и регулярность поступления и расходования денежных средств;

3. сводный баланс активов и пассивов предприятия, включая в себя структуру капитала (структуру источников финансирования).

Финансовый план разраб-ся только после подготовки производственного плана и маркетингового. Финансовый план должен включать данные по объёму продаж, операционной прибыли, всем видам затрат, а также подробный анализ доходов и расходов предприятия, формирование его чистой прибыли и рентабельности.

· ТЕМА № 78. 

· Функции финансового менеджмента.

ФМ – предст собой систему принципов и методов разработки и реализации управленческих решений, связанных с формированием, распределением и использованием финансовых ресурсов предприятия и организацией оборота его денежных средств.

Основные принципы эффективного управления финансовой деятельностью:

1. Интегрированность с общей системой управления предприятием. 

2. Комплексный характер формирования управленческих решений. 

3. Высокий динамизм управления. 

4. Вариативность подходов к разработке отдельных управленческих решений. 

5. Ориентированность на стратегические цели развития предприятия.

Цели ФМ:

Избежать финансовых трудностей и банкротства. 

Победить конкурентов. 

Максимально увеличить объем продаж и сектор рынка. 

Минимизировать расходы. Максимизировать прибыль. 

Поддерживать устойчивое увеличение доходов. 

Главной целью финансового менеджмента является обеспечение максимизации благосостояния собственников предприятия в текущем и перспективном периоде. 

ФМ направлен на решение следующих основных задач:

1. Обеспечение формирования достаточного объема финансовых ресурсов в соответствии с задачами развития предприятия в предстоящем периоде.

2. Обеспечение наиболее эффективного использования сформированного объема финансовых ресурсов в разрезе основных направлений деятельности предприятия.

3. Оптимизация денежного оборота.

4. Обеспечение постоянного финансового равновесия предприятия в процессе его развития. 

5.Обеспечение максимизации прибыли предприятия при предусматриваемом уровне фин.риска.

6. Обеспечение минимизации уровня финансового риска при предусматриваемом уровне прибыли.

Функции ФМ:

Обеспечение финансовыми ресурсами деятельности предприятия (сколько надо и откуда привлечь).

Распределительная. (Распределение по фондам и обеспечение целевого их использования через фонды денежных средств. Объективно обосновано определить состав фондов, чтобы обеспечить непрерывность процесса производства).

Контрольная функция. (Контроль за полнотой формирования фондов денежных средств, за целевым и эффективным использованием. Если какие-то вложения приводят к убыткам, то надо разобрать методы выхода из проекта с минимальными убытками).

В группе функций финансового менеджмента как управляющей системы основными из них являются:

Разработка финансовой стратегии предприятия. 

Формирование эффективных информационных систем, обеспечивающих обоснование альтернативных вариантов управленческих решений. 

Осуществление анализа различных аспектов финансовой деятельности предприятия.

Осуществление планирования финансовой деятельности предприятия по основным ее направлениям.

 Осуществление эффективного контроля за реализацией принятых управленческих решений в области финансовой деятельности.

Следующая группа функций характеризует специфику фин мен как особого вида управленческой деят-ти. К ним относят:

Управление активами. 

Управление капиталом. 

Управление инвестициями. 

Управление денежными потоками. 

Управление финансовыми рисками.

Антикризисное финансовое управление при угрозе банкротства.

· ТЕМА №79. 

· Бюджетирование как инструмент финансового планирования.  

Сводный бюджет пр/п пр.собой прогнозируемое состояние основных финансовых показателей на момент окончания периода планирования. Сводный бюджет слагается из операционного и финансового.

Операционный бюджет – увязка натуральных показателей планирования со стоимостными; определение наиболее важных пропорций, ограничений и допущений, к/ые следует учитывать при составлении основных бюджетов.

- бюджет доходов и расходов

- бюджет движения денежных средств (БДДС)

- прогноз баланса.

Бюджетирование – процесс разработки конкретных бюджетов в соотв с целями оперативного планирования (например платёжный баланс на предстоящий месяц). 

Бюджетный период – определенный временной интервал.

Оперативное финансовое планирование:

- конкретизация установленного бюджетного задания для структурных подразделений;

- контроль исполнения бюджета самими структурами;

- увязка финансовых показателей с движением мат.ценностей и системой материального стимулирования;

- эффективное управление оборотным капиталом.

Система оперативного планирования финансовой деятельности заключается в разработке комплекса краткосрочных плановых заданий по фин.обеспечению основных направлений хоз.деятельности предприятия. Главной формой такого планового финансового задания является бюджет.

Бюджет представляет собой оперативный финансовый план краткосрочного периода, разрабатываемый обычно в рамках до одного года (как правило, в рамках предстоящего квартала или месяца), отражающий расходы и поступления финансовых средств в процессе осуществления конкретных видов хоз. деятельности.

Разработка плановых бюджетов на предприятии – (бюджетирование) направлена на решение двух основных задач: а) определение объема и состава расходов, связанных с деятельностью отдельных структурных единиц и подразделений предприятия; б) обеспечение покрытия этих расходов финансовыми ресурсами из различных источников. Процесс бюджетирования носит непрерывный или скользящий характер (на квартал, месяц). Бюджеты классифицируются по ряду признаков.

По сферам деятельности - бюджеты по операционной, инвестиционной и финансовой деятельности. 

По видам затрат плановые бюджеты подразделяются на текущий и капитальный.

По широте номенклатуры затрат разделяют бюджеты функциональный и комплексный.

По методам разработки различают стабильный и гибкий бюджеты.

Особой формой бюджета выступает платежный календарь, разрабатываемый по отдельным видам движения денежных средств (налоговый, по расчетам с поставщиками, по обслуживанию долга и т.п.) и по предприятию в целом (в этом случае он детализирует текущий финансовый план поступления и расходования ден. средств).

Использование систем и методов финансового планирования позволяет повысить эффективность финансовой деятельности предприятия, обеспечить ее целенаправленность.

· ТЕМА № 80. 

· Сущность и виды финансового риска. Методы их оценки.

Финансовый риск является одной из наиболее сложных категорий, связанных с осуществлением хозяйственной деятельности, которой присущи следующие основные характеристики: экономическая природа, объективность проявления, вероятность реализации, неопределенность последствий, ожидаемая неблагоприятность последствий, субъективность оценки. 

Под финансовым риском предприятия понимается вероятность возникновения неблагоприятных финансовых последствий (положительных и отрицательных) в форме потери дохода или капитала в ситуации неопределенности условий осуществления его финансовой деятельности.

Виды:

- Риск снижения финансовой устойчивости (или риск нарушения равновесия фин.развития) предприятия - несовершенство структуры капитала (чрезмерной долей заемных средств), порождающее несбалансированность положительного и отрицательного денежных потоков предприятия по объемам;.

 - Риск неплатежеспособности (или риск несбалансированной ликвидности) предприятия - снижение уровня ликвидности оборотных активов, порождающее разбалансированность положительного и отрицательного денежных потоков предприятия во времени;

 - Инвестиционный риск  – потери во время инвестирования. 

- Инфляционный риск обесценения реальной стоимости капитала (в форме  финансовых активов предприятия), а также ожидаемых доходов от осуществления финансовых операций в условиях инфляции.

- Процентный риск - состоит в непредвиденном изменении процентной ставки на финансовом рынке (как депозитной, так и кредитной).

- Валютный риск - Воздействие изменения обменного курса иностранной валюты, используемой во внешнеэкономических операциях предприятия;.

- Депозитный риск - отражает возможность невозврата депозитных вкладов. 

- Кредитный риск - риск неплатежа за отпущенную предприятием в кредит готовую продукцию. 

 - Налоговый риск: вероятность введения новых видов налогов и сборов, вероятность отмены действующих налоговых льгот;

- Структурный риск - генерируется неэффективным финансированием текущих затрат предприятия, обуславливающим высокий удельный вес постоянных издержек в общей их сумме.

- Криминогенный риск. 

Прочие виды рисков. 

 Основание по характеризуемому  объекту:

- риск отдельной финансовой операции

- риски различных видов фин.деятельности

- риск фин.деятельности предприятия в целом.

По комплесности: - простой риск и сложный риск

По источникам возникновения: - внешний и внутренний.

По характеру проявления во времени:

- постоянный фин.риск, к/ый связан со всей фин.деятельностью,

- временный фин.риск, к/ый возникает на отдельных этапах.

По уровню финансовых потерь:

- допустимый фин.риск: - критический  и - катострофический.

По возможности предвидения: - прогнозируемый - непрогнозируемый

Большую доходность приносят, как правило, наиболее рисковые виды деятельности (операции)

Менеджеры, принимая инвестиционные и другие решения, должны оценивать риск и определять компенсируется ли он ожидаемой доходностью.

· ТЕМА № 81. 

· Структура и стоимость капитала. Средневзвешенная стоимость и предельная цена капитала.

Капитал – это значительная часть финансовых ресурсов, авансируемая в производство с целью получения прибыли. Общая сумма средств, котор нужно уплатить за использование опред источника и объёма капитала, выражена в % к этому объёму, называется его ценой или стоимостью. Общая стоимость капитала фирмы складывается из стоимостей его отд компонентов. Структура капитала представляет собой соотношение собственных и заемных финансовых средств, используемых предприятием в процессе своей хозяйственной деятельности 

Структура капитала, используемого предприятием, определяет многие аспекты не только финансовой, но даже операционной и инвестиционной его деятельности, оказывает влияние на конечные результаты этой деятельности. Она влияет на коэффициент рентабельности активов и собственного капитала, определяет финансовую устойчивость и платежеспособность предприятия, а также формирует соотношение доходности и риска в процессе развития предприятия.

	Структура капитала

	Собственный капитал
	Заемный капитал

	Уставный капитал
	Долгосрочные кредиты и займы

	Добавочный капитал
	Краткосрочные кредиты и займы

	Резервный капитал
	

	Целевые фонды
	

	Нераспределенная прибыль
	


Уровень эффективности хоз. деятельности п/п во многом зависит от структуры капитала и стоимости, кот. п/п платит за привлечение капитала из различных источников.

Основу фин. потенциала п/п составляет СК, который включает: УК, добавочный, резервный, спец.(целевые) фин. фонды, нераспределенная прибыль (непокрытый убыток). УК – первоначальная сумма СК п/п, инвестированная в формирование его активов для начала осуществления хоз. деятельности. Резервный капитал представляет собой зарезервированную часть СК п/п, предназначенного для внутреннего страхования его хоз. деятельности. Формирование резервного фонда осуществляется за счет прибыли п/п. Размер опред учредительными документами. Спец. (целевые) фин. фонды . К ним относятся целенаправленно сформированные фонды собственных финансовых средств с целью их последующего целевого расходования (амортиз., ремонтный фонд, фонд развития производства). Нераспределенная прибыль характ. часть прибыли п/п, полученную собственниками и не использованную в предшествующем периоде. Эта часть прибыли предназначена для реинвестирования в производство. “+” черты СК: простота привлечения (без участия банков), высокая способность генерировать прибыль во всех сферах деятельности (не нужно уплачивать ссудный% и по облигационным займам), обеспечение фин. устойчивости и платеж-ти развития п/п в долгоср периоде (снижение риска банкротства). “-“ использования СК: ограниченность объема привлечения, более высокая стоимость по сравнению с  заемными источниками , необх. доп. эмиссии акций. Т.о. п/п, использующее только СК имеет max фин. устойчивость (Кфин. Независимости примерно равен 1), однако ограничивает темпы своего развития в будущем, т.к. отказавшись от привлечения ЗК лишается дополнительного источника прироста активов.

“+” признаки ЗК:1) широкие возможности привлечения, особенно при высоком кредитном рейтинге, 2) обеспечение роста фин. потенциала п/п для увеличения активов при возрастании темпов роста объема производства и продаж,3) более низкая стоимость кредитов по сравнению с эмиссией акций.  “-“ использования ЗК: 1) привлечение заемных средств (в форме кредитов и займов формирует наиболее опасные фин. риски: кредитный, %, риск потери ликвидности, 2) высокая зависимость стоимости ЗК от колебания коньюнктуры (совокупность условий (факторов), определяющих соотношение спроса и предложения товаров (услуг) на рынке) на кредитном рынке,3) сложность процедуры привлечения заемных средств.

Стоимость капитала фирмы в целом предст собой среднее взвешенное из отд значений требуемых владельцами ставок доходности, или другими словами, среднее взвешенное из затрат на его привлечение. Средневзвеш цена кап опред-ся на конкр период времени, исходя из сложившихся экономич условий. При этом исходят из след допущений: 1) Рыночные и балансовые стоимости фирмы равны  2) Существующая структура используемых источников финансирования явл приемлемой или оптимальной и должна поддерживаться в будущем.  Под предельной стоимостью кап понимают издержки на привлечение его дополнит ед. Несмотря на некоторую условность показатели средней и предельной стоимости кап играют важную роль в процессе принятия управленч решений, особ при проведении оценки экономич эффект-ти инвестиц проектов.

· ТЕМА № 82. 

Сущность дивидендной политики. Факторы, определяющие ее выбор.

Дивидендная политика – это часть финанс стратегии предпр, направленная на оптимизацию пропорций между потребляемой и реинвестируемой (капитализируемой) долями прибыли с целью увеличения его рын стоимости и благосостояния собствен.

Дивиденд- часть прибыли предпр, распред между собств в соотв с кол-вом приобрет акций, долей, паев с той или иной периодичностью.

Термин «дивидендная политика» связан с распределением прибыли на предприятиях.

  1. Остаточная политика дивидендных выплат предполагает, что фонд выплаты дивидендов образуется после того, как за счет прибыли удовлетворена потребность в формировании собственных финансовых ресурсов, обеспечивающих в полной мере реализацию инвестиционных возможностей предприятия.    

2. Политика стабильного размера дивидендных выплат предполагает выплату неизменной их суммы на протяжении продолжительного периода (при высоких темпах инфляции сумма дивидендных выплат корректируется на индекс инфляции).    

3. Политика минимального стабильного размера дивидендов с надбавкой в отдельные периоды по весьма распространенному мнению представляет собой наиболее взвешенный ее тип.  

4. Политика стабильного уровня дивидендов предусматривает установление долгосрочного нормативного коэффициента дивидендных выплат по отношению к сумме прибыли (или норматива распределения прибыли на потребляемую и капитализируемую ее части).

5. Политика постоянного возрастания размера дивидендов предусматривает стабильное возрастание уровня дивидендных выплат в расчете на одну акцию, если же эта политика не подкреплена постоянным ростом прибыли компании, то она представляет собой верный путь к ее банкротству.

Дивидендная политика п/п формируется по след. основным этапам:

1) Оценка основных факторов, опред. формирование дивидендой политики.

Все факторы, опред. выбор дивидендной политики принято подразделять на группы:

Факторы, характеризующие инвестиционные возможности предприятия: стадия жизненного цикла компании (на ранних стадиях больше инвестируется, ограничивая выплату дивидендов), необходимость расширения акционерной компанией своих инвестиционных программ (в периоды активизации инв. деятельности), степень готовности отдельных инвестиционных проектов с высоким уровнем эффективности (отдельные проекты требуют ускоренной реализации в периоды благоприятной коньюктуры).

Факторы, характеризующие возможности формирования финансовых ресурсов из альтернативных источников: достаточность резервов собственного капитала, сформированных в предшествующем периоде; стоимость привлечения дополнительного акционерного капитала; стоимость привлечения дополнительного заемного капитала; доступность кредитов на финансовом рынке; уровень кредитоспособности акционерного общества, определяемый его текущим финансовым состоянием.  

 Факторы, связанные с объективными ограничениями. К числу основных факторов этой группы относятся: уровень налогообложения дивидендов; уровень налогообложения имущества предприятий; фактический размер получаемой прибыли и коэффициент рентабельности собственного капитала. 

2) Выбор типа дивидендной политики осуществляется в соответствии с финансовой стратегией п/п

3) Распределение прибыли  в соответ, с типом дивидендной политики а) Прибыль- обязательные отчисления в резервный и др. Фонды = дивидендный коридор, в рамках кот. реализуется дивидендная политика. б) Оставшаяся часть прибыли распределяется на капитализируемую и потребляемую части. в) Фонд потребления распределяется на фонд дивидендных выплат и фонд потребления персонала п/п.

· ТЕМА №83. 

Характеристика внешних источников финансирования хоз деят-ти предприятия: эмиссия акций и облигаций, привлечение кредита, финансовый лизинг.

Цель эмиссии цб – привлечение необх объёма ден средств в минимально возможные сроки. Эмиссия может исп-ся в финансировании как инвестиц проектов, так и текущих расходов предпр.

Формы эмиссии: Первичная эмиссия цб осуществ-ся при учреждении акц общ-ва. Дополнит эмиссия проводится, если фирма нуждается в привлечении дополнит финанс средств.

Облигация — это эмиссионная ценная бумага, закрепляющая право её держателя на получение от эмитента облигации в предусмотр ею срок её номинальной стоимости и зафиксиров в ней % от этой стоимости или иного имущ эквивалента.

Преимущества: 

гарантия от досрочного отзыва заемных средств;

часть риска пере​кладывается на другое лицо;

это более дешевый способ финан​сирования, чем выпуск акций: проценты по облигациям обычно выплачиваются из прибыли до налогообложения;

владелец облигации участвует в прибылях предприятия - эмитента только до момента обратного выкупа облигации;

выплаты по облигациям обеспечиваются имуществом предприятия, что повышает их финансовую надежность.

Целесообразность привлечения финансовых ресурсов путем эмиссии облигаций в значительной степени зависит от инвестиционной стратегии предприятия. Эффективны облигационные займы предприятиям, для кото​рых характерны высокие темпы роста, но низка доля рынка. 

Недостатки:

имеют ограниченный срок жизни;

выпуск долговых инструментов может включать некоторые ограничивающие условия в отношении финансирования и управления компанией;

часто сопровождается передачей в залог активов компании или гарантийными обяз-ми.

Акция – основная эмиссионная цб, закрепляющая права её владельца на получение части прибыли акцион общества в виде дивидендов, участие в управлении акц обществом и часть имущества, остающегося после его ликвидации.

Акционирование как метод финансирования  обычно используется для реализации крупномасштабных проектов при отраслевой или реги​ональной диверсификации инвестиционной деятель​ности. Акции по сравнению с облигациями позволяют предприятию свободнее маневрировать финансовыми средствами. В трудное для предприятия время дивиденды могут не выплачиваться. Акции дают возможность управления компанией, облигации такого права не дают. Финансирование за счёт эмиссии акций имеет след преимущества: 1) Этот источник не предполагает обязат выплат, решение о дивидендах принимается советом директоров и утверждается общим собранием акционеров. 2) Акции не имеют фиксир даты погашения. 3) Проведение IPO (первичное размещение акций) существенно повышает статус предпр как заёмщика. 4) Обращение акций предпр на биржах предост собственникам более гибкие возможности для выхода из бизнеса. 

Главный недостаток выпуска акций связан с тем, что рост акционерного капитала ведет к увеличению числа владельцев и потенциальной возможности потери контроля над предприятием со стороны первоначальных организа​торов, а также сложность орг-ции и проведения эмиссии, значительные расходы на её подготовку.

Безвозвратные ассигнования из бюджетов используются для финансирования инвестиционной деятельности преимущественно государственных предприятий.

Банковский кредит. 

При получении кредита предпр обычно преследуют след цели:

- Финансир оборотного капитала (текущей деят-ти)

- Финансирование инвестиц проектов (капитальных вложений)

- Рефинансирование ранее привлеченных займов

- Финансирование сделок по слияниям и поглощениям

Финансовая практика выработала разл формы кредитов. Наиболее распростран явл так называемый срочный или обычный кредит, предоставляемый банком клиенту для целевого использования на фиксированный срок под определ %.

Долгосрочные кредиты коммерческих банков привлекаются в реальные и быстрореализу​емые проекты с высокой нормой прибыльности (до​ходности) инвестиций. Привлечение долгосрочных кредитов банков на капиталовложения повышает ответственность за​емщиков за их рациональное использование благо​даря возвратности и платности заемных средств. 

Бюджетные кредиты. Это средства, предоставляемые из бюджета, на финансирование определенных видов расходов. Строго целевое назначение: проведение структурной перестройки производства; расчеты по целевым кредитам, направленным на закупку оборудования и материалов; разработка, внедрение и приобретение новейших технологий и оборудования.

К недостаткам кредитного фин-я в РФ относятся:

1) Низкая капитализация и преобладание коротких пассивов у коммерч банков, а также жесткие требования ЦБ РФ к формированию резервов под возможные неплатежи, делающие невозможным получение значительных объёмов средств на долгосрочной основе (более 90 % росс банков неспособны выдать кредит свыше 10 млн $)

2) Высокие % ставки (12-15 %), обусловленные инфляцией, а таке значит макро и микроэкономич рисками.

3) Требования к залогу (более 100 % от объёма кредита)

4) Низкая рентабельность, кредитоспособность и неудовлетворит фин состояние многих предпр. 

Лизинг используются при недостатке собственных средств для реальных инвестиций, а также при капитальных вложениях в проекты с небольшим периодом эксплуатации или с высокой степенью изменяемости технологии.

Лизинг является одним из перспективных методов привлечения заемных средств. Он рассматрива​ется как одна из разновидностей долгосрочного кре​дита,    предоставляемого    лизинговой    компанией (банком) лизингополучателю в натуральной форме и погашаемого в рассрочку. Данный метод позволя​ет предприятию - лизингополучателю быстро приоб​ретать необходимое ему оборудование, не отвлекая единовременно из своего оборота значительные фи​нансовые ресурсы

Финансовый лизинг – соглашение, предусматривающее спец приобретение актива в собственность, с послед сдачей в аренду на срок, близкий к сроку его полезной службы (амортизации). Выплаты по такому соглашению обеспечивают лизингодателю полное возмещение затрат на приобретение актива и оказание прочих услуг, а также соответствующую прибыль. К объектам финансового лизинга относ недвижимость, а также долгосрочные активы производственного назначения. Поэтому его также часто называю капитальным. В отличие от операционного финансовый лизинг существенно снижает риск владельца имущества. По сути его условия во многом идентичны договорам, заключаемых при получении банковских кредитов т.к. они предусматривают: 1) Полное или почти полное погашение ст-ти оборудования. 2) Внесение периодической платы, включающей ст-ть оборудования и доход владельца. 3) Право объявить арендатора банкротом в случае его неспособности выполнить заключенное соглашение. Финансовый лизинг явл базой для образования др форм долгосрочной аренды – возвратной и раздельной (с участием третьей стороны).  

· ТЕМА №84. 

Система показателей оценки финансового состояния предприятия. Определение вер-ти банкротства.

Финансовая устойчивость – это способность орг-ции самофинансирования, а также сохранения структуры её активов и пассивов в условиях изменящихся условия хозяйствования. Выд 4 типа финансовой устойчивости:

1) Абсолютная фин уст-сть. Запасы < Собств обор средств (СОС)

2) Нормальная фин устойчивость СОС < З < СОС + Привлеч кап

3) Не устойчивое предпр. СОС + Привл кап < З < СОС + Привл кап + Проч обязат.

4) Кризисное фин сост. З > СОС + Привлеч кап + Проч обязат.

Коэффициентный анализ финансового состояния

1) Коэф фин независимости

К фн = СК / Активы, больше либо равен 5

Характеризует какая доля нашего имущества сформир за счёт собств средств. 

2) Коэф фин зависисмости

К фз = ЗК / Активы, меньше либо равен 0,5

Показывает какая доля нашего имущества сформир за счёт заёмных средств.

3) Финансовый рычаг. К фр = ЗК / СК, меньше либо равен 1

4) Коэф постоянного актива

К па = СК / Внеоборотные активы. Больше 1

Показ на сколько покрываются собственным капиталом внеобор активы.

5) Показатель манёвренности собств капитала. К мск = СОС / СК  

Показывает какая доля собств кап вложена в обор активы.

6) Показатель иммобилизации СК. К иммоб = ВА / СК

Показ какая доля собств капитала направлена на формир внеобор активов.

К мск + К имм = 1

Если собств кап полностью покрывает ВА и частично оборотные, то сумма К мск и К имм будет равна 1. Если СК покрыв только ВА значение К имм будет равно 1 , а К мск нулю. Если СК не покрыв ВА значение К имм будет больше 1, а расчёт К мск невозможен.  

 1) Коэффициент текущей ликвидности – это отношение всей суммы текущих активов, включая незавершенное пр-во к общей сумме краткосрочных обязательств. Он показывает степень, в котор текущие активы покрывают текщие пассивы. Нормативное значение 2 для всех отраслей.

2) Коэффициент быстрой ликвидности, используется для уточнения К т.л. - Показывает, какая часть текущих обязательств может быть погашена не только за счет имеющихся денежных средств, но и за счет ожидаемых поступлений.

Денежные средства + Краткосрочное фин. вложения + Дебиторская задолженность (до 12 мес.) / Краткосрочные обязательства.  Больше 0,8

3) Коэффициент абсолютной ликвидности - Позволяет установить, в какой степени текущие активы покрывают краткосрочные обязательства.  Денежные средства+Краткосрочные фин влож / Краткосрочные обязательства.  Больше 0,2

В случае, когда значение коэф-тов ликвидности ниже нормативного, но имеет тенденцию роста, рассчитывается коэф восстановления платёжеспособности на пол года.

К восст = Кт.л. кг + 6/12 * (Кт.л.кг – Кт.л.нг) / 2 ,   Больше 1

Если коэф больше 1, то сущ реальная возможность восстановления платёжеспособности в течение 6 мес.

В случае, когда значение коэф ликвидности в пределах нормы, но имеет тенденцию к снижению. Рассчит-ся коэф утраты плптежеспособности на 3 мес.

К утр = Кт.л.кг + 3/12 * (Кт.л.кг – Кт.л.нг) / 2,  Больше 1

Если коэф больше 1, то сущ возможность утраты платежеспособности в теч 3 мес.

Платежеспособность характеризуется наличием у орг-ции ден средств и их эквивалентов, достаточных для погашения наиболее срочной задолженности.

Неплатёжеспособность влечёт за собой возникновение риска банкротства. Для оценки вер-ти банкротства исп-ся модель Альтмана:

Пятифакторная модель Альтмана, для орг-ций, ц/б которых имеют рын котировки. Назыв модель Z счёта Альтмана.

Z = 1,2 * x1 + 3,3 * x2 + 1,4 * x3 + 0,6 * x4 + x5 *1

X1 -  определяется как частное от деления чистных оборотов активов на активы 

X2 -  частное от деления прибыли по обычным видам деят-ти на активы

X3 – частное от деления накопленного капитала на активы

X4 – уставный капитал / обязательства

X5 – выручка от продаж / активы    

Если Z равен 1,8 и меньше – вер банкроттва очень высокая. 1,9 - 2,7 – вер средняя. 2,8 - 2,9 – вер допустимая, 3 и больше вер банкротства низкая. Считается, что по этой пятифакторной модели бакротства можно спрогнозировать на 1 год с точностью 80 - 90 %, на 2 – 70 %, на 3 – 50 %.

Осн задача при потенц банкротстве – снижение затрат на пр-во прод, возможное повышение цены, увеличение оборотных активов и пр-ва продукции.

Федеральный закон установил новые признаки банкротства организаций и индивидуальных предпринимателей, а именно: юридическое лицо считается неспособным удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей, если соответствующие обязательства и (или) обязанность не исполнены им в течение трех месяцев с даты, когда они должны были быть исполнены. Также если чистые активы имеют отрицательную величину в течение 2-х лет, предприятие может быть признано банкротом.

· ТЕМА № 85. 

Управление дебиторской и кредиторской задолженностью. Операционный и финансовый цикл предприятия.

В современной хозяйственной практике дебиторская задолженность классифицируется по следующим видам:

дебиторская задолженность за товары, работы, услуги;

дебиторская задолженность по расчетам с бюджетом;

дебиторская задолженность по расчетам с персоналом;

прочие виды дебиторской задолженности.

Среди перечисленных видов наибольший объем дебиторской задолженности предприятий приходится на задолженность покупателей за отгруженную продукцию. В общей сумме дебиторской задолженности на расчеты с покупателями приходится 80-90%. Поэтому в дальнейшем под управлением дебиторской задолженностью на предприятии мы будем понимать оптимизацию размера и сокращение сроков инкассации задолженности покупателей по расчетам за реализованную продукцию.

Это связующее звено между изготовлением продукции и деньгами. Управление включает:

1). Установление характера дебиторской задолженности по срокам возникновения и реальности погашения.

2). Проведение АВС анализа дебиторов – деление дебиторов на группы по значимости, кто требует ежедневного контроля, а кто нет.

3). Анализ задолженности по видам продукции для определения невыгодных с точки зрения инкассации товаров.

4). Контроль за соотношением дебиторской и кредиторской задолженностью.

5). Разработка методов оптимизации дебиторской задолженности.

Политика упр-ия дебит-ой задолженностью - часть общей политики упр-ия оборотным капиталом и маркетинговой политики организации, направленной на расширение объема реализации продукции и заключающейся в оптимизации общего размера этой задолженности и обеспечении ее инкассации.

При переходе предприятия на новую кредитную политику необходимо в первую очередь определить возможную сумму финансовых средств, инвестируемых в дебиторскую задолженность, отвлечение которой не скажется отрицательно на производственном процессе. Предприятие, предоставляя кредиты, рассчитывает увеличить прибыль, которая как минимум будет больше средств, инвестированных в дебиторскую задолженность.

Для предприятия при переходе на новую кредитную политику важно рассчитать, каким должно быть увеличение объемов продаваемой продукции, чтобы сохранялась целесообразность перехода с одной кредитной политики на другую. И найти оптимальный объем дебиторской задолженности и рассчитать его количественно.

Методы управления

(1). Разработка оптимальной кредитной политики – определение сроков по отсрочки платежа.

(2). Установка гибких цен, которые должны учитывать метод кредитования.

(3). Получение гарантий или страхование сделок.

(4). Проведение факторинговых операций, когда предприятие продает своих дебиторов с определенной скидкой в зависимости от финансового состояния дебиторов.

(5). Заключение договоров цессии, т.е. договоров переуступки прав требования. Продажа наших дебиторов нашим кредиторам в счет погашения наших долгов перед ними.

Продавая дебиторскую задолженность мы теряем часть доходов и контроль за погашением долга, покупатель, еще не рассчитавшийся по проданным нами его долгам, снова приходит к нам за покупками с рассрочкой платежа.

Управление кредиторской задолженностью означает применение предприятием наиболее приемлемых для него форм, сроков, а также объемов расчета с контрагентами (продавцами, работниками по оплате труда, бюджетными организациями), составление графика погашения долгов. У кредиторской задолженности должны быть объективные лимиты и критерии. Ее неоправданный рост недопустим. Объем кредиторской задолженности должен быть увязан с финансовым положением предприятия, сопоставим с дебиторской задолженностью соответствовать размерам предприятия. 

Если кредиторская задолженность превышает дебиторскую, то это можно считать позитивным фактором, увеличивающим объемы привлеченных на предприятии средств. Управление кредиторской задолженностью сводится к тому, чтобы последняя, снижая дефицит оборотных средств, не ослабляла финансовую устойчивость предприятия. Соответствующим образом следует построить и расчеты с ними. Кредиторская задолженность по истечении срока исковой давности списывается на финансовые результаты хозяйствующего субъекта. 

Финансовый цикл предст собой время, в теч которого ден средства отвлечены из оборота. Операционный цикл включает в себя общее время, в теч которого ден средства заморожены в запасах и дебиторской залолженности. 

ПОЦ = ВОЗ + ВОД

ПФЦ = ПОЦ – ВОК = ВОЗ + ВОД – ВОК

ПОЦ – продолжительность операц цикла. ВОЗ – время обащения запасов.

ВОД – время обращения дебит задолженности.

ВОК – время обращения кредит задолженности.

ПФЦ – продолжительность финансового цикла. 

Поскольку предприятия чаще всего оплачивают счета поставщиков с задержкой поэтому продолжит финанс цикла меньше продолжит операц цикла на среднее время обращения кредиторской задолженности. Сокращение операционного и финанс циклов в динамике рассматривается как положит тенденция. Сокращение операц цикла м.б. осуществлено за счёт ускорения производств процесса т.е ускорения  оборачиваемости запасов и дебиторской задолженности. Продолжительность финансового цикла м.б. сокращена как за счёт вышеназванных факторов так и за счёт замедления оборачиваемости кредиторской задолженности. 

· ТЕМА № 86. 

Управление собственным капиталом. Факторные модели расчета показателя рентабельности собственного капитала.

СК составляет фин. основу п/п и отражается в 3 разделе баланса. Основные моменты управления СК отражены в фин. политике п/п, заключающиеся в необх. уровне самофинансирования п/п. Разработка этой политики проходит в несколько этапов.  На 1 этапе анализируется сложившийся потенциал собственных фин. ресурсов: 

Их объем и динамика в предшествующем периоде, соотношение внешних и внутренних источников формирования собственных ресурсов, состояние коэфф. автономии и самофинансирования.

На 2 этапе опред потребность в собственных фин. ресурсах. На 3 этапе проводится оценка стоимости привлечения СК из различных источников.(внут и внешние).

В результате такой оценки принимается управленческое решение относительно выбора альтернативных источников формирования собственных фин. ресурсов. СК компании может увеличиться либо за счет доп. внешних источников (выпуск акций, вклад учредителей), либо за счет реинвестирования полученной прибыли. Коэфф. устойчивости эк. роста показывает какими темпами в среднем увеличиватся СК за счет фин-хоз. деятельности.

Рентабельность – один из основных кач показателей эффективности пр-ва, характеризующий уровень отдачи затрат и степень использовани средств в процессе пр-ва и реализации продукции. Рентабельность активов = Чистая прибыль / активы

Модель Дюпона коэффициент рентабельности используемых активов предприятия представляет в виде произведения коэффициента рентабельности реализации продукции на коэффициент оборачиваемости (количество оборотов) активов:

Рентабельность активов = Рентабельность продаж * Оборачиваемость активов

где, Рентабельность продаж = Чистая прибыль / выручка от реализации

Оборачиваемость активов = Выручка от реализации / активы.

Откуда видно, что причины ухудшения рентабельности активов могут лежать как в снижении рентабельности продаж, так и в уменьшении оборачиваемости активов. 

Модель Дюпона используют в качестве трехфакторного анализа, позволяющего изучить причины, влияющие на изменение чистой прибыли на собственный капитал: 
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где ЧПСК –чистая рентабельность собственного капитала (процент или доли единицы); 

      ЧП –чистая (нераспределенная) прибыль за расчетный период; 

       СК – собственный капитал на последнюю отчетную дату; 

       ВР – выручка от реализации продукции (без косвенных налогов); 

        А — активы на последнюю отчетную дату.

Если в результате анализа бухгалтерской отчетности установлено, что чистая прибыль, приходящаяся на собственный капитал, уменьшилась, то выясняется, за счет какого фактора это произошло:

 снижения чистой прибыли на каждый рубль выручки от реализации;

 менее эффективного управления активами (замедления их оборачиваемости), что приводит к снижению выручки от реализации; 

 изменения структуры авансированного капитала.

Снижения величины активов можно добиться путем уменьшения оборотных средств, либо постоянных активов. Для этого нужно рассмотреть возможность:

продажи или списания неиспользуемого или неэффективно используемого оборудования, уменьшения непроизводственных активов;

снижения запасов сырья и материалов, незавершенного производства, готовой продукции;

уменьшения дебиторской задолженности.

При управлении собственными оборотными средствами нужно также учитывать ограничения по ликвидности.

Необходимо выбирать между уменьшением оборотных средств, положительно влияющим на рентабельность активов, и снижением общей ликвидности, которое может привести к невозможности расплатиться с кредиторами.

В связи с этим важно использовать методики управления текущими активами и пассивами:

контроль оборачиваемости текущих активов и обязательств;

совершенствование кредитной политики;

управление инкассацией дебиторской задолженности и погашением кредиторской задолженности.

· ТЕМА № 87. 

Эффект финансового рычага и заемная политика фирмы.

Финансовый рычаг (леверидж)  характеризует использование предприятием заемных средств, которое влияет на изменение коэффициента рентабельности собственного капитала. Иначе фин рычаг предст собой объективный фактор, возникающий с появлением заемных средств в объеме используемого предприятием капитала, позволяющий ему получить доп. прибыль на собственный капитал.

Идея финансового рычага по американской концепции заключ в оценке уровня риска по колебаниям чистой прибыли, вызванным пост величиной затрат предпр по обслуживанию долга. Его действие проявл в том, что любое изменение операционной прибыли (прибыл до уплаты % и налогов) при наличии займов порождает более существенное  изменение чистой прибыли и дохода на акцию.  

Эффект финанс рычага показывает, на сколько % увеличивается рентабельность собств капитала за счёт привлечения заёмных средств в оборот предпр.

Эффект финансового рычага =[image: image19.wmf]}
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n – ставка налогобложения;

ЭР – экономическая рентабельность активов =[image: image20.wmf]Актив
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Вместо СП поставить Ц зк – цена заёмного капитала.

ЗК – заемный капитал;

СК – собственный капитал

Коэффициент позволяет установить какая сумма заемных средств привлечена предприятием на единицу собственного капитала.

1) налоговый корректор (1-n) показывает в какой степени проявляется эффект фин. рычага в связи с различным уровнем налогообложения прибыли

2) дифференциал фин. рычага (ЭР-Ц зк), характеризует разницу м/д рентабельностью активов и средневзвеш расчётной ставкой процента по ссудам и займам.

3 ) коэфф. фин. рычага (ЗК/СК), характеризует величину ЗК, используемого п/п в расчете на ед СК. Выделение этих составляющих позволяет целенаправленно управлять эффектом финансового рычага в процессе фин. деятельности п/п.

Факторы, влияющие на ЭФР:

Отраслевые особенности операционной деятельности предприятия. 

Стадия жизненного цикла предприятия. 

Конъюнктура товарного рынка. 

Уровень рентабельности операционной деятельности. 

Коэффициент операционного рычага. 

Уровень налогообложения прибыли. 

Финансовый менталитет собственников и менеджеров предприятия,  Уровень концентрации собственного капитала.

Уровень эффекта финансового рычага зависит от дифференциала и плеча финансового рычага. Дифференциал – главное условие достижения положительного эффекта от использования заемных средств. Этот эффект достигается только тогда, когда уровень прибыли, получаемой от использования активов (эк. рентабельность) больше, чем средние расходы по привлечению и обслуживанию кредитов. Чем больше заемных средств, тем меньше дифференциал. Сокращение дифференциала компенсируется очередным повышением значения финансового рычага.

Если новое заимствование приносит предприятию увеличение уровня эффекта финансового рычага, то такое заимствование выгодно. При наращивании плеча рычага банкир склонен компенсировать возрастание своего риска повышением ставки кредита.

Риск кредитора выражен величиной дифференциала: чем больше дифференциал, тем меньше риск, чем меньше дифференциал, тем больше риск.

· ТЕМА № 88. 

Система критериев оценки эффективности инвестиционного проекта.

С каждым инвестиционным проектом принято связывать денежный поток (CF), элементы которого представляют собой либо чистые оттоки, либо чистые притоки денежных средств. Под чистым оттоком в n-м году понимается превышение текущих денежных расходов по проекту над текущими денежными поступлениями (при обратном соотношении имеет место чистый приток). Денежный поток, в котором притоки следуют за оттоками, называется ординарным. Если притоки и оттоки чередуются, денежный поток называется неординарным.  

К простым, статистическим критериям эффективности инвестиц проектов относятся срок окупаемости и простая норма прибыли. Под сроком окупаемости понимается ожидаемый период возмещения первоначальных вложений из чистых поступлений (когда чистые поступления предст собой денежн поступл за вычетом расходов). Простая норма прибыли аналогична коэф рентабельности кап и показывает какая часть инвестиц затрат возмещается в виде прибыли в течение одного интервала планирования. Критерии, основанные на технике расчёта временной ценности денег, называются дисконтированными критериями.

Чистый дисконтированный доход предст собой дисконтированный показатель ценности проекта, определяемый как сумма дисконтированных значений поступлений за вычетом затрат, получаемых в каждом году в течение срока жизни проекта.

Внутренняя норма доходности технически предст собой ставку дисконтирования, при которой достигается безубыточность проекта, означающая что чистая дисконтир величина потока затрат равна чистой дисконтир величине потока доходов.

Индексы доходности характеризуют отдачу проекта на вложенные в него средства. Существуют индексы доходности затрат и индексы доходности инвестиций. 

Критерии, используемые в анализе инвестиционной деятельности, можно разделить на две группы в зависимости от того, учитывается или нет временной параметр:

1. Основанные на дисконтированных оценках («динамические» методы):

Чистая приведенная стоимость (NPV);

Индекс рентабельности инвестиций (PI);

Внутренняя норма прибыли (IRR);

Модифицированная внутренняя норма прибыли (MIRR);

Дисконтированный срок окупаемости инвестиций;

2. Основанные на учетных оценках («статистические» методы):

Срок окупаемости инвестиций (PP);

Коэффициент эффективности инвестиций (ARR).

Рассмотрим основные методы оценки.

1) Метод NPV основан на сопоставлении исх. инв-й с общей суммой дисконтированных чистых ден  поступлений. Данный показатель отражает прогнозную оценку изменения эконом. потенциала п/п в случае рассм. проекта.

2) Индекс PI показывает какова норма прибыли, на каждый рубль вложенный в инвестиции. Данный показатель очень удобен при выборе одного проекта из ряда альтернативных, имеющих примерно одинаковые значения NPV.

3) IRR. При данном методе опред ставка дисконта, при кот. значение чистого приведенного дохода = 0 Для опред эфф-ти проекта IRR сравнивают с базовой ставкой % (дисконтом), характеризующим эфф-ть альтернативного использ-я фин. средств. Чем выше величина IRR, тем больше экономическая эффективность инвестиций.

4) PP.Этот метод временной упорядоченности ден. поступлений. Расчет зависит от равномерности распределения прогнозируемых доходов от инв-й. Если доход распреден равномерно по годам, то срок окупаемости =единовр. затраты/вел годового дохода. Если прибыль распределена неравномерно, то PP рассчит. прямым подсчетом числа лет в течение кот инв-ии будут погашены кумулятивным доходом. 

5) Коэфф. эфф-ти инвестиций ARR. К-т опред делением среднегодовой прибыли PN на среднюю величину инв-й (коэфф. берется в %). Средняя величина инвестиции находится делением на 2, если по истечении срока реализации проекта все кап. затраты будут списаны, если допускается наличие остат. стоимости RV, то ее оценка д.б. исключена.

· ТЕМА № 89. 

Временная стоимость денег. Потоки платежей и методы их оценки.

Суть концепции заключ в том, что ден единица, имеющаяся сегодня и ден ед, ожидаемая к получению в будущем, не равноценны .Причинами неравноценности явл инфляция, риск неполучения ожид суммы и оборачиваемость. Любой договор, согласно которому в будущем ожидается поступление ден средств имеет не нулевую вер-ть быть неисполненным полностью или частично. Оборачиваемость заключ в том, что ден средства с течением времени должны приносить своему владельцу доход т.е ожидаемая к получению в будущем сумма должна превышать сумму, котор располагает владелец сегодня на величину приемлемого дохода. Концепция временной стоимости денег  явл базовой в финансовом мен. В её основе лежит представление о том, что простейшим видом финансовой сделки явл однократное предоставление в долг денежной суммы (PV) с условием, что через какое-то время t будет возвращена возросшая сумма (FV) т.е в результате инвестиций ден сумма увеличивается иначе фин смысл этой операции для инвестора исчезает. Сегодняшний рубль стоит больше чем завтрашний, поскольку сегодня этот рубль можно инвестировать и он немедленно начнёт приносить доход в виде %. Это увеличение ден суммы можно рассчитать двумя способами:

Rt = FV – PV / PV  или  Dt = FV – PV / PV

где Rt – темп прироста (ставка % или доходность) Dt – темп снижения (дисконт)

Обе ставки взаимосвязаны друг с другом. 

Процесс наращивания – процесс, в котор заданы исходная сумма и % ставка. Результативная величина данного процесса называется наращенной суммой, а используемая в операции ставка – это ставка наращивания.

Процесс дисконтирования – процесс, в котором заданы ожидаемая в будущем к получению сумма и ставка. Искомая величина процесса – приведенная сумма, а используемая в операции ставка – ставка дисконтирования. Экономический смысл дисконтирования заключ во временном упорядочении ден потоков различных временных периодов

Под денежным потоком понимается распределённое во времени движение ден средств, возникающее в результате хоз деят-ти или отд операций субъекта. По направленности движения выделяют положит и отрицат ден потоки. Положит знак потока означает поступление  или приток ден средств на предпр. Наличие отриц знака означает выплату или отток ден средств. В завис от способа исчисления выд валовый (совокупность всех выплат и поступлений) и чистый ден поток. Формально величина чистого ден потока за некоторый период времени может быть определена как разность между суммой всех ден поступлений или притоков и выплат или оттоков за этот период. По видам хоз деят-ти различ след виды ден потоков: 1) От операционной или основной деят-ти  2) От инвестиц деят-ти (положит явл отриц значение ден потока) 3) От финансовой деят-ти (По фин деят-ти ден поток д.б. положит). Ден поток от операц деят-ти предст собой средства, получ от реализации производств товаров и услуг, за вычетом сумм, израсход на эти операции.  Инвестиционная деят-ть характеризуется вложением ден средств в разл виды долгосрочн активов, в др фирмы, а также поступлениями от реализации осн средств, % и дивидендами от фин активов и сумм от их продажи. Ден поток от финанс деят-ти – это средства, получ от привлечения долгосрочн и краткосрочн займов, продажи акций, долей, паев, погашение долгов и т.п.

Исследование потоков денежных средств позволяет провести анализ:

- ликвидности и угрозы банкротства;

- эффективности финансирования капиталовложений;

- производственного и финансового риска фирмы и инвестиционных качеств ее ценных бумаг.

Инвесторов интересует приток денежных средств как основа выплаты дивидендов, кредиторов – как обеспечение возврата долгов.

Для того, чтобы эффективно управлять денежными потоками необх рассчитать  возможный объем денежных потоков поступающих и расходуемых п/п за определенный промежуток времени. На практике используются 2 метода расчета: прямой и косвенный.

Прямой метод расчета: основан на отражении итогов операций (оборотов) по счетам денежных средств за период. При этом операции группируются по 3 видам деятельности. Расчет денежного потока прямым методом дает возможность оценивать платежеспособность п/п, а также осуществлять оперативный контроль за поступлением и расходованием денежных средств.

В долгосрочной перспективе прямой метод расчета дает возможность оценить уровень ликвидности п/п. В оперативном управлении финансами прямой метод может использоваться для контроля за процессом формирования выручки от продажи Т,Р,У и выводов относительно достаточности ДС для платежей по финансовым обязательствам.Недостатком данного метода является то, что он не учитывает взаимосвязи полученного финансового результата и изменения абсолютного размера ДС корпорации.

Расчет денежных потоков косвенным методом ведется от показателя чистой прибыли с необходимыми его корректировками. Источником информации являются отчетный баланс и отчет о прибылях и убытках. Расчет ведется по видам хоз. деятельности. Сопоставление поступлений и выплат позволяет определить фин. результат по каждому виду деятельности и изучить те хоз операции, которые вызвали приток или отток ден средств за период.

ЧДП = ЧП – А + П (кроме ЧП)

На ден поток по текущей деят-ти оказ влияние: Прирост запасов, прирост дебиторской задолжн, прирост накопленного кап, прирост кред задолжн.

На ден поток по инвест деят оказ влияние: Прирост внеоборотных активов.

На чистый ден поток по финанс деят оказ влияние: Изменение инвестир и привлеч капитала.

· ТЕМА № 90. 

Базовые концепции финансового менеджмента.

1) Концепция денежного потока

2) Концепция временной ценности ден средств

3) Концепция компромисса между риском  доходностью

4) Концепция стоимости капитала

5) Концепция эффективности рынка капитала

6) Концепция ассиметричности инф-ции

7) Концепция агентских отношений

8) Концепция альтернативных затрат

9) К временной неограниченности функционирования хозяйствующего субъекта

1) Данная концепция предполагает идентификацию ден потока, оценку факторов, определяющих его величину, выбор коэфф дисконтирования, а также оценку риска, связ с этим потоком.

2) Суть концепции заключ в том, что ден единица, имеющаяся сегодня и ден ед, ожидаемая к получению в будущем, не равноценны. Причинами неравноценности явл инфляция, риск неполучения ожид суммы и оборачиваемость. Любой договор, согласно которому в будущем ожидатся поступление ден средств имеет не нулевую вер-ть быть неисполненным полностью или частично. Оборачиваемость заключ в том, что ден средства с течением времени должны приносить своему владельцу доход т.е ожидаемая к получению в будущем сумма должна превышать сумму, котор располагает владелец сегодня на величину приемлемого дохода. 

3) Суть концепции заключ в том, что получение любого дохода в бизнесе чаще всего связано с риском причём связь между ними прямо пропорц. Чем выше доходность тем выше риск, связ с её получением.

4) Предприятие финансирует свою деят-ть из различных источников. Кажд источник финансирования имеет свою ст-ть. Ст-ть капитала показывает миним уровень дохода, необходимого для покрытия затрат по поддержанию данного источника и не позволяеющего оказаться в убытке. 

5) Эффективность рынка понимается не в экономич, а в информац плане т.е степень эффективности рынка характеризуется уровнем его информац насыщенности и доступности инф-ции всем участникам рынка. 

6) Отдельные категории лиц могут владеть информацией, не доступной всем участникам рынка в равной мере. Подобную информацию называют ассиметричной. Носителями её чаще всего выступают владельцы и управляющие предприятий. 

7) Интересы владельцев компании и её управленческого персонала могут не совпадать поскольку владельцы предприятия заинтересованы в устойчивом получении прибыли продолжительный период времени, а управленцы чаще заинтересованы в получении сиюминутной прибыли. Для того, чтобы устранить конфликт интересов владельцы предпр вынуждены нести агентские издержки.

8) Принятие решений фин характера в большинстве случаев связано с отказом от какого-то альтернативного варианта. Следовательно решение принимается в рез сравнения альтернативных затрат. 

9) Компания, однажды возникнув, должна сущ вечно. В данном случае речь идёт не о конкретном предприятии, а об идеологии развития экономики путём создания самостоятельных конкурирующих между собой предприятий.

· ТЕМА № 91. 

· Раскройте факторы, влияющие на стоимость эмиссии облигаций.

Для вновь планируемого выпуска облигационного займа при расчете стоимости источника финансирования необходимо учитывать влияние возможной разницы между ценой реализации облигации и их нарицательной стоимостью.

Стоимость источника «облигационный займ» рассчитывается по формуле:
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где р – ставка процента облигационного займа (в долях единицы);

М – нарицательная стоимость облигации (или величина займа);

Рdp – чистая выручка от размещения одной облигации;

k – срок займа (количество лет).

Таким образом, основными факторами, влияющими на стоимость эмиссии облигаций, являются:

ставка процента облигаций;

нарицательная стоимость облигации;

чистая выручка от размещения одной облигации (рыночной стоимость облигации);

срок облигационного займа.

Нарицательная стоимость напечатана на облигации и используется чаще всего в качестве базы для начисления процентов. Этот показатель имеет значение только в двух случаях: в момент выпуска облигации при установлении цены размещения, а также в моменты начисления процентов, если последние привязаны к номиналу. В период эмиссии облигаций цена облигации, как правило, совпадает с ее нарицательной стоимостью.

· ТЕМА № 92. 

· Раскройте факторы, определяющие кредитоспособность предприятия.

Кредитоспособность предприятия — это способность экономических субъектов своевременно и в полном объёме рассчитываться по своим обязательствам в связи с возвратом кредита. 

Понятие кредитоспособности включает правовое и хозяйственно-финансовое состояние заемщика, которое определяет наличие предпосылок для получения им кредитов, а также их погашения в установленные сроки.

Кредитоспособность заемщика, в отличие от его платежеспособности, не фиксирует неплатежи за текущий период или на какую-либо дату, а прогнозирует его платежеспособность на ближайшую перспективу. Оценивается кредитоспособность на основе системы показателей, которые отражают размещение и источники оборотных средств, результаты хозяйственно-финансовой деятельности заемщика. Выбор показателей зависит от особенностей построения баланса и других форм отчетности клиентов, их отраслевых особенностей, формы собственности.

При оценке кредитоспособности заемщика учитываются следующие факторы: правомочность, которую юридическое лицо получает только с момента государственной регистрации его устава в исполнительных органах власти, финансовая стабильность, платежеспособность и другие показатели (ликвидность баланса, состояние активов, эффективность использования средств, прибыль, наличие обеспечения или другие гарантии возвращения кредита, рейтинг).

Глубина анализа кредитоспособности зависит от наличия или отсутствия в прошлом кредитных отношений банка с конкретным заемщиком, от результатов его хозяйственно-финансовой деятельности, размеров и сроков предоставления ссуд.

· ТЕМА № 93. 

· Раскройте факторы, определяющие стоимость источников финансирования.

Источники финансирования предприятия имеют свою стоимость, которая формируется под влиянием двух факторов: операционных и инвестиционных затрат.

В связи с тем, что капитал предприятия формируется за счет разных источников, стоимость каждого источника оценивается отдельно, а затем рассчитывается средневзвешенная стоимость капитала.

Стоимость собственных источников финансирования (Цск) определяется следующим образом:
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Для определения стоимости акционерного капитал (Цак) используется следующий расчет:
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Стоимость заемных источников финансирования в виде банковских кредитов (Цкр) исчисляется следующим образом:


[image: image24.wmf]банка

кредитов

сумма

Средняя

кредит

за

проценты

е

Начисленны

Ц

кр

=

(100%.

Если проценты за кредит включаются в себестоимость продукции или льготируются при налогообложении, то действительная цена кредита будет меньше на уровень налога на прибыль.

Стоимость заемных источников финансирования, привлекаемых за счет эмиссии облигаций (Цобл), может определяться следующим образом:
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Стоимость внутренней кредиторской задолженности приравнивается обычно к нулю, так как предприятие не несет никаких расходов по обслуживанию этого долга.

Средневзвешенная стоимость всех источников финансирования (капитала) предприятия WACC определяется следующим образом:

WACC=((Удi(Цi),

где Удi – удельный вес i-го источника финансирования;

Цi – стоимость i-го источника финансирования.

Следовательно, средневзвешенная стоимость всего капитала зависит не только от стоимости отдельных слагаемых капитала, но и от доли каждого вида источника финансирования в общей его сумме. 

· ТЕМА № 94. 

· Раскройте факторы, определяющие цену заемных средств предприятия.

Основными элементами заемного капитала являются ссуды банка и выпущенные предприятием облигации. Стоимость первого элемента должна рассматриваться с учетом налога на прибыль. 

Проценты за пользование ссудами банка включаются в себестоимость продукции, поэтому стоимость единицы такого источника средств (kla) меньше, чем уплачиваемый банку процент:

kla=Ir((1-T),

где Т – ставка налога на прибыль;

Ir – процентная ставка по кредиту.

Таким образом, основными факторами, определяющими цену заемных средств предприятия в виде ссуд банка, являются ставка процентная ставка по кредиту и налога на прибыль.

Для вновь планируемого выпуска облигационного займа при расчете стоимости источника необходимо учитывать влияние возможной разницы между ценой реализации облигации и их нарицательной стоимостью.

Стоимость источника «облигационный займ» рассчитывается по формуле:
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где р – ставка процента облигационного займа (в долях единицы);

М – нарицательная стоимость облигации (или величина займа);

Рdp – чистая выручка от размещения одной облигации;

k – срок займа (количество лет).

Указанные показатели, входящие в формулу стоимости источника «облигационный займ», являются факторами, определяющими цену заемных средств предприятия в виде облигаций.

ТЕМА № 95. 

Раскройте экономический смысл модели оптимальной партии заказа (EOQ).

Основным условием построения модели оптимальной партии заказа выступает разделение затрат на те, которые прямо пропорциональны размеру заказа, и те, которые находятся в обратной зависимости от количества накопленных ресурсов. 

Формула расчета размера оптимальной партии заказа (EOQ – Economic Order Quantity) имеет вид:
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где F – затраты по размещению и выполнению одного заказа (обычно предполагаются постоянными), руб.; 

D – годовая потребность в запасах, ед.; 

Н – затраты по хранению единицы производственных запасов.

После того как будет установлен оптимальный уровень запасов, достаточно не сложно установить момент, в который необходимо сделать заказ на закупку товаров. Этот момент будет определен при умножении дней изготовления и доставки товаров поставщиком на количество реализованных товаров за день. Полученное количество товаров представляет собой тот уровень запасов данной номенклатуры, при котором следует направить следующий заказ поставщику. 

Логику выявления оптимальной партии заказа можно представить графически (рис.).

Затраты
Общие затраты



Затраты по хранению


Затраты по заказу



EOQ                                   Уровень товарных запасов

Рис. Логика модели EOQ

В рамках этой теории разработаны и схемы управления заказами, позволяющие с помощью ряда параметров формализовать процедуру обновления запасов, в частности, определить уровень запасов, при котором необходимо сделать очередной заказ. Одна из таких схем выражается системой моделей:

RP=MU·MD

SS=RP–AU·AD

MS=RP+EOQ–LU·LD,

где AU – средняя дневная потребность в товарах, ед.;

AD – средняя продолжительность выполнения заказа (от момента размещения до момента получения сырья), дн.

SS – наиболее вероятный минимальный уровень товарных запасов (страховой запас), ед.;

MS – максимальный уровень запасов, ед.;

RP – уровень товарных запасов, при котором делается заказ, ед.;

LU – минимальный дневная потребность в товарах, ед.;

MU – максимальная дневная потребность в товарах, ед.;

MD – максимальное число дней выполнения заказа;

LD – минимальное число дней выполнения заказа.

Графическая иллюстрация варьирования величины товарных запасов в условиях приведенной системы моделей выглядит следующим образом (рис.).

Товарные запасы, ед.


 EOQ


MS



RP

SS



Дни

Рис. Динамика товарных запасов в условиях оптимального управления товарными запасами

Политика управления закупками в этом случае такова. На основе статистики и экспертных оценок рассчитываются значения исходных факторов системы моделей. Как только уровень запасов опускается до величины RP или ниже, делается заказ на поставку товаров. Если поставка осуществляется максимально эффективно, то уровень запасов в торговой компании может достичь максимальной величины MS. Если после совершения заказа ежедневная реализация товаров достигло максимума и по каким-либо причинам поставка очередной партии затянулась, компании приходится воспользоваться страховым запасом, то есть уровень запасов может опуститься ниже величины SS, а при самых неблагоприятных условиях он может быть близким к нулю.

· ТЕМА № 96. 

· Раскройте экономическое содержание лимитирования как способа снижения финансового риска. Приведите примеры.

Лимит является одним из наиболее популярных инструментов управления финансовым риском. Зачастую именно установление лимитов на те или иные виды операций понимается под управлением рисками. Однако, при кажущейся простоте, разработка качественной системы лимитов требует достаточно больших усилий и на этом пути содержится определённое количество «подводных камней». В данном процессе важно придерживаться некоторой выбранной единой стратегии не позволяя процессу лимитирования операций сорваться в хаотическое и порой бессмысленное ограничение проводимых операций. 

Лимит представляет собой количественное ограничение, накладываемое на некие характеристики операций. Лимит необходим в тех случаях, когда при проведении операций в расчёт в силу тех или иных причин не принимаются необходимые характеристики рискованности операций. Причинами для установления лимита могут служить: 

Техническая невозможность оценивать риски непосредственно при проведении операций. Так при заключении сделки межбанковского кредитования оценить состояние заёмщика практически невозможно;

Недостаточная заинтересованность бизнес-подразделений организации в следовании выбранной стратегии управления рисками – «конфликт интересов» между акционерами и сотрудниками бизнес-подразделений. Например, лимит на срочность (дюрацию) облигаций в портфеле – сотрудники подразделения, осуществляющего операции с облигациями, заинтересованы в приобретении облигаций большей срочности, так как это увеличивает их возможности по получению прибыли, но с другой стороны длинные облигации могут нести в себе неприемлемый риск. 

Лимитирование нецелесообразно, если принятие решений относительно проведения операций осуществляется с учетом необходимых оценок риска. Например, для организации с небольшим кредитным портфелем не обязательно лимитирование операций коммерческого кредитования, т.к. риск можно оценить и необходимым образом ограничить непосредственно в процессе рассмотрения кредитной заявки, утверждения кредита кредитным комитетом и высшим руководством банка. 

Очевидно, что лимит имеет смысл только в тех случаях, когда бизнес-подразделение, деятельность которого лимитируется обладают необходимыми возможностями по определению уровней принятия финансовых рисков. 

Пример: Кредитная политика предприятия может заключаться в следующем: предприятия не предоставляет товарный кредит на сумму свыше  100 тыс. руб.

· ТЕМА № 97. 

· Раскройте экономическое содержание резервирования как способа снижения финансового риска. Приведите примеры.

Одним из способов минимизации финансовых рисков является снижение степени риска путем резервирования средств на покрытие непредвиденных расходов. 

Создание резерва средств предусматривает установление соотношения между потенциальными рисками, влияющими на деятельность организации, и размером расходов, необходимым для преодоления сбоев в выполнении это деятельности. 

Для определения суммы резерва на покрытие непредвиденных расходов по конкретному проекту в деятельности организации необходимо иметь оценку потенциальных последствий рисков, учитывать точность первоначальной оценки стоимости проекта и его элементов в зависимости от этапа проекта. 

Даже успешные проекты могут столкнуться с временным снижением доходов из-за краткосрочного падения спроса на производимый продукт или снижения цен из-за перепроизводства продукта на рынке. Это может потребовать от инвестора использовать резервные фонды для дополнительного финансирования для изменения масштабов проекта. 

Резервный фонд должен поддерживаться на определенном уровне в течение всего срока действия организации.

· ТЕМА № 98. 

· Раскройте экономическое содержание хеджирования как способа снижения финансового риска. Приведите примеры.

Хеджирование – это использование одного инструмента для снижения риска, связанного с неблагоприятным влиянием рыночных факторов на цену другого, связанного с первым инструмента, или на генерируемые им денежные потоки.

В качестве хеджируемого актива может выступать товар или финансовый актив, имеющийся в наличии или планируемый к приобретению или производству. Инструмент хеджирования выбирается таким образом, чтобы неблагоприятные изменения цены хеджируемого актива или связанных с ним денежных потоков компенсировались изменением соответствующих параметров хеджирующего актива.

Приведем несколько примеров: 

1. Производитель бензина покупает нефть и планирует продать произведенный из нее бензин через 3 месяца. Однако он опасается, что за это время цены на нефть (а вместе с ними, и цены на бензин) снизятся, что приведет к недополучению им прибыли, а, возможно, и к убыткам. Чтобы снизить риск, он заключает форвардный контракт на поставку бензина со сроком исполнения через 3 месяца. 

2. Европейская фирма планирует взять через 6 месяцев долларовый кредит в банке сроком на 3 месяца по ставке LIBOR+3%. Чтобы снизить риск увеличения стоимости его обслуживании при повышении процентных ставок, она продает на бирже CME фьючерс на трехмесячный евродолларовый депозит со сроком исполнения через 6 месяцев (фьючерсная цена, в данном случае, определяется как 100% - ставка по депозиту, поэтому с ростом процентных ставок прибыльной является "короткая" позиция на срочном рынке, т.е., продажа). 

3. Японская фирма поставляет товар в США и получает оплату за него в долларах, которые затем конвертирует в йены. Для хеджирования риска роста курса йены к доллару, фирма покупает фьючерс JPY/USD). 

Как видно из приведенных примеров, хеджирование может применяться как для снижения риска потерь, связанных с изменением как цен на товары, так и других рыночных факторов (обменных курсов валют, процентных ставок). 

Необходимо отметить, что под термином «хеджирование» имеется в виду, прежде всего, цель сделки, а не применяемые средства. Одни и те же инструменты используются и хеджером и спекулянтом; разница только их назначении. Хеджер заключает сделку с целью снижения риска, связанного с возможным движением цены; спекулянт сознательно принимает на себя этот риск, рассчитывая на благоприятный исход.

В зависимости от формы организации торговли, все инструменты хеджирования можно разделить на биржевые и внебиржевые.

Внебиржевые инструменты хеджирования – это, в первую очередь, форвардные контракты и товарные свопы. Сделки этих типов заключаются напрямую между контрагентами или при посредничестве дилера (например, дилера по свопам).

Биржевые инструменты хеджирования – это товарные фьючерсы и опционы на них. Торговля этими инструментами производится на специализированных торговых площадках (биржах); существенным моментом при этом является то, что одной из сторон в каждой сделке купли-продажи является Расчетная палата биржи, гарантирующая выполнение как продавцом, так и покупателем, своих обязательств. Основным требованием к биржевым товарам является возможность их стандартизации. К стандартизируемым товарам относятся, в первую очередь, нефть и нефтепродукты, газ, цветные и драгоценные металлы, а также продовольственные товары (зерновые, мясо, сахар, какао и т.п.).

· ТЕМА № 99. 

· Укажите различия между основными и оборотными производственными фондами.

ОСНОВНЫЕ ПРОИЗВОДСТВЕННЫЕ ФОНДЫ Средства труда (здания, сооружения, передаточные устройства, машины и оборудование, транспортные средства, инструменты, рабочий и продуктивный скот и др.), с помощью которых изготавливается продукция предприятия. Основные производственные фонды функционируют в неизменной форме и переносят свою стоимость на продукцию по частям по мере износа за ряд кругооборотов

СРЕДСТВА ОБОРОТНЫЕ

оборотные фонды и фонды обращения, выраженные в денежной форме. К С.о. относятся: производственные запасы, незавершенное производство, готовая продукция, наличные денежные средства и средства в расчетах. В процессе воспроизводства О.с. одновременно находятся на разных стадиях и в различных формах кругооборота производственных фондов, охватывающих сферу производства и обращения. С.о. в процессе производственного цикла переносят свою стоимость на создаваемый продукт единовременно и полностью.

Основные производственные фонды – это основные средства используемые предприятием в течении длительного периода времени и которые переносят свою стоимость на конечный продукт путем амортизационных отчислений в течении длительного периода времени. К ним относятся здания, сооружения, машины и оборудование, производственный и хозяйственный инвентарь.

Оборотный производственные фонды – это такие активы, используемые в производственном процессе и  которые переносят свою стоимость на конечный продукт в полной мере.

· ТЕМА № 100. 

Кредитная система РФ: сущность, структура, значение

Современна кредитная система - это совокупность различных кредитно-финансовых институтов, действующих на рынке ссудных капиталов и осуществляющих аккумуляцию и мобилизацию денежного капитала. Через кредитную систему реализуются сущность и функции кредита.

В настоящее время структура кредитной системы РФ состоит из трех ярусов:

1.Центральный банк

2.Банковская система:

Коммерческие банки

Сберегательные банки

Ипотечные банки

3. Специализированные небанковские кредитно-финансовые институты

Страховые компании

инвестиционные фонды

пенсионные фонды

финансово-строительные компании

прочие 

Новая структура кредитной системы стала в большей степени отражать потребности рыночного хозяйства и все больше приспосабливается к процессу новых экономических реформ.

В тоже время процесс становления кредитной системы выявил определенные недостатки. Они выразились в нарушениях во всех звеньях: продолжают образовываться и существовать мелкие учреждения (банки, страховые компании, инвестиционные фонды), которые из-за слабой финансовой базы не могут справляться с потребностями клиентов; коммерческие банки и другие учреждения в основном проводят краткосрочные кредитные операции, недостаточно инвестируя свои средства в промышленность и другие отрасли.

Многие вновь созданные кредитно-финансовые институты, страховые компании и инвестиционные фонды занимаются несвойственной им деятельностью: привлекают вклады населения, выполняя функции коммерческих и сберегательных банков. Ряд инвестиционных фондов, финансовых компаний и банков построили свою деятельность не на подлинной коммерческой основе, а по принципу пирамиды, что вызвало волну банкротств. Кроме того, высокие ставки на краткосрочные кредиты ведут к необоснованному росту прибылей, которые в последующем конвертируются в иностранную валюту, что обесценивает рубль и ведет к усилению инфляции. Поэтому многие стороны банковской системы РФ нуждаются в дальнейшем совершенствовании.

· ТЕМА № 101. 

Правовые основы деятельности банков в РФ (Законы “О банках и банковской деятельности”, “О Центральном банке РФ (Банке России)”)

Правовыми основами и определением правового статуса деятельности банков на территории РФ являются Закон “О Центральном банке РФ (Банке России)” принятый 12.04.95г и закон “О банках и банковской деятельности” принятый 7.07.95г.

Закон о Банке России определяет правовой статус ЦБ РФ. Закон фиксирует, что имущество банка находится в собственности государства, и в своей деятельности он подотчетен законодательным и исполнительным органам государственной власти. Наряду с этим Банк представляет собой юр.лицо, самостоятельно выполняет свои функции и в текущей деятельности независим от органов государственного управления экономикой. По Закону высшим органом Банка является Совет директоров, который руководит деятельностью ЦБ по реализации денежно-кредитной политики правительства. Председатель банка и члены Совета назначаются Гос.Думой по представлению Президента. Закон определяет основные функции, направления и виды деятельности ЦБ. Большинство этих функций ЦБ монопольно (эмиссия наличных денег, осуществление контроля за деятельностью КБ и лицензирование их деятельности, устанавливает образцы форм и порядок отчетности и осуществления платежей, проведение денежно-кредитной политики страны и организация налично-денежного обращения и т.д.). Законом предусмотрена и отчетность ЦБ предоставляемая Гос.Думе и публикуемая в печати.

Закон “О банках и банковской деятельности” дает определение понятиям банк, кредитная организация, небанковская кредитная организация и иностранный банк., определяет порядок и формы образования банков и условия для их регистрации в ЦБ РФ, дает определение банковским операциям, являющимся основными видами банковской деятельности, и операциям которые банки могут совершать помимо них, устанавливает порядок предоставления банковской отчетности и порядки обеспечения стабильности банковской системы, защиты прав, интересов вкладчиков и кредиторов кредитных организаций, порядок и методы осуществления контроля ЦБ РФ за деятельностью кредитных организаций, а также их взаимоотношения между государством и друг другом. Отдельно в законе оговорены порядки открытия филиалов, представительств и дочерних организаций на территории иностранных государств и сберегательное дело.

Эти два закона разграничивают деятельность коммерческих банков и ЦБ РФ.

· ТЕМА № 102. 

Центральные банки, их функции (западная модель)

Традиционно Центральный банк выполняет 4 основные функции: осуществляет монопольную эмиссию банкнот, является банком банков, банкиром правительства, проводит денежно-кредитное регулирование и банковский надзор.

За центральным банком как представителем государства законодательно закреплена эмиссионная монополия только в отношении банкнот, т.е. общенациональных кредитных денег, которые являются общепризнанным окончательным средством погашения долговых обязательств. В некоторых странах центральный банк монопольно осуществляет эмиссию монет, но их чеканкой обычно занимается министерство финансов (казначейство). Банкноты составляют незначительную часть денежной массы промышленно развитых стран, поэтому функции эмиссионной монополии ЦБ несколько снижена, хотя банкнотная эмиссия по-прежнему необходима для платежей в розничной торговле и обеспечения ликвидности кредитной системы. Чем выше доля наличного обращения в стране, тем важнее значение банкнотной эмиссии.

Следует иметь ввиду, что монополия на эмиссию банкнот на современном этапе вовсе не означает ее жесткого контроля или увязки с целями денежно-кредитного регулирования. Главная задача денежно-кредитной политики - регулирование безналичной эмиссии, основным источником которой являются коммерческие банки. В тоже время эмиссионная монополия превратила центральный банк в эмиссионно-кассовый центр банковской системы, поскольку обязательства центрального банка (в форме как банкнот, так и депозитов коммерческих банков) служат кассовым резервом любого коммерческого банка.

Центральный банк не имеет дела непосредственно с предпринимателями и населением. Его главной клиентурой являются коммерческие банки, выступающие как бы посредниками между экономикой и центральным банком. Последний хранит свободную денежную наличность коммерческих банков, т.е. их кассовые резервы. Исторически эти резервы помещались коммерческими банками в центральный банк в качестве гарантийного фонда для погашения депозитов.

В большинстве стран коммерческие банки обязаны хранить часть своих кассовых резервов в центральном банке в соответствии с законом. Такие резервы называю обязательными банковскими резервами. Центральный банк устанавливает минимальное соотношение обязательных резервов с обязательствами банков по депозитам (норма обязательных резервов). Через счета, открываемые коммерческими банками в центральном банке, последний осуществляет урегулирование расчетов между ними. С внедрением электронных расчетных систем существенно снизилось значение традиционной для центрального банка функции расчетного центра банковской системы.

Как отмечалось, независимо от принадлежности капитала центральный банк тесно связан с государством. В качестве банкира правительства банк выступает как его кассир и кредитор, в нем открыты счета правительства и правительственных ведомств. В большинстве стран центральный банк осуществляет кассовое исполнение государственного бюджета. Доходы правительства, поступившие от налогов и займов, зачисляются на беспроцентный счет казначейства (министерства финансов) в центральном банке, с которого покрываются все правительственные расходы. В некоторых странах, например в США, большая часть бюджетных средств помещается в коммерческие банки.

В условиях хронического дефицита государственных бюджетов усиливается функция кредитования государства и управления государственным долгом. Под управлением государственным долгом понимаются операции центрального банка по размещению и погашению займов, организации выплат доходов по ним, по проведению конверсии и консолидации. Центральный банк использует различные методы управления государственным долгом: покупает или продает государственные обязательства с целью воздействия на их курсы и доходность, изменяет условия продажи, различными способами повышает привлекательность государственных обязательств для частных инвесторов.

От имени правительства центральный банк регулирует резервы иностранной валюты и золота, является традиционным хранителем государственных золотовалютных резервов. Он осуществляет регулирование международных расчетов, платежных балансов, участвует в операциях мирового рынка ссудных капиталов и золота. Центральный банк, как правило, представляет свою страну в международных и региональных валютно-кредитных организациях.

Все функции центрального банка тесно взаимосвязаны. Кредитуя государство и банки, центральный банк одновременно создает кредитные орудия обращения, осуществляя выпуск и погашение правительственных обязательств, воздействует на уровень ссудного процента. Названные функции центрально банка создают объективные предпосылки для выполнения им функции регулирования всей денежно-кредитной системы страны и, следовательно, регулирования экономики. Функция денежно-кредитного регулирования и банковского надзора на современном этапе является важнейшей функцией центрального банка.

Свои функции центральный банк осуществляет через банковские операции - пассивные и активные. Пассивными называются операции, с помощью которых образуются банковские ресурсы, активными - операции по размещению банковских ресурсов.

· ТЕМА № 103. 

Функции центрального банка России

Федеральным законом от 12.04.95г. установлены основные функции и операции ЦБ РФ:

Функция проведения государственной денежно-кредитной политики по развитию рыночной экономики, обеспечению устойчивости денежного обращения и покупательной способности национальной денежной единицы. Выполняя эту функцию Банк принимает участие в разработке основ экономической политики правительства и использует различные методы денежно-кредитного управления банковской системой, входящие в его компетенцию.

Функция эмиссии денег и организации денежного обращения. Эмиссия денег является монопольным правом ЦБ и находится только в его компетенции. КБ не имеют права самостоятельно выпускать в обращение денежные средства. Необходимость выпуска новых денег обусловлена реализацией национального дохода или вновь созданной стоимости совокупного общественного продукта.

Функция кредитования коммерческих банков на основе рефенансирования портфеля их ресурсов. Главная особенность этой функции состоит в том, что ЦБ как “банк банков” производит кредитование только банковских учреждений. Процесс кредитования заключается в восстановлении денежных средств низовых банков, вложенных в кругооборот капитала предприятий различных отраслей народного хозяйства. Представление кредитов происходит по ставкам рефенансирования, установленным ЦБ.

Функция организации безналичных расчетов народного хозяйства. При выполнении этой функции “банк банков” устанавливает принципы организации расчетов, способы совершения платежей, формы бланков денежных документов, этапы их бухгалтерской обработки и порядок совершения расчетных операций.

Функция организации банковских операций, бухгалтерского учета и статистической отчетности о работе банков. В связи с этой функцией Банк создает правила финансирования, кредитования, расчетов и кассовых операций, а также бухгалтерского учета и отчетности по основным участкам деятельности кредитных учреждений.

Функция государственной регистрации кредитных учреждений. Во исполнение этой функции Банк рассматривает пакет документов для открытия нового кредитного учреждения и принимает решение о предоставлении лицензии на право ведения банковских операций. Такие лицензии выдаются только кредитным учреждениям, располагающим квалифицированными кадрами для выполнения возлагаемых на них обязанностей.

Функция организации государственного контроля за деятельностью кредитных учреждений. После открытия кредитных учреждений и начала их операций ЦБ осуществляет постоянный контроль за их деятельностью. Эта работа проводится расчетно-кассовыми центрами банка, в которых находятся корреспондентские счета низовых кредитных органов. Анализируя обороты и остатки денежных средств на этих счетах, РКЦ получают необходимую информацию о ликвидности, платежеспособности и финансовом состоянии КБ.

Функция реализации облигаций гос.займов и кредитования расходов федерального бюджета. ЦБ - уполномоченный орган Минфина РФ по продаже облигаций государственных займов. Реализация облигаций этих займов осуществляется банками-диллерами, состав которых формируется Минфином и ЦБ.

Функция регулирования золотовалютных резервов страны. ЦБ РФ является главным депозитарием золото-валютных резервов государства и организует все операции по продаже и покупке золота и иностранных валют. Операции с этими ценностями производятся по ценам спроса и предложения на золотых и валютных рынках.

Функция составления платежного баланса страны. В условиях детронизации золота, ликвидации золотомонетного стандарта и монетного паритета основой обеспечения банкнот ЦБ служат товарные массы, включая товары отечественного и зарубежного производства. В целях контроля за состоянием внешней торговли, платежей и золотовалютных резервов ЦБ РФ составляет платежный баланс РФ.

· ТЕМА № 104. 

Пассивные и активные операции ЦБ РФ

Пассивные операции

Главным источником ресурсов центрального банка в большинстве стран является эмиссия банкнот (от 54 до 85% всех пассивов). На современном этапе выпуск банкнот полностью фидуциарный, т.е. не обеспечен золотом. Золотое обеспечение банкнот отменено, хотя в некоторых странах формально продолжают действовать законы, ограничивающие пределы фидуциарной эмиссии. Повсеместно отменено официальное золотое содержание денежных единиц.

Современный механизм эмиссии банкнот основан на кредитовании коммерческих банков, государства и увеличения золотовалютных резервов. Механизм эмиссии предопределяет характер кредитного обеспечения банкнот. Эмиссия банкнот при кредитовании банков обеспечена векселями и другими банковскими обязательствами; при кредитовании государства - государственными долговременными обязательствами, а при покупке золота и иностранной валюты - соответственно золотом и иностранной валютой. Иначе говоря, обеспечением банкнотной эмиссии служат активы центрального банка. В этом, в частности, проявляется взаимосвязь пассивных и активных операций банка. Размеры пассивной операции центрального банка “эмиссия банкнот” зависят от его активных операций: ссуд банкам, казначейству (министерству финансов), покупки иностранной валюты и золота. В этом смысле можно сказать, что перечисленные активные операции центрального банка первичны по отношению к пассивным.

Сказанное не означает, однако, что любая ссуда центрального банка кредитной системе или государству связана с новым выпуском банкнот. Такие кредиты могут зачисляться на счета коммерческих банков и казначейства, открытые в центральном банке, в этом случае происходит не банкнотная, а депозитная эмиссия центрального банка. Источником ресурсов центрального банка служат вклады коммерческих банков и их обязательные резервы, зачисляемые на специальные счета, а также вклады казначейства (средства госбюджета). Обычно не более 4% пассива приходится на долю собственного капитала банка.

Активные операции

К основным активным операциям центральных банков относится: учетно-судные операции; банковские инвестиции; операции с золотом и иностранной валютой.

Учетно-ссудные операции представлены двумя видами:

ссуды коммерческим банкам и государству под залог коммерческих векселей (акцептованных солидными банками), казначейских векселей, государственных облигаций и других ценных бумаг;

учетные операции - покупка центральным банком векселей у государства и банков. Покупка векселей у коммерческих банков называется переучетом, так как при этом происходит вторичный учет, вторичная покупка векселей , которые коммерческие банки купили у своих клиентов. Разница между суммой, которую центральный банк платит коммерческому банку при покупке векселя, и суммой, которая будет получена с должника по векселю при наступлении срока его погашения , образует доход банка.

Ставка по которой центральный банк предоставляет ссуды коммерческим банкам и переучитывает их векселя, называется официальной учетной ставкой, или учетной ставкой центрально банка.

Банковские инвестиции - это покупка банком ценных бумаг. Инвестиции центрального банка состоят из вложений в государственные ценные бумаги. Покупка центральным банком государственных обязательств в большинстве промышленно развитых стран служит главной и даже единственно формой кредитования правительства. Прямо кредитование государства, т.е. предоставление банковской ссуды, в этих странах практически отсутствует (например, в США, Канаде, Японии, Великобритании, Швейцарии, Швеции) или ограничено законом (в ФРГ, Франции, Нидерландах). Следует обратить внимание на то, что в портфеле центрального банка находится лишь незначительная часть государственных ценных бумаг. Соответственно основными кредиторами государства выступают не центральные, а коммерческие банки и другие финансово-кредитные учреждения, компании и население.

Важной, а нередко главной целью покупки центральным банком государственных ценных бумаг является регулирование ликвидности банковской системы и управление государственным долгом в ходе проведения денежно-кредитной политики.

Государственный долг России почти целиком образовался в результате прямого кредитования государства центральным банком. Однако Законом о центральном банке РФ (Банке России) предусмотрено, что последний может предоставлять кредит министерству финансов лишь путем покупки у него ценных бумаг.

· ТЕМА № 105. 

Денежно-кредитное регулирование экономики Центральным банком (западная и российские модели)

Центральный банк - основной проводник денежно-кредитного регулирования экономики, являющегося составной частью экономической политики правительства, главными целями которой служат достижение стабильного экономического роста, снижения безработицы и инфляции, выравнивание платежного баланса.

Общее состояние экономики в большей мере зависит от состояния денежно-кредитной сферы. По числу институтов, объему кредитных ресурсов и операций базу всей денежно-кредитной системы составляют коммерческие банки и другие кредитные учреждения. Достаточно отметить, что от 75 до 90% денежной массы в большинстве стран составляют банковские депозиты и лишь 25-10% - банкноты центрального банка. Поэтому государственное регулирование денежно-кредитной сферы может быть успешным лишь в том случае, если государство через центральный банк способно воздействовать на масштабы и характер операций коммерческих банков. Методы этого воздействия разнообразны, наиболее распространенными из них являются:

Изменение ставки учетного процента или официальной учетной ставки центрального банка (учетная, или дисконтная, политика);

изменение норм обязательных резервов;

операции на открытом рынке, т.е. операции по купле-продаже векселей, государственных облигаций и других ценных бумаг;

регламентация экономических нормативов для банков (соотношение между кассовыми резервами и депозитами, ликвидными активами и депозитами, собственным капиталом и заемным, собственным капиталом и активами, суммой кредита одному заемщику и капиталом или активами и др.).

Указанные методы денежно-кредитного регулирования можно назвать общими в том смысле, что они влияют на операции всех коммерческих банков, на рынок ссудных капиталов в целом.

Могут применяться также выборочные (селективные) методы, направленные на регулирование отдельных форм кредита (например потребительского) или кредитования различных отраслей (жилищного строительства, экспортной торговли). К выборочным методам относятся:

прямое ограничение размеров банковских кредитов для отдельных банков или ссуд (так называемые кредитные потолки);

регламентация условий выдачи конкретных видов, в частности, установление маржи, т.е. разницы между суммой обеспечения и размером выданной ссуды; ставками по депозитам и ставкам по кредитам и др.

Ведущим методом регулирования является учетная политика. Повышая или понижая официальную учетную ставку, центральный банк оказывает воздействие на возможности коммерческих банков и их клиентов в получении кредита , что в свою очередь влияет на экономический рост, денежную массу, уровень рыночного процента. Изменение учетной ставки центрального банка, вызывая соответствующее изменение рыночного процента, отражается на состоянии платежного баланса и валютного курса. Повышение ставки способствует привлечению в страну иностранного краткосрочного капитала, а в итоге активизируется платежный баланс, увеличивается предложение иностранной валюты, соответственно снижается курс иностранной и повышается курс национальной валюты. Снижение ставки приводит к противоположным результатам.

Существенное воздействие на кредитные ресурсы коммерческих банков, на их возможности предоставлять ссуды оказывает изменение нормы обязательных резервов. Повышение ее не означает, что большая часть банковских средств “заморожена” на счетах центрального банка и не может использоваться коммерческими банками для выдачи кредитов. В результате сокращаются банковские ссуды и денежная масса в обращении, повышаются проценты по банковским ссудам. Снижение нормы банковских резервов ведет к расширению банковских кредитов и денежной массы, к снижению рыночного процента.

В странах с развитым рынком ценных бумаг наиболее распространенным методом денежно-кредитного регулирования являются операции на открытом рынке, которые влияют на деятельность коммерческих банков через объем имеющихся у них ресурсов. Если центральный банк продает ценные бумаги на открытом рынке, а коммерческие банки их покупают, то ресурсы последних и соответственно их возможность предоставлять ссуды клиентам уменьшается. Это приводит к сокращению денежной массы в обращении и повышению ссудного процента. Покупая ценные бумаги на рынке у коммерческих банков, центральный банк предоставляет им дополнительные ресурсы, расширяет их возможности по выдаче ссуд. Операции на открытом рынке способствуют регулированию банковских ресурсов, процентных ставок и курса государственных ценных бумаг.

Для регулирования краткосрочных процентных ставок традиционно применяются операции центрального банка с векселями (казначейскими и коммерческими) и краткосрочными государственными облигациями. Продажа их ограничивает наличность денежного рынка и ведет к повышению рыночных ставок процента. Если центральный банк не желает допускать увеличения рыночной нормы процента, то он оказывает поддержку банкам, покупая у них краткосрочные ценные бумаги и векселя по текущим рыночным ставкам.

Традиционным средством регулирования долгосрочных процентных ставок служат операции центрального банка с долгосрочными государственными обязательствами. Покупка таких обязательств центральным банком вызывает повышение их рыночного курса (в результате расширение спроса на них). Увеличение цены облигаций означает снижение их фактической доходности, которая определяется отношением суммы купонного дохода по облигации к ее рыночному курсу. Уменьшение фактической доходности долгосрочных облигаций приводит к снижению долгосрочных процентных ставок на рынке. Продажа облигаций центральным банком на открытом рынке вызывает падение их курса и повышение доходности облигаций, а значит и долгосрочных процентных ставок. Кроме того, купля-продажа ценных бумаг оказывает влияние на процентные ставки через расширение или ограничение банковской наличности.

Денежно-кредитную политику следует рассматривать в широком и узком смысле. В широком смысле она направлена на борьбу с инфляцией и безработицей, на достижение стабильных темпов экономического развития через регулирование денежной массы в обращении. ликвидности банковской системы, долгосрочных процентных ставок. В узком смысле такая политика направлена на достижение оптимального валютного курса с помощью валютной интервенции, проведения учетной политики и других методов регулирования краткосрочных процентных ставок. Под валютной интервенцией понимается политика купли-продажи центральным банком иностранной валюты на национальную на валютном рынке.

В целях воздействия на ликвидность банковской системы Банк России рефинансирует банки путем предоставления им краткосрочных кредитов по своей учетной ставке и определяет условия предоставления кредитов под залог различных активов.

Банк России устанавливает следующие экономические нормативы для банков: минимальный размер уставного капитала; предельное соотношение между размером уставного капитала банка и суммой его активов с учетом оценки риска; показатели ликвидности баланса банка в виде нормативного соотношения между активами и обязательствами банка с учетом срока их погашения, а также возможности реализации активов; минимальный размер обязательных резервов, депонируемых в Банке России, в процентном отношении к обязательствам банков; максимальный размер риска на одного заемщика в виде определенного процента от обшей суммы капитала банка (при расчете максимального риска в понятие риска включается вся сумма вложений и кредитов этому заемщику, а также выданные по его поручению обязательства); ограничение размеров валютного и курсового рисков; ограничение использования привлеченных депозитов для приобретения акций юридических лиц.

Банк России осуществляет функции регулирования и надзора за деятельностью банков для поддержания стабильности денежно-кредитной системы, при этом Банк России не вмешивается в оперативную деятельность банков.

· ТЕМА № 106. 

Регулирование и контроль Центральным банком деятельности коммерческих банков РФ

Функцию общего регулирования деятельности каждого коммерческого банка в рамках единой денежно-кредитной системы страны возложены на ЦБР. Это регулирование призвано содействовать обеспечению: устойчивости работы и укреплению финансового положения коммерческого банка; ориентации и стимулированию деятельности банка в области кредитования на выполнение приоритетных задач развития экономики и повышения благосостояния общества; научной организации денежного обращения в народном хозяйстве. При этом со стороны ЦБР используются в первую очередь экономические методы управления (изменение норм обязательных резервов, размещаемых коммерческими банками в ЦБ РФ; изменение объема кредитов предоставляемых ЦБ РФ коммерческим банкам, а также процентных ставок по кредитам; проведение операций с ценными бумагами и с иностранной валютой) и только при их исчерпании - административные (ограничение объема кредитных вложений, установление предельных размеров процентных ставок по выдаваемым ими кредитам, введение временно администрации, отзыв лицензии и ликвидация банка).

Также в целях регулирования деятельности коммерческих банков Банк России устанавливает следующие экономические нормативы для банков: минимальный размер уставного капитала; предельное соотношение между размером уставного капитала банка и суммой его активов с учетом оценки риска; показатели ликвидности баланса банка в виде нормативного соотношения между активами и обязательствами банка с учетом срока их погашения, а также возможности реализации активов; минимальный размер обязательных резервов, депонируемых в Банке России, в процентном отношении к обязательствам банков; максимальный размер риска на одного заемщика в виде определенного процента от обшей суммы капитала банка (при расчете максимального риска в понятие риска включается вся сумма вложений и кредитов этому заемщику, а также выданные по его поручению обязательства); ограничение размеров валютного и курсового рисков; ограничение использования привлеченных депозитов для приобретения акций юридических лиц.

Банк России осуществляет функции регулирования и надзора за деятельностью банков для поддержания стабильности денежно-кредитной системы, при этом Банк России не вмешивается в оперативную деятельность банков.

· ТЕМА № 107. 

Организация Центральным банком налично-денежного обращения в РФ

Функция эмиссии денег и организации денежного обращения. Эмиссия денег является монопольным правом ЦБ и находится только в его компетенции. КБ не имеют права самостоятельно выпускать в обращение денежные средства. Необходимость выпуска новых денег обусловлена реализацией национального дохода или вновь созданной стоимости совокупного общественного продукта. Эмиссия денег производится в размерах, утверждаемых Советом Министров РФ, и распределяется в соответствии с предусмотренными целями.

Выпуск денег - главный источник денежных средств ЦБ, используемый для авансирования расширенного воспроизводства. Эмиссия денег осуществляется в двух формах: деньги банковского оборота при кредитовании коммерческих банков; наличные деньги, обеспечивающие кассовые операции по обслуживанию народного хозяйства и бюджета.

При кредитовании коммерческих банков происходит зачисление денежных средств ЦБ на их счета в расчетно-кассовых центрах (РКЦ). Операции банков, связанные с выдачей наличных денег предприятиям и организациям, осуществляются на основе кассовых заявок клиентов. Эти заявки представляются в обслуживающие банки и содержат все необходимые данные о предстоящих операциях с наличными деньгами.

На основе кассовых заявок предприятий составляются прогнозы кассовых оборотов коммерческих банков. Приходную часть этих программ рассчитывают исходя из поступления наличных денег в кассы банков. Поступление денег организуется с помощью инкассации (доставки в банк) денежной наличности торгово-закупочных структур, предприятий общественного питания, транспортных систем и других органов, оказывающих платные услуги населению. Расходная часть прогнозируется на основе предстоящих выплат заработной платы и прочих расходов предприятий, учреждений и организаций.

Величина денежных средств, поступающих в обращение, зависит от соотношения приходной и расходной частей кассовых программ банка. При росте предпринимательской деятельности наблюдается постоянное превышение расходной части программы над приходной и выпуск в обращение новых денежных средств.

· ТЕМА № 108. 

Рефинансирование Центральным банком РФ коммерческих банков

РЕФЕНАНСИРОВАНИЕ - обмен ценных бумаг с истекшим сроком погашения на новые виды ценных бумаг (слов.)

Функция кредитования коммерческих банков на основе рефенансирования портфеля их ресурсов. Главная особенность этой функции состоит в том, что ЦБ как “банк банков” производит кредитование только банковских учреждений. Процесс кредитования заключается в восстановлении денежных средств низовых банков, вложенных в кругооборот капитала предприятий различных отраслей народного хозяйства. Представление кредитов происходит по ставкам рефинансирования, установленным ЦБ.

регулирование процентных ставок КБ осуществляется установлением маржи или предельного уровня повышения ставок рефинансирования ЦБ. Таким образом маржа представляет собой дифференциал процентных ставок Центрального и коммерческих банков.

В настоящее время ставка рефинансирования установлена на уровне 12% годовых, что призвано ограничить темпы роста инфляции путем “сжатия” денежной массы, находящейся в обращении. Введение такой ставки - временная мера, характеризующая денежное обращение при переходе к рыночной экономике. В западных странах ставки рефинансирования коммерческих банков составляют 6-8% годовых. Подобная “дешевизна” кредитов центральных банков стимулирует активное использование заемных капиталов для расширения предпринимательства и внедрения в производство достижений НТП.

В целях воздействия на ликвидность банковской системы Банк России рефинансирует банки путем предоставления им краткосрочных кредитов по своей учетной ставке и определяет условия предоставления кредитов под залог различных активов.

· ТЕМА № 109. 

Операции ЦБ РФ на открытом рынке

Закон о банке России предусматривает проведение ЦБ операций на открытом рынке. В ст.39 отмечается, что под операциями на открытом рынке понимаются купля-продажа Банком казначейских векселей, государственных облигаций и прочих государственных ценных бумаг, краткосрочные операции с ценными бумагами с совершением позднее обратной сделки.

В странах с развитым рынком ценных бумаг наиболее распространенным методом денежно-кредитного регулирования являются операции на открытом рынке, которые влияют на деятельность коммерческих банков через объем имеющихся у них ресурсов. Если центральный банк продает ценные бумаги на открытом рынке, а коммерческие банки их покупают, то ресурсы последних и соответственно их возможность предоставлять ссуды клиентам уменьшается. Это приводит к сокращению денежной массы в обращении и повышению ссудного процента. Покупая ценные бумаги на рынке у коммерческих банков, центральный банк предоставляет им дополнительные ресурсы, расширяет их возможности по выдаче ссуд. Операции на открытом рынке способствуют регулированию банковских ресурсов, процентных ставок и курса государственных ценных бумаг.

Для регулирования краткосрочных процентных ставок традиционно применяются операции центрального банка с векселями (казначейскими и коммерческими) и краткосрочными государственными облигациями. Продажа их ограничивает наличность денежного рынка и ведет к повышению рыночных ставок процента. Если центральный банк не желает допускать увеличения рыночной нормы процента, то он оказывает поддержку банкам, покупая у них краткосрочные ценные бумаги и векселя по текущим рыночным ставкам.

Традиционным средством регулирования долгосрочных процентных ставок служат операции центрального банка с долгосрочными государственными обязательствами. Покупка таких обязательств центральным банком вызывает повышение их рыночного курса (в результате расширение спроса на них). Увеличение цены облигаций означает снижение их фактической доходности, которая определяется отношением суммы купонного дохода по облигации к ее рыночному курсу. Уменьшение фактической доходности долгосрочных облигаций приводит к снижению долгосрочных процентных ставок на рынке. Продажа облигаций центральным банком на открытом рынке вызывает падение их курса и повышение доходности облигаций, а значит и долгосрочных процентных ставок. Кроме того, купля-продажа ценных бумаг оказывает влияние на процентные ставки через расширение или ограничение банковской наличности.

· ТЕМА № 110. 

Сущность и назначение фонда обязательных резервов коммерческих банков в ЦБ РФ

В большинстве стран коммерческие банки обязаны хранить часть своих кассовых резервов в центральном банке в соотвествии с законом. Такие резервы называю обязательными банковскими резервами. Центральный банк устанавливает минимальное соотношение обязательных резервов с обязательствами банков по депозитам (норма обязательных резервов). Через счета, открываемые коммерческими банками в центральном банке, последний осуществляет урегулирование расчетов между ними. С внедрением электронных расчетных систем существенно снизилось значение традиционной для центрального банка функции расчетного центра банковской системы.

Принимая на хранение кассовые резервы коммерческих банков, центральный банк оказывает им кредитную поддержку. Он является для коммерческих банков кредитором последней инстанции, т.е. кредитором на крайний случай. Обычно его кредиты предоставляются банкам по ставке более высокой, чем рыночная, и поэтому банки обращаются за поддержкой к центральному банку только в случае отсутствия иной возможности получить кредит.

Существенное воздействие на кредитные ресурсы коммерческих банков, на их возможности предоставлять ссуды оказывает изменение нормы обязательных резервов. Повышение ее не означает, что большая часть банковских средств “заморожена” на счетах центрального банка и не может использоваться коммерческими банками для выдачи кредитов. В результате сокращаются банковские ссуды и денежная масса в обращении, повышаются проценты по банковским ссудам. Снижение нормы банковских резервов ведет к расширению банковских кредитов и денежной массы, к снижению рыночного процента.

· ТЕМА № 111. 

Кредитные аукционы: сущность, порядок организации, значение

Сущностью участия коммерческих банков в кредитных аукционах является получение ими Маржи, т.е. разницы между ценой приобретения ресурсов и их дальнейшей перепродажей в виде ссуды клиентам. К участию в кредитных аукционах проводимых ЦБ РФ допускаются только головные конторы банков, соблюдающие все необходимые требования ЦБ. ЦБ РФ допускает различные способы организации аукционных торгов - по американскому способу, голландскому способу и с фиксированной процентной ставкой.

При американском способе заявки банки-участников ранжируются по уровню предложенной процентной ставки в порядке убывания, а затем удовлетворяются в том же порядке, начиная с максимально предложенной процентной ставки до полного исчерпания установленного на данном аукционе объеме кредита. В результате сумма последней из удовлетворенных заявок может быть сокращена.

При голландском способе все заявки удовлетворяются по цене отсечения - минимальной ставки, которую предлагают банки, попавшие в круг покупателей.

В случае аукциона с фиксированной процентной ставкой удовлетворяются все заявки, однако при превышении общей суммы этих заявок над объемом кредита, предложенного к аукциону, все заявки удовлетворяются частично. Степень удовлетворения заявок соответствует отношению общего объема аукционного кредита к их общей сумме.

Посредством проведения кредитных аукционов ЦБ РФ демократизовал процесс распределения централизованных кредитных ресурсов, предоставив возможность всем коммерческим банкам, отвечающим установленным требованиям, стать покупателями аукционного кредита. Одновременно ЦБ РФ получил инструмент, определяющий соотношения спроса и предложения на денежные средства в банковской системе и их “стоимости”. Анализ сложившейся по итогам аукциона ситуации на рынке кредитных ресурсов позволяет обосновано корректировать уровень учетной ставки ЦБ РФ, условия проведения последующих аукционов и необходимость маневрирования иными инструментами денежно-кредитного регулирования.

· ТЕМА № 112. 

Операции ЦБ РФ по обслуживанию государственного долга России.

Функция реализации облигаций гос.займов и кредитования расходов федерального бюджета. ЦБ - уполномоченный орган Минфина РФ по продаже облигаций государственных займов. Реализация облигаций этих займов осуществляется банками-диллерами, состав которых формируется Минфином и ЦБ.

Продажа облигаций производится на трех уровнях рынка:

1. Предприятия, организации, учреждения и население. Они свободно покупают и продают долговые обязательства государства за счет временно свободных денежных средств. Основная часть облигаций подлежит продаже на данном рынке.

2. КБ, которые размещают свои активы в операциях с ценными бумагами государства. Такие операции отличаются меньшей степенью риска по сравнению с бизнес-кредитами функционирующим предпринимателям.

3. Собственно ЦБ, покупающий остаточную (невыкупленную) часть выпущенных облигаций. В большинстве стран мира законодательство о центральных банках запрещает последним открытую покупку облигаций государственных займов. Для этого банк должен быть наделен полномочиями, предоставляемыми органами законодательной и исполнительной власти.

Помимо распространения облигаций гос.займов, ЦБ производит прямое кредитование расходов бюджета за счет своего эмиссионного фонда. В 1992-94 гг. основная часть фонда использовалась для покрытия текущих расходов государства в размере 75% бюджетного дефицита. Погашение задолженности производилось за счет поступления налогов в доходную часть бюджета. При отсутствии доходов предоставленные кредиты списывались на убытки ЦБ с последующей компенсацией за счет различных источников денежных средств Минфина. С 1 января 1995 г. прекращено прямое кредитование ЦБР расходов федерального бюджета.

· ТЕМА № 113. 

Современная инфляция: сущность, причины, формы проявления и их виды в РФ

Термин “инфляция” означает вздутие. И действительно, финансирование государственных расходов (например, в периоды экстремального развития экономики во время войн, революций) при помощи бумажно-денежной эмиссии с прекращением размена банкнот приводило к “вздутию” денежного обращения и обесценению бумажных денег.

Инфляция была характерна для денежного обращения: России - с 1769 до 1895 г. ( за исключением периода 1843-1853 гг.); США - в период войны за независимость 1775 -17783 гг. и гражданской войны 1861 -1865 гг.; Англии - во время войны с Наполеоном в начале 19 века; Франции - в период Французской революции 1789 - 1791 гг. Особенно высоких темпов инфляция достигла в Германии после первой мировой войны, когда осенью 1923 г. денежная масса в обращении достигала 496 квинтиллионов марок, а денежная единица обесценилась в триллион раз.

Приведенные исторические примеры доказывают, что инфляция не является порождением современности, а имела место и в прошлом.

Современной инфляции присущ ряд отличительных особенностей: если раньше инфляция носила локальный характер, то сейчас повсеместный, всеохватывающий; если раньше она охватывала больший и меньший период, т.е. имела периодический характер, то сейчас хронический; современная инфляция находится под воздействием не только денежных, но и неденежных факторов.

Следовательно современная инфляция испытывает воздействие многих факторов.

К первой группе относятся факторы, вызывающие превышение денежного спроса над товарным предложением. в результате чего происходит нарушение требований закона денежного обращения. Вторая группа объединяет факторы, которые ведут к первоначальному росту издержек и цен товаров, поддерживаемому последующим подтягиванием денежной массы к их возросшему уровню. В действительности обе группы факторов переплетаются и взаимодействуют друг с другом, вызывая рост цен на товары и услуги, или инфляцию.

В зависимости от преобладания факторов той или иной группы различаются два типа инфляции: инфляцию спроса и инфляцию издержек.

Инфляция спроса вызывается следующими денежными факторами.

Милитаризация экономики и рост военных расходов. Военная техника становится все менее приспособленной для использования в гражданских отраслях, в результате чего денежный эквивалент, противостоящий военной технике,превращается в фактор, излишний для обращения.

Дефицит государственного бюджета и рост внутреннего долга. Например, реальный дефицит госбюджета Российской Федерации по итогам 1992 года составил 11% ВВП, а в 1994 г. не должен превысить 9,4% ВВП ( или 70 трлн.руб.) Покрытие дефицита происходит путем размещения займов государства на денежном рынке или при помощи дополнительной эмиссии неразменных банкнот центрального банка. Первый путь характерен для США, а второй для России. однако с мая 1993 г. началось покрытие дефицита госбюджета РФ за счет разрешения на рынке государственных краткосрочных обязательств (ГКО): к середине 1994 г. их было выпущено на сумму в 3 020,8 млрд.руб.

Кредитная экспансия банков. Так, по состоянию на 1 июня 1994 года объем кредитов, предоставленных банком России правительству, составил 27 655 млрд.руб., или 38,9% его сводного баланса.

Импортируемая инфляция. Это эмиссия национальной валюты сверх потребностей товарооборота при покупке иностранной валюты странами с активным платежным балансом.

Снижение роста производительности труда и падение производства. Такое явление происходило во второй половине 70-х годов. Например, если в экономике США среднегодовой темп производительности труда в 1961- 1973 гг. составлял 2,3%, то в 1974-1980 гг. - 0,2%, а в промышленности соответственно 3,5 и 0,1%. Аналогичные процессы были характерны и для других промышленно развитых стран. Решающую роль в замедлении роста производительности труда сыграло ухудшение общих условий воспроизводства, вызванное как циклическими, так и структурными кризисами.

Возросшее значение сферы услуг. Оно характеризуется, с одной стороны, более медленным ростом производительности труда по сравнению с отраслями материального производства, а с другой - большим удельным весом заработной платы в общих издержках производства. резкое увеличение спроса на продукцию сферы услуг во второй половине 60-х - начале 70-х годов стимулировало ее заметное удорожание: в промышленно развитых странах рост цен на услуги в 1,5 - 2 раза превышал рост цен на остальные товары.

Ускорение прироста издержек и особенно заработной платы на единицу продукции. Экономическая мощь рабочего класса, активность профсоюзных организаций не позволяют крупным компаниям снизить рост заработной платы до уровня замедленного роста производительности труда. В то же время в результате монополистической практики ценообразования крупным компаниям были компенсированы потери за счет ускоренного роста цен, т.е. была развернута спираль “заработная плата - цены”.

Энергетический кризис. Он вызвал в 70-х годах огромное вздорожание нефти и других энергоресурсов. В результате, если в 60-е годы среднегодовой рост мировых цен на продукцию промышленно развитых стран составлял всего 1,5%, то в 70-е годы - более 12%.

В международной практике в зависимости от величины роста цен принято деление инфляции на три вида

ползучую - если среднегодовой темп роста цен не выше 5-10%;

галопирующую - при среднегодовом темпе роста цен от 10 до 50% (иногда до 100%)

гиперинфляцию - когда рост цен превышает 100% в год (МВФ за гиперинфляцию сейчас принимает 50%-й рост цен в месяц)

· ТЕМА № 114. 

Денежное обращение и его структура

Денежное обращение - это движение денег в наличной и безналичной формах, обслуживающие реализацию товаров, а также нетоварные платежи и расчеты в хозяйстве. Объективной основой денежного обращения является товарное производство, при котором товарный мир разделяется на товар и деньги, порождая противоречия между ними. С углублением общественного разделения труда и формированием общенациональных и мировых рынков при капитализме денежное обращение и обмен всего совокупного общественного продукта, включая доходы различных классов. С помощью денег в наличной и безналичной формах осуществляется процесс обращения товаров, а также движение ссудного и фиктивного капиталов.

Денежное обращение подразделяется на две сферы: наличную и безналичную. Налично-денежное обращение - это движение наличных денег. Оно отслуживается банкнотами, разменной монетой и бумажными деньгами (казначейскими билетами). В развитых капиталистических странах банковские билеты. выпускаемые центральным банком, составляют подавляющую часть налично-денежного обращения. Незначительная часть выпуска денег (около 10%) приходится на казначейства, которые эмитируют в основном монеты и мелкокупюрные бумажно-денежные знаки - казначейские билеты.

Безналичное обращение - это движение денег безналичного оборота. Под ними понимаются прежде всего банковские депозиты на счетах клиентов, использование которых осуществляется с помощью чеков, жироприказов, кредитных карточек, электронных переводов. В денежном обороте применяются также векселя, сертификаты, а в ряде стран - другие обязательства и требования.

Между налично-денежным и безналичным обращением существует тесная и взаимная зависимость: деньги постоянно переходят из одной сферы обращения в другую, меняя форму наличных денежных знаков на депозит в банке, и наоборот. Поступления безналичных средств на счета в банке, - непременное условие для выдачи денег. Поэтому безналичный платежный оборот неотделим от обращения наличных денег и образует вместе с ним единый денежный оборот страны, в котором циркулируют единые деньги одного наименования.

· ТЕМА № 115. 

Показатели объема и структуры денежной массы в обращении в РФ

Важнейшим количественным показателем денежного обращения является денежная масса, представляющая собой совокупный объем покупательных и платежных средств, обслуживающих хозяйственный оборот и принадлежащих частным лицам, предприятиям и государству.

Для анализа количественных изменений денежного обращения на определенную дату и за определенный период, а также для разработки мероприятий по регулированию темпов роста и объем денежной массы используются различные показатели (денежные агрегаты).

В финансовой статистике промышленно развитых стран для определения денежной массы применяется следующий набор основных денежных агрегатов:

агрегат М-1 - включает наличные деньги в обращении (банкноты, монеты) и средства на текущих банковских счетах;

агрегат М-2 - состоит из агрегата М-1 плюс срочные и сберегательные вклады в коммерческих банках (до четырех лет);

агрегат М-3 - содержит агрегат М-2 плюс сберегательные вклады в специализированных кредитных учреждениях;

агрегат М-4 - состоит из агрегата М-3 плюс депозитные сертификаты крупных коммерческих банков.

В США для определения денежной массы используется четыре денежных агрегата, в Японии и Германии - три. в Англии и Франции - два.

Анализ структуры и динамики денежной массы имеет важное значение при выработке центральными банками ориентиров кредитно-денежной политики.

Для расчета совокупной денежной массы в обращении в Российской Федерации предусмотрены следующие денежные агрегаты:

агрегат М-0 - наличные деньги;

агрегат М-1 - равен агрегату М-0 плюс расчетные текущие и прочие счета (расчетные счета, специальные счета, счета капитальных вложений, аккредитивы и чековые счета, счета местных бюджетов, счета бюджетных, профсоюзных, общественных и других организаций, средства Госстраха, фонд долгосрочного кредитования); плюс вклады в коммерческих банках; плюс депозиты до востребования в Сбербанке;

агрегат М-2 - равен агрегату М-1 плюс срочные вклады в Сбербанке;

агрегат М-3 - равен агрегату М-2 плюс депозитные сертификаты и облигации государственных займов.

Использование различных показателей денежной массы позволяет дифференцированно подойти к анализу состояния денежного обращения.

Изменение объема денежной массы может быть результатом как изменения массы денег в обращении, так и ускорения их оборота. Скорость обращения денег - показатель интенсификации движения денег при функционировании их в качестве средства обращения и средства платежа. Он трудно поддается количественной оценке, поэтому для его расчета используются косвенные данные.

В промышленно развитых странах в основном исчисляются два показателя скорости роста оборота денег:

показатель скорости обращения в кругообороте доходов - отношение валового национального продукта (ВНП) или национального дохода к денежной массе, а именно к агрегату М-1 или М-2, этот показатель раскрывает взаимосвязь между денежным обращением и процессами экономического развития;

показатель оборачиваемости денег в платежном обороте - отношение суммы переведенных средств по банковским текущим счетам к средней величине денежной массы.

В РФ в практике статистической работы в зависимости от полноты охвата оборота наличных денег различают: во- первых, скорость возврата денег в кассы учреждений Центрального банка России как отношение суммы поступлений денег в кассы банка к среднегодовой массе денег в обращении; во-вторых, скорость обращения денег в налично-денежном обороте, исчисляемую путем деления суммы поступлений и выдачи наличных денег, включая оборот почты и учреждений Сбербанка, на среднегодовую массу денег в обращении.

Изменение скорости обращения денег зависит от многих факторов. как общеэкономических (циклического развития экономики, темпов экономического роста. движения цен), так и чисто монетарных (структуры платежного оборота, развития кредитных операций и взаимных расчетов, уровня процентных ставок на денежном рынке и т.д.).

Ускорению обращения денег способствуют замена металлических денег кредитными, развитие системы взаимных расчетов. внедрение ЭВМ в банковское дело, применение электронных средств денежных расчетов.

При обесценении денег потребители увеличивают покупки товаров для того чтобы оградить себя от падения покупательной способности денег, что ускоряет денежный оборот. При прочих равных условиях ускорение скорости обращения денег равнозначно увеличению денежной массы и является одним из факторов инфляции.

· ТЕМА № 116. 

Денежные системы, их основные элементы (западная модель)

Денежная система - это форма организации денежного обращения в стране, сложившаяся исторически и закрепленная национальным законодательством. Денежные системы сформировались в 16-17 вв. с возникновением и утверждением капиталистического способа производства, хотя отдельные их элементы появились в более ранний период. По мере развития товарно-денежных отношений и капиталистического способа производства происходят существенные изменения в денежной системе.

Тип денежной системы зависит от того, в какой форме функционируют деньги: как товар - всеобщий эквивалент или как знаки стоимости. В связи с этим выделяют следующие типы денежных систем:

системы металлического обращения, при которых денежный товар непосредственно обращается и выполняет все функции денег, а кредитные деньги разменны на металл;

системы обращения кредитных и бумажных денег, при которых золото вытеснено из обращения.

Денежная единица - это установленный в законодательном порядке денежный знак, который служит для соизмерения и выражения цен всех товаров. Денежная единица, как правило делится на мелкие кратные части. В большинстве стран установлена десятичная система деления.

Официальный масштаб цен утратил экономический смысл с развитием государственно-монополистического капитализма и прекращением размена кредитных денег на золото. В результате Ямайской валютной реформы 1976-1978 гг. официальная цена золота и золотое содержание денежных единиц отменены.

Виды денег, являющиеся законным платежным средством, - это в основном кредитные банковские билеты, а также бумажные деньги (казначейские билеты) и разменная монета. Если в промышленно развитых странах, как правило не выпускают государственные бумажные деньги в узком смысле слова (казначейские билеты), то в некоторых развивающихся странах они распространены.

Эмиссионная система в развитых капиталистических странах означает выпуск банковских билетов центральными банками, а казначейских билетов и монеты - казначействами в соответствии с законодательно установленным эмиссионным правом. Главный канал эмиссии денег в этих странах - депозитно-чековая эмиссия: увеличение депозитов на счетах клиентов и соответственно массы чеков, обслуживающих платежный оборот. В ней участвуют коммерческие банки и другие кредитные учреждения.

В связи с тем, что денежная политика тесно связана с кредитной, в условиях современного капитализма осуществляется государственное денежно-кредитное регулирование экономики. Во многих промышленно развитых странах с 70-х годов было введено таргетирование, тоесть установление целевых ориентиров в регулировании прироста денежной массы в обращении и кредита, которых придерживаются в своей политике центральные банки.

Характерными чертами современных денежных систем промышленно развитых капиталистических государств являются:

отмена официального золотого содержания, обеспечения и размена банкнот на золото;

переход к неразменным на золото кредитным деньгам, которые перерождаются в бумажные деньги;

выпуск денег в обращение не только в порядке банковского кредитования хозяйства, но и в значительной мере для покрытия расходов государства (эмиссионным обеспечением являются в основном государственные ценные бумаги);

преобладание в денежном обращении безналичного оборота;

усиление государственного монополистического регулирования денежного обращения.

Образовавшиеся в период и после мирового экономического кризиса 1929-1933 гг. валютные блоки обеспечили сохранение в развивающихся странах денежных систем, зависимых от метрополий, которые контролировали эмиссионные институты и их операции. Размеры эмиссии обусловливались состоянием платежных балансов, а не потребностями хозяйства. Во время и после второй мировой войны на базе довоенных валютных блоков были созданы валютные зоны, характерными чертами которых являются: поддержание твердого курса валют по отношению к основной валюте; хранение национальных валют в банках страны-гегемона; льготный порядок валютных расчетов внутри зоны.

В начале 80-х годов в большинстве малых государств, в том числе островных, были созданы национальные денежные системы, обеспечение устойчивости которых является важнейшим условием нормального развития национальных экономик.

· ТЕМА № 117. 

Особенности денежной системы РФ

Закон “О денежной системе РФ” от 25 сентября 1992 года устанавливает правовые основы функционирования денежной системы России.

Официальной денежной единицей (валютой) является рубль. Законом о денежной системе запрещен выпуск иных денежных единиц и денежных суррогатов, подчеркнута ответственность лиц, нарубающих единство денежного обращения. Официальное соотношение между рублем и золотом или другими драгоценными металлами не устанавливается. Исключительное право выпуска наличных денег, организации и изъятия их из обращения на территории РФ принадлежит ЦБ РФ.

Видами денег, имеющими законную платежную силу, являются банковские билеты (банкноты) и металлическая монета, образцы которых утверждаются ЦБ РФ. Банкноты и металлическая монета являются безусловными обязательствами ЦБ и обеспечиваются его активами. Они обязательны к приему по их нарицательной стоимости на все территории РФ во все виды платежей, а также для зачисления на счета, вклады, аккредитивы и для перевода.

Платежи на территории РФ осуществляются в виде наличных и безналичных расчетов. Формы безналичных расчетов определяются правилами, устанавливаемыми ЦБ в соответствии с законодательными актами РФ.

Центральный банк утверждает образцы платежных документов, используемых для безналичных расчетов: платежных поручений, векселей, чеков и др.

Закон разделил полномочия правительства и ЦБ в области изготовления денежных знаков. ЦБ несет ответственность лишь за планирование объемов их производства. На него возлагаются также:

создание резервных фондов банкнот и монет;

определение правил хранения, перевозки и инкассации наличных денег;

установление признаков платежности денежных знаков и порядка замены и уничтожения денежных знаков;

утверждение правил кассовых операций в хозяйстве.

Правительство РФ совместно с ЦБ разрабатывает основные направления экономической политики, в том числе денежной и кредитной. Осуществление денежно-кредитного регулирования экономики ЦБ проводится путем использования общепринятых в рыночной экономике инструментов: определение размеров и процентной ставки рефенансирования (учетной ставки), резервных требований и проведения операций на открытом рынке. Он регулирует величину и темпы роста денежной массы.

ТЕМА № 118.
Характеристика рынка недвижимости.

 – это совокупность отношений вокруг операций с объектами недвижимости: купли-продажи недвижимости, ипотеки, сдачи объектов недвижимости в аренду и т.д.

Основные сегменты рынка недвижимости: рынок земли, рынок жилья и

рынок нежилых помещений.

Отдельно выделяют рынок доходной недвижимости, который сегментируется по функциональному назначению объектов:

– рынок объектов офисного назначения;

– рынок объектов торгового назначения;

– рынок объектов производственно-складского назначения;

– рынок гостиничных услуг;

– рынок объектов незавершенного строительства.

В зависимости от юридических прав на недвижимость, которые являются объектом сделки между продавцом-покупателем, рынок недвижимости делят на рынки купли-продажи и аренды.

На рынке купли-продажи в обмен на соответствующий эквивалент передается полное право собственности, включающее право распоряжения, тогда как на рынке аренды объектом сделки является частичный набор прав, исключающий право распоряжения.

Можно выделить следующие особенности рынка недвижимости:

– локальность;

– низкая взаимозаменяемость объектов;

– сезонные колебания;

– необходимость государственной регистрации сделок.

При финансировании недвижимости выделяют три группы затрат:

– расходы на поддержание объекта недвижимости в функционально пригодном состоянии;

– ежегодный налог на владение недвижимостью;

– высокие трансакционные издержки при сделках с недвижимостью.

Колебания спроса и предложения на рынке недвижимости происходят

медленно, так как при наличии спроса увеличение количества объектов недвижимости происходит в течение длительного временного периода, определяющегося сроком строительства здания. В случае избытка недвижимости цены остаются низкими несколько лет.

ТЕМА № 119.
Факторы, влияющие на стоимость недвижимости.

1. Спрос – количество данного товара или услуг, находящее на рынке

платежеспособных покупателей. Самый большой потенциальный спрос – на рынке жилья.

2. Полезность – способность имущества удовлетворять некоторые потребности человека. Полезность побуждает желание приобрести определенную вещь. Полезность жилья – комфортность проживания. Для инвестора, действующего на рынке недвижимости, наибольшей полезностью будет обладать земельный участок без ограничений на использование и застройку.

3. Дефицитность – ограниченность предложения. Как правило, при увеличении предложения определенного товара цены на данный товар начинают падать, при уменьшении предложения – расти.

4. Возможность отчуждаемости объектов – это возможность передачи имущественных прав, что позволяет недвижимости переходить из рук в руки (от продавца к покупателю), т. е. быть товаром. Раньше на землю в России была единая государственная собственность, поэтому земля не считалась товаром.

Таким образом, стоимость не является характеристикой, которая сама по себе присуща недвижимости: наличие стоимости зависит от желания людей, необходимо наличие покупательной способности, полезности и относительной дефицитности.

ТЕМА № 120.
Виды стоимости недвижимости.
Рыночная стоимость объекта оценки – наиболее вероятная цена, по которой объект оценки может быть отчужден на открытом рынке в условиях конкуренции, когда стороны сделки действуют разумно, располагая всей необходимой информацией, а на величине цены сделки не отражаются какие-либо чрезвычайные обстоятельства.

Для определения рыночной стоимости нельзя принять цены продаж аналогичных объектов без проведения дополнительного анализа, так как цена сделки не характеризует мотивы продавца и покупателя, отсутствие или наличие каких-либо внешних воздействий. Рыночная стоимость недвижимости может быть определена только при наличии следующих условий равновесной сделки:

– рынок является конкурентным и предоставляет достаточный выбор

имущества для взаимодействия большого числа покупателей и продавцов;

– покупатель и продавец свободны, независимы друг от друга, хорошо

информированы о предмете сделки и действуют только в целях максимального удовлетворения собственных интересов – увеличить доход или полнее удовлетворить потребности;

– срок экспозиции объекта оценки.

Инвестиционная стоимость является наивысшей ценой, которую может заплатить инвестор за объект недвижимости, учитывая ожидаемую доходность, (полезность, удобства) данного  инвестиционного проекта. Инвестиционная и рыночная стоимости совпадают только в случае, когда ожидания конкретного инвестора являются типичными для данного рынка.

Ликвидационная стоимость объекта оценки – стоимость объекта оценки в случае, если объект оценки должен быть отчужден в срок меньше обычного срока экспозиции аналогичных объектов. Обычно рассчитывается при вынужденной продаже объекта. Из-за ограничения сроков продажи, которых недостаточно для ознакомления с выставленным на рынок объектом всех потенциальных покупателей, ликвидационная стоимость может быть значительно ниже рыночной. Определяется, как правило, при ликвидации предприятия по решению собственника либо судебного органа. Представляет собой сумму денежных средств, которая фактически может быть получена в результате продажи

активов предприятия независимо от их балансовой стоимости.

Утилизационная стоимость объекта оценки – стоимость объекта оценки, равная рыночной стоимости материалов, которые он в себя включает, с учетом затрат на утилизацию объекта оценки.

Стоимость объекта оценки для целей налогообложения – стоимость

объекта оценки, определяемая для исчисления налоговой базы и рассчитываемая в соответствии с положениями нормативных правовых актов (в том числе инвентаризационная стоимость). Может базироваться на рыночной стоимости, на затратах на воспроизводство объекта либо рассчитывается по нормативной методике без привлечения специалистов-экспертов.

Специальная стоимость объекта оценки – стоимость, для определения которой в договоре об оценке или нормативном правовом акте оговариваются условия, не включенные в понятие рыночной или иной стоимости, указанной в стандартах оценки, обязательных к применению субъектами оценочной деятельности. Можно выделить следующие виды стоимости:

стоимость действующего предприятия – стоимость единого имущественного комплекса, определяемая в соответствии с результатами функционирования сформировавшегося производства. При этом оценка стоимости отдельных объектов предприятия заключается в определении вклада, который вносят эти объекты в качестве составных компонентов действующего предприятия;

страховая стоимость – стоимость полного возмещения ущерба имуществу при наступлении страхового случая. Рассчитывается в соответствии с методиками, используемыми страховыми фирмами и государственными органами для расчета суммы, на которую могут быть застрахованы разрушаемые элементы объекта. Учитываются затраты на восстановление элементов объекта, подверженных риску уничтожения, разрушения.

ТЕМА № 121.
Основные принципы оценки недвижимости

Принцип наилучшего и наиболее эффективного использования (ННЭИ) основан на определении стоимости недвижимости в случае использования объекта наилучшим, наиболее эффективным образом, даже если текущее использование объекта другое. Наиболее вероятное и рентабельное на момент оценки использование объекта обеспечивает самую высокую текущую стоимость недвижимости.

Состояние здания (необходимость капитального ремонта учитывается

покупателем при обсуждении суммы сделки; косметический ремонт существенно не влияет на стоимость недвижимости).

Принцип вклада основан на измерении стоимости каждого элемента, вносимой им в общую стоимость объекта. Учитывается влияние как присутствия вклада (элемента), так и его отсутствия на изменение стоимости объекта недвижимости. При анализе инвестиционных проектов и оценке стоимости недвижимости необходимо учесть возможность произвести улучшения, которые повлекут увеличение стоимости объекта. При этом получаемый в результате дополнительных улучшений доход должен превышать объем инвестированных средств, направленных на создание этих улучшений.

Принцип предельной продуктивности заключается в том, что последовательное внесение улучшений будет сопровождаться ростом стоимости объекта, превышающим затраты на их создание, до достижения точки максимальной продуктивности, после чего затраты по созданию дополнительных улучшений не будут полностью компенсированы увеличением стоимости объекта.

Принцип сбалансированности основан на том, что чем более гармоничны и сбалансированы элементы объекта, тем выше его стоимость на рынке. 

Принцип полезности основан на том, что объект недвижимости наряду с большей полезностью для пользователя обладает и большей стоимостью на рынке.

Принцип замещения гласил, что осведомленный покупатель в условиях открытого рынка не заплатит за объект недвижимости больше, чем за объект подобной полезности, доходности или чем затраты на возведение аналогичного объекта в приемлемые сроки. Если на рынке имеется несколько объектов недвижимости одинаковой для потребителя полезности, то самым большим спросом будут пользоваться объекты, имеющие самую низкую цену.

Принцип ожидания основан на том, что на стоимость недвижимости влияют ожидаемые будущие преимущества от владения объектом. Ожидания, связанные с недвижимостью, приносящей доход,  выражаются в получении ожидаемой доходности инвестиций за счет потоков дохода от использования и будущей перепродажи объекта.

Ожидание будущих выгод выражается в денежной форме, при этом поправка к текущей стоимости объекта может носить как положительный, так и отрицательный характер. 
Принцип внешнего воздействия основан на учете изменения стоимости недвижимости, вызванного влиянием изменяющихся факторов внешней среды.

Основные внешние факторы, влияющие на стоимость недвижимости:

– экономические: уровень доходов населения и бизнеса, близость к центрам промышленной и деловой активности, доступность финансовых ресурсов, уровень ставок арендной платы, стоимость строительно-монтажных работ и строительных материалов, тарифы на коммунальные услуги;

– политические: состояние и тенденции изменения законодательства;

– социальные: изменение численности, плотности населения, образовательного уровня;

– административные: ставки налогов и зональные ограничения;

– экологические: подверженность района месторасположения недвижимости засухам и затоплениям, ухудшение или улучшение экологической обстановки.

Принцип изменений основан на учете изменений, соответствующих циклам жизни, которые присущи как конкретным объектам и рынкам недвижимости, так и городам, и обществу в целом. Различают четыре цикла жизни:

1) рост – период увеличения доходов населения и доходов от объекта недвижимости, быстрое развитие отрасли, города;

2) стабильность – период равновесия, который характеризуется отсутствием видимого изменения уровня доходов или убытков;

3) упадок – период социальной нестабильности и уменьшения спроса на недвижимость, спад производства;

4) обновление – период обновления и возрождения рыночного спроса,

формирование района и т.п.

Принцип конкуренции основан на том, что рыночные цены устанавливаются на определенном уровне с учетом конкуренции.

Принцип спроса и предложения основан на определении стоимости объекта соотношением спроса и предложения на рынке недвижимости.

На спрос и предложение воздействуют такие факторы, как уровень доходов, изменение численности и вкусов населения, величина налогов, доступность финансовых ресурсов, величина кредитной ставки и др.

Принцип соответствия основан на том, что объект недвижимости достигает максимальной стоимости в окружении совместимых гармонирующих объектов при совместимом характере землепользования. Использование земельного участка должно отвечать существующим стандартам района, в котором находится недвижимость. 
ТЕМА № 122.
Виды оценки недвижимости

Оценка недвижимости бывает массовая и индивидуальная.

Массовая оценка недвижимости – это оценка большого числа объектов недвижимости на конкретную дату с использованием стандартных методик и статистического анализа. При этом унифицируется процедура оценки большого числа объектов. При массовой оценке на заключительном этапе проверяется используемая для расчетов модель и контролируется качество получаемых результатов. При этом результаты, полученные с помощью модели массовой оценки, сравниваются с реальными ценами продаж и оцениваются отклонения уровня оценки по каждой группе аналогичных объектов.

Индивидуальная оценка недвижимости – это оценка конкретного объекта на определенную дату. Она необходима для защиты результатов оценки в судах, для определения стоимости объектов специального назначения и т.п.

Индивидуальная оценка проводится в несколько этапов, объединенных в понятие «процесс оценки», на заключительном этапе которого осуществляется согласование результатов, полученных с использованием различных подходов к оценке недвижимости.

Массовая оценка – приближенная, а индивидуальная – точная, полученная в результате тщательного анализа реальных данных об аналогах объекта оценки. 
ТЕМА № 123.
 Сравнительный подход к оценке недвижимости
Сравнительный подход к оценке - это совокупность методов оценки стоимости, основанных на сравнении объекта оценки с его аналогами, в отношении которых имеется информация о ценах сделок с ними.

Условия применения сравнительного подхода:

1. Объект не должен быть уникальным.

2. Информация должна быть исчерпывающей, включающей условия совершения сделок.

3. Факторы, влияющие на стоимость сравниваемых аналогов оцениваемой недвижимости, должны быть сопоставимы.

Основные требования к аналогу:

- аналог похож на объект оценки по основным экономическим, материальным, техническим и другим характеристикам;

- сходные условия сделки.

Сравнительный подход базируется на принципах:

- замещения;

- сбалансированности;

- спроса и предложения.

ТЕМА № 124.
 Затратный подход к оценке недвижимости
Затратный подход - это совокупность методов оценки, основанных на определении затрат, необходимых для восстановления либо замещения объекта оценки с учетом накопленного износа. Базируется на предположении, что покупатель не заплатит за готовый объект больше, чем за создание объекта аналогичной полезности.

При применении этого подхода учитываются затраты инвестора, а не подрядчика.

ТЕМА № 125.
 Доходный подход к оценке недвижимости
Доходный подход основан на том, что стоимость недвижимости, в которую вложен капитал, должна соответствовать текущей оценке качества и количества дохода, который эта недвижимость способна принести.

Доходный подход - это совокупность методов оценки стоимости недвижимости, основанных на определении текущей стоимости ожидаемых от нее доходов.

Основной предпосылкой расчета стоимости таким подходом является сдача в аренду объекта недвижимости. Для преобразования будущих доходов от недвижимости в текущую стоимость осуществляется капитализация дохода.

Капитализация дохода - это процесс, определяющий взаимосвязь будущего дохода и текущей стоимости объекта.

Базовая формула доходного подхода (IRV - формула):

V=I/R,

где V - стоимость недвижимости,

I - ожидаемый доход от оцениваемой недвижимости. Под доходом обычно подразумевается чистый операционный доход, который способна приносить недвижимость за период, 
R - норма дохода или прибыли - это коэффициент или ставка капитализации.

Коэффициент капитализации - норма дохода, отражающая взаимосвязь между доходом и стоимостью объекта оценки.

ТЕМА № 126.
Методы оценки земли

Нормативный метод заключается в определении нормативной цены земли. Используется при передаче, выкупе земли в собственность, установлении общей совместной (долевой) собственности сверх бесплатной нормы, передаче по наследству или дарении, получении кредита под залог, изъятии для государственных или общественных нужд.

Земли городов оцениваются с учетом плотности застройки, престижности района, характера окружающего землепользования, экологического состояния, инженерно-транспортного обустройства и др. Земли разделяют на зоны, дифференцированные по базовым ставкам земельного налога и нормативной цене земли (Закон РФ «О плате за землю»). Нормативная цена земли фиксируется в Земельном кадастре.

Основа определения нормативной цены земли: ставки земельного налога и повышающие коэффициенты, льготы по земельному налогу не учитываются.

Метод сравнения продаж является наиболее простым и эффективным методом оценки, может использоваться для оценки и фактически свободной, и предположительно вакантной земли; позволяет определить конкретную цену земельного участка путем внесения процентных поправок к ценам продаж аналогов. При отсутствии информации о ценах сделок с земельными участками допускается использование цен предложения (спроса). Общепринятые элементы сравнения для земельных участков: права собственности, условия финансирования, особые условия продажи, рыночные условия (изменяются во времени), месторасположение (расстояние от города и дорог, характеристика окружения), условия зонирования, физические характеристики (размер, форма и глубина участка, угловое расположение, тип почв, рельеф), доступные коммунальные услуги, экономические характеристики, наилучшее и наиболее эффективное использование.

Метод капитализации земельной ренты основан на том, что при наличии достаточной информации о ставках аренды земельных участков можно проводить определение стоимости этих участков как текущей стоимости будущих доходов в виде арендной платы за оцениваемый земельный участок. В рамках данного метода величина земельной ренты может рассчитываться как доход от сдачи в аренду земельного участка на условиях, сложившихся на рынке земли.

Как регулярный поток дохода, земельная арендная плата может капитализироваться в стоимость делением на коэффициент капитализации для земли, определяемый из анализа рынка. Исходные данные для капитализации получают из сравнения продаж арендованной земли и величин арендной платы.

Метод распределения (метод соотношения, соотнесения, allocation) – определение составляющей стоимости земельного участка на основании известного соотношения стоимости земли и улучшений в имущественном комплексе. Метод основан на принципе вклада и утверждении того, что для каждого типа недвижимости существует нормальное соотношение между стоимостью земли и построек. 

Метод выделения (извлечения) применяется для оценки застроенных земельных участков, если есть информация о ценах сделок аналогичными объектами недвижимости. Улучшения земельного участка соответствуют его наиболее эффективному использованию. 

Метод выделения применяется, когда вклад улучшений в общую цену участка невелик, рекомендуется для оценки загородных участков (для которых вклад улучшений мал и достаточно легко определяется), применяется при отсутствии данных о продажах земельного участка в окрестности.

Метод остатка основан на технике инвестиционной группы для физических составляющих. Метод применяется для оценки застроенных и незастроенных участков, если есть возможность застройки оцениваемого земельного участка улучшениями, приносящими доход. Стоимость земли определяют в результате капитализации части дохода, относящегося к земле. Для определения стоимости земельного участка необходимо знать стоимость здания, чистый операционный доход всей собственности, коэффициенты капитализации для земли и для зданий.

Метод разбивки на участки (подход с точки зрения развития) используется при оценке земли, пригодной для разделения на индивидуальные участки.

Состоит из следующих этапов:

– определение размеров и количества индивидуальных участков;

– расчет стоимости освоенных участков с помощью метода сравнения сопоставимых продаж;

– расчет затрат и графика освоения, предполагаемого периода продажи и разумной предпринимательской прибыли;

– вычет всех затрат на освоение и предпринимательской прибыли из предполагаемой суммарной цены продажи участков для определения чистой выручки от продажи недвижимости после завершения освоения и продажи индивидуальных участков;

– выбор ставки дисконта, отражающей риск, связанный с периодом предполагаемого освоения и продажи.

Затраты на освоение земельного массива обычно включают:

– расходы на разбивку, расчистку и планировку участков;

– расходы по устройству дорог, тротуаров, инженерных сетей, дренажа;

– налоги, страховку, гонорары ИТР;

– расходы на маркетинг;

– прибыль и накладные расходы подрядчика и т.д.

ТЕМА № 127.
Финансовый аппарат государства:
1. Министерство финансов.

2. Центральный Банк РФ - регулирование деятельности каждого коммерческого банка, ключевой агент государственной денежно-кредитной политики.

3. Система управления налогообложением в РФ. Руководство и контроль за налогообложением. 

4.Казначейство РФ. Главное управление федерального казначейства Министерство финансов РФ и территориальные органы федерального казначейства - организация и контроль за исполнением бюджета РФ; краткосрочное прогнозирование объемов государственных финансовых ресурсов; управление и обслуживание совместно с ЦБ РФ государственного внутреннего и внешнего долга РФ. 

Минфин РФ структура: 23 департамента: бюджетной политики; налоговой политики; управления государственным внутренним долгом; отраслевого финансирования; межбюджетных отношений; валютно-экономический департамент; оборонного комплекса и правоохранительных органов; финансирования государственного аппарата; юридический департамент; макроэкономической политики и банковской деятельности; страхового надзора; государственного финансового контроля; организации аудиторской деятельности; валютного контроля; социальной сферы и науки и др.

Функции Минфина РФ: государственные финансы в целом (определение потребностей и предложения о распределении ресурсов между фед.бюджетом и внебюджетными фондами; государственный бюджет (составление и обеспечение исполнения фед.бюджета, прогнозирование и составление консолидированного бюджета РФ); внебюджетные государственные федеральные фонды (предложения о создании и использовании целевых внебюджетных фондов); страхование (развитие страховой деятельности); денежное обращение (разработка по сбалансированности денежных доходов и расходов населения, подготовка предложений по основным направлениям денежно-кредитной политики РФ); государственный кредит (выпуск гос.внутренних займов РФ, заключение соглашений с ЦБ РФ о предоставлении кредита); финансовый рынок (регулирование РЦБ, регистрация выпуска цб); валютно-финансовые отношения (участие в разработке валютно-кредитной политики, формирование таможенной политики, обслуживание гос.внешнего долга); финансовый контроль (за исполнением фед.бюджета, за использованием валютных средств, инвестиций, лицензирование аудита); организация учета и отчетности (руководство б/учетом и отчетностью пр-ий и т.п).

ТЕМА № 128.
Организация финансов предприятия 
строится на определенных принципах: хозяйственная самостоятельность; самофинансирование, материальная ответственность, заинтересованность в результатах труда. Финансы – отражают формирование, распределение и использование фондов денежных средств.

Особенности финансов предприятий  малого бизнеса. 
1) Частный собственник создает УК, полностью отвечает всем своим имуществом за положение дел. Недостаток - ограниченность финансовых ресурсов, масштаба бизнеса, большая зависимость от внешней среды. 
2) ООО - участники вносят определенный  паевой взнос в УК и несут ограниченную ответственность в пределах вклада. ООО отвечает по своим долгам только тем имуществом, которое есть в его активе 
3) АО - средства за счет выпуска и размещения акций. АО несет исключительно имущественную ответственность перед кредиторами. Имущество АО бособлено от имущества акционеров.

Общественные и религиозные организации: члены не сохраняют права на переданное им имуществово, в т.ч. членские взносы, не несут ответственности по обязательствам организации.

Фонды - не предполагают обязательные членские взносы. Учредители не отвечают по обязателствам фонда и, фонд может заниматься предпринимательской деятельностью, необходимой для достижения целей.

Школы, дошкольные учреждения финансируются из местного муниципального бюджета. 

Учреждения здравоохранения бюджетно-страховое финансирование, т.е. часть учреждений финансирует бюджет, а остальные ФОМС. За счет бюджета (полностью) – психологические, наркологические, кожно-венерические диспансеры. Из бюджета: проф. подготовка мед. кадров, приобретение дорогостоящего оборудования и лекарств, мед. помощь при массовых заболеваниях. Из федерального бюджета или за счет ФОМС: скорая помощь, больницы, врачебные амбулатории.

ТЕМА № 129.
Международные стандарты финансовой отчетности (МСФО) 
- свод достаточно общих вариантов ведения учета. Это не нормативные документы, носят рекомендательный характер. На основе МСФО могит быть разработаны национальныестандарты.
Необходимость МСФО: открывает российским организациям выход к международным капиталам (необходима прозрачность); позволяет сократить время и ресурсы, необходимые для разработки национальных правил отчетности.

Формы использования МСФО в мире: 1.МСФО в качестве национальных стандартов (Кипр, Латвия, Мальта, Пакистан, Хорватия); 2. МСФО в качестве национальных стандартов, но вопросы не затронутые – разрабатываются самостоятельно (Малайзия и Новая Гвинея); 3. МСФО в качестве национальных стандартов, но возможна модификация (Албания, Барбадос, Колумбия, Польша, Таиланд); 4. нац.стандарты основаны на МСФО, но некоторые детализированы (Бразилия, Литва, Мексика, Нидерланды, Норвегия, Турция, Франция); 

Принципы функционирования системы МСФО: понятность, уместность, надежность, нейтральность, полнота, сопоставимость, своевременность, осмотрительность, достоверное и объективное представление.

Программа реформирования бухгалтерского учета в соответствии с МСФО: 
1. цель реформирования - приведение национальной системы б/у в соответствие с требованиями рыночной экономики и МСФО; 
2. задачи: сформировать систему стандартов учета, обеспечивающих полезной информацией инвесторов; увязать с международными стандартами; оказать помощь организациям в внедрении новой модели б/у; 
3. направления:  совершенствование правового регулирования; формирование нормативной базы (стандарты); инструкции комментарии; кадровое обеспечение (подготовка специалистов); международное сотрудничество. 

ТЕМА № 130.
Предмет экономического анализа 
– хозяйственные явления и процессы, свя​занные с деятельностью экономических субъектов; конечные результаты деятельности, которые формируются под воздействием объекта и субъекта факторов и отражаются ч/з систему экономической информации.

Содержание экономического анализа на микроуровне: обоснование плановых решений и разработка бизнес-планов; анализ выполнения бизнес-плана; анализ эффективности использования ресурсов; анализ результатов; моделирование ситуаций; поиск резервов; комплексная оценка финансово-хозяйственной деятельности субъекта.

Виды экономического анализа: макро- и микроанализ; внеш.и внутр.; годовой, квартальный, ежедневный; технико-экон.анализ, соц.-экон., экон.-правовой; текущий, оперативный, предварительный, перспективный; внутрихоз., сравнительный и отраслевой; управленческий и финансовый.

ТЕМА № 131.
Основные производственные фонды (ОПФ) 
– совокупность материальных ценностей неоднократно участвующих в процессе производства и утрачивающих свою стоимость по мере изнocа.

Степень использования ОПФ харизуется показателями: Фондоотдача (исчисляется в динамике) = сумма выработанной прод-ции/ среднегодовую стоимость ОПФ; фондоемкость – обратна фондоотдаче.

ОПФ: активная часть - станки, оборудование, машины и т.п., пассивная – здания, сооружения.
Фондоотдача – обобщающий показатель эффективности использования ОПФ. Частные показатели: коэффициент использования мощности, производительность видов оборудования в натуральных измерителях и т.д. 

ТЕМА № 132.
Анализ обеспеченности предприятия трудовыми ресурсами. 
Предприятия сами определяют численность работников, профессионализм и т.д. Неукомплектованность персонала оказывает отрицательное влияние на объем продукции, качество, создает узкие места в производстве. Сокращение возможно за счет НТП.

Анализ показателей движения и постоянства кадров: коэффициенты оборота по приему; оборота по выбытию; общего оборота; сменяемости кадров; текучести кадров.

Изучение и оценка уровня производительности труда на предприятии. Производительность труда – количествово произведенной продукции на 1 работника за 1ед. времени.

Трудовые ресурсы – население в трудоспособном возрасте, способная к реальному труду (16-59 (16-54) лет, а также нерабочее население 14-16 лет и старше 59 (54) лет).

Научная организация труда - способ организации труда на предприятии, основанный на достижениях науки, техники и передового опыта. Цель – повышение эффективности производства.

Научная организация труда (НОТ) - Автор Тейлор. Задачи: совершенствование форм разделения труда; улучшение организации рабочих мест; рационализация методов труда; оптимизация нормирования труда; подготовка кадров. 

Тейлоризм - научная система знаний о законах рациональной организации труда. Принципы:  1- научное исследование каждого вида трудовой деятельности; 2- отбор рабочих и менеджеров на основе научных критериев; 4- равномерное и справедливое распределение обязанностей между рабочими и менеджерами. 

Теория человеческих отношений - альтернативна тейлоризму, акцент делается на сплоченности группы, взаимоотношениях с руководством, благоприятной атмосфере на рабочем месте, удовлетворение трудом и т.д. 

Себестоимость промышленной продукции – выраженные в дененежной форме текущие затраты предприятия на ее производство и реализацию. 

Структура и состав с/с. по элементам затрат. Элементы затрат: материальные затраты (сырье и материалы), затраты на оплату труда, амортизация ОС, прочие (аренда, налоги и пр).

Постоянные расходы: амортизация, аренда помещения, налог на имущество, ЗП Переменные расходы: сдельная ЗП, сырье, материалы, электроэнергия.

Анализ с/с отдельных видов продукции. Анализ расходов на  обслуживание производства и управление.

Методы формирования себестоимости: по полноте учета затрат - формирование полной и усеченной себестоимости; по объектам учета затрат - формирования фактической себестоимости, нормативный метод, позаказный методы.

Усеченная себестоимость – себестоимость продукции, состоящая из переменных издержек, учтена сч.20 и 25. 

Нормативный метод - формирование с/сти исходя из норм и состоит в своевременном выявлении отклонений от норм и учете изменений норм. 

Метод формирования фактической себестоимости предусматривает получение информации о фактически произведенных расходах, в конце отчетного месяца.

Метод "direct-costing" - метод калькулирования усеченной себестоимости, состоящей из переменных издержек, списание постоянных издержек на финансовые результаты. 

Метод "standart-cost" -логическое продолжение нормативного метода, схож с ним.

"direct-costing" и "standart-cost" в России в чистом виде не применяются.

ТЕМА № 133.
Анализ формирования и распределения прибыли.
Балансовая прибыль (убыток) - сумма прибыли от реализации продукции, финансовой деятельности и доходов от прочих внереализационных операций, уменьшенных на сумму расходов по ним.

Прибыль от реализ.пр-ции – выручка без НДС минус затраты на производство и реализацию.

Распределение прибыли. Предприятие само определяет направления использования прибыли. Схема распределения чистой прибыли:  ЧП = Резервный Фонд + Фонд Накопления+ Фонд потребления.

Резервный фонд (от15% от УК) - на случай прекращения деятельности д/покрытия кредиторской задолженности. Обязателен для АО, предприятий с иностранными инвестициями. АО также зачисляют в резервный фонд эмиссионный доход.

Фонд накопления (образуется, если предусмотрен учредительными документами) – аккумулирует прибыль и другие источники для создания нового имущества, приобретения основных фондов, оборотных средств и т.п. 

Фонд потребления – для осуществления мероприятий по социальному развитию и материального поощрению коллектива. (суммы, начисл.на оплату труда; доходы (дивиденды, %) по акциям членов трудового коллектива, начисленные к выплате; на выплату трудовых и социальных льгот, включая материальную помощь.

ТЕМА № 134.
Анализ рентабельности. 
Показатели рентабельности характеризуют эффективность работы предприятия, доходность направлений деятельности (производственной, предприним., инв.), окупаемость затрат и т.д. Более полно, чем прибыль, т.к. показывают соотношение эффекта с наличными или использованными ресурсами 

Показатели рентабельности: рентабельность (окупаемость) издержек производства и инвестиционных проектов; рентабельность продаж; доходность капитала и его частей.

Рентабельность производственной деятельности (окупаемость издержек) = валовая или чистая П / сумма затрат по реализации и производству продукции. Показывает какова прибыль с каждого руб., вложенного в производство.

Рентабельность продаж = прибыль от реализации / выручка. Показывает какова П с руб.продаж.

Рентабельность капитала (имущества): чист.прибыль * 100 / ср.величина капитала пр-ия.

Рентабельность текущих активов: чист.приб. * 100 / ср.величина тек.активов.

Рентабельность средств (источников) предприятия – эффект-ть использования собств.кап-ла и инвестированных заемных ср-в.

Задачи анализа рентаб.: оценить динамику пок-ля рент.с начала года, степень выполнения плана,  факторы, влияющие на эти пок-ли, и их отклонения от плана; причины потерь и убытков; вскрывают и подсчитывают резервы увел.прибыли.

Рентабельность капит вложений: Ркв= П/КВ*100%(прибыль на капит вложения), рентаб-ть продукции Р прод-ии= Ц-С/С*100% (цена- себест-ть/себест-ть), рент-ть общая Робщ= Пбал/ОПФ*100% (прибыль балансовая/основ производственные фонды), рент-ть расчетная Ррасч=Пчист/ОПФ*100%. 

ТЕМА № 135.
Цели финансового анализа
Выявление изменений показателей финансового состояния; найти фактор, влияющий на финансовое состояние предприятия; оценка количественных и качественных изменений финансового состояния; оценка финансового положения на определенную дату; определение тенденций изменения финансового состояния.

Методы финансового анализа: сравнение (фин.пок-ли отчет.периода сравниваются с базисными); группировка (проведение аналит.расчетов с помощью таблиц, группировок); Метод цепных подстановок (замена отд.отч.пок-ля базисным; опред.влияние факторов); финансовые коэффициенты. 

Методы анализа: 
Горизонтальный (временной) анализ; 
Вертикальный (структурный); 
Трендовый анализ; 
Анализ относительных показателей (коэффициентов); 
Сравнительный пространственный анализ; 
Факторный анализ – анализ влияния отдельных факторов на результирующий показатель.

ТЕМА № 136.
Содержание финансового анализа: 
это часть анализа хозяйственной деятельности, которая состоит из финансового анализа и производственного (управленческого) анализа.

Финансовый анализ: внешний и внутренний. 

Анализ финансового состояния предприятия - набор экономических показателей, характеризующих финансовое положение и активность фирмы: 
показатели финансовой устойчивости; 
платежеспособности; 
деловой активности; 
рентабельности; 
факторные показатели.

Ичтоники данных: Баланс – Ф1; Отчет о финансовых результатах – Ф2; Приложение к балансу – Ф5.

Последовательность анализа: ознакомление с итогами работы; Перечисление ключевых показателей; Сравнение расчетных данных с плановыми; Определение класса предприятия по финансовому состоянию.

Показатели финансовой устойчивости: Коэф.независимости (доля собственных средств в стоимости имущества. 0.5); удельный вес заемных средств в имуществе; коэффициент задолженности (соотношение собственных и привлеченных средств).

Коэффициент платежеспособности (ликвидности): коэффициент абсолютной ликвидности ((ДС+кракоср.фин.влож-ия) / краткосроч.обяз-ва); промежуточный коэффициент покрытия краткосрочных обязательств ((ДС+краткосрочные финансовые вложения+дебиторская задолженность) / краткосрочные обязательства); общий коэффициент покрытия; удельный вес запасов и затрат в сумме краткосрочных обязательств.

Коэффициент деловой активности (насколько эффективно предприятие использует свои средства): Общий коэффициент оборачиваемости (Выр.от реал./Ст-ть им-ва); оборачиваемость запасов (с/с реализ.прод-ции/ ст-ть запасов и затрат); показатель оборачиваемости собственных средств (выр.от реализ./собств.ср-ва).

Показатели рентабельности (прибыльность д-ти компании): Балансовая (чистая) П/ затраченные средства (или V реализ.прод-ции): коэффициент рентабельности всего капиталла; коэффициент эффективного использования собственных средств; рентабельность производственных фондов; рентабельность финансовых вложений; рентабельность продаж.

 ТЕМА № 137.
Несостоятельность (банкротство) 
- признанная арбитражным судом неспособность должника удовлетворить требования кредиторов по денежным обязателствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязат.платежей. (ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)» № 127-ФЗ от 26.10.2002 г.)

Признаки банкротства:  
1. Сумма долга. (д/юридического лица не менее 100 т.р.(д/граждан - 10 т.руб.); 
2. Просрочка в уплате долга более чем на 3 мес.; 
3. Наличие вступившего в силу судебного решения в пользу кредитора; 
4. Невозможность взыскания долга в теч.30 дн., подтвержденная постановлением судебного пристава-исполнителя.

Система критериев д/опред.плохой структуры баланса неплатежеспособных пр-ий: 1) коэффициент текущей ликвидности (характеризует обеспеченность оборотными средствавами для погашения срочных обязательствв);

2) коэффициент обеспеченности собственными средствами;

3) коэффициент восстановления платежеспособности. 

Санация -восстановление платежеспособности путем оказания предприятию финансовой помощи. 

Три основных подхода к прогнозированию финансового состояния с позиции возможного банкротства предприятия: 
а) расчет индекса кредитоспособности; 
б) использование системы формализованных и неформализованных критериев; 
в) прогнозирование показателей платежеспособности. 

ТЕМА № 138.
Содержание и задачи управления прибылью. Факторный анализ прибыли и рентабельности. 
Управление прибылью - разработка механизма организационно-экономического воздействия на повышение эффективности предприятия, поиск инструментов, позволяет из стихийного получения доходов перейти к регулируемым доходам. 

Основние факторы, влияющие на прибыль: 
Конкурентоспособность продукции; 
Высокая мобильность на рынке;  
Ритмичность и гибкость производства (смена ассортимента); 
повышение качества продукции.

Факторный анализ прибыли: 
Расчет балансовой прибыли: результат от реализации продукции + результат от прочей реализации + результат от внереализационных операций.

Факторный анализ прибыли от реализации продукции: определение изменения объема реализации; структуры продукции; цен; цен на сырье, материалы, перевозки; заработная плата.

Расчет общего изменения прибыли от реализации продукции: Прибыль отч.года – Пприбыль базис.года

Анализ рентабельности продукции

Рентабельность производственной деятельности (окупаемость издержек) = БИ (ЧП)/затраты по реализации продукции.

Рентабельность продаж (прибыль с 1руб.продаж) = Прибыль от реализации (ЧП)/ выручку.

Рентабельность (доходность) капитала = БП (ЧП)/среднегодовая стоимость инвестиционного капитала.

Факторный анализ рентабельности по каждому виду продукции. (изменение цен и с/сти). 

ТЕМА № 139.
Методы антикризисного управления. Условия банкротства. 
Признаки банкротства: 
Сумма долга не менее 100 т.р. (для физического лица - 10 т.р.); 
Просрочка в уплате долга более чем на 3 мес.; 
Наличие вступившего в силу судебного решения в пользу кредитора; Невозможность взыскания долга в течение 30 дней.

Цель антикризисной программы - устойчивость работы предприятия (достижение показателей платжеспособности и доходности; предотвращение кризиса).

Выявить причины кризиса; АФХД, анализ денежной и кредитной задолженности.
План финансового оздоровления: 
Общая характеристика предприятия; 
1. Краткие сведения по плану финансового оздоровления (срок реализации, необходимые средства); 
2. Анализ финансового состояния предприятия (характеристика учетной политики; таблица финансовых показателей – коэффициент ликвидности, обеспеченности собственными оборотными средствами, деловой активности); 
3. Мероприятия по восстановлению платежеспособности и поддержке эффективной хозяйственной деятельности (сокращение дебиторской задолженности, продажа дочерних фирм и ненужных активов); 
4. Рынок и конкуренция; 
5. Деятельность в сфере маркетинга; 
6. План производства; 
7. Финансовый план. 

ТЕМА № 140.
Международные аспекты финансового менеджмента. 
Мотивация организации международных бизнес-контактов - выход на новые рынки сбыта продукции, поиск более дешевой рабочей силы, потребность в дополнительном финансировании, открытие дополнительного производства. Международный рынок капитала получил бурное развитие в связи с появлением транснациональных корпораций (ТНК). Первые ТНК более 40 лет назад и сегодня это серьезная мировая экономическая сила. 

Международные источники финансирования: прямое валютное инвестирование, создание совместных предприятий, эмиссия евроакций и еврооблигаций, открытие кредитной линии, процентные и валютные свопы, опционы.

Прямое валютное инвестирование - один из инструментов деятельности ТНК; подразазумевает полное финансирование иностранной компанией деятельности филиала за рубежом. 

Кредитная линия - моральное (не контрактное) обязязательство иностранного банка кредитовать клиента до определенного максимума (клиент обязан держать в банке депозит в размере 10% от суммы линии плюс 10% от выбранных кредитов).

Валютные свопы - обменные операции национальными валютами компаниями, представляющими разные страны (иностранная компания может получить кредит в местном банке на менее выгодных условиях. Компании заключает договор о валютном свопе, т.е. обмене долгосрочными кредитными обязязательствами в одной валюте на равные обязательства в другой. 

Торговый вексель – ценная бумага, используемая в отношениях между компаниями для финансирования товарных операций. 

Кредитное письмо, или аккредитив – форма платежа. Выполняется банком по поручению импортера. Применимо к РФ.

ТЕМА № 141.
Финансовое планирование и прогнозирование. 
Финансовое планирование - моделирование финансово-хозяйственной деятельности и финансового состояния предприятияия. 

Принципы финансового планирования - полноты учета денежных доходов и денежных расходов, финансовых ресурсов и направлений финансирования. 

Методы составления финансового плана: прямой метод балансирования финансового плана или табличный метод балансирования (метод «шахматки»; увязка всех доходо/расходов в специальной таблице-“щахматной ловушке”); ускоренный (привязка основных доходов к конкретным расходам: амортизации к капитальным вложениям).

Цель финансового планирования – составление баланса денежных доходов и расходов предприятия. Место финансового планирования - раздел бизнес-плана.

Задачи финансового планирования: увязка доходов и расходов; увязка источников финансирования с направлениями их использования; увязка планов производства, продаж, ввода в действие основных фондов и капитального строительства по натуральной и денежной составляющей; обеспечение финансовыми ресурсами; выявление и мобилизация резервов снижения с/с, издержек обращения и роста прибыли; определение финансовых взаимоотношений с бюджетами, фондами и банками.

Объект финансового планирования: финансовая деятельность предприятий и государства. 

Методы финансового планирования: a) автоматический (данные пред. года переносятся; если инфл., то умнож.на коэф.инфл.); b) статистический (расх.за пред.годы делят на кол-во пред.лет); c) нулевой базы (рассчит.по новой; учит.реальные потребности). 

ТЕМА № 142.
Виды фин.планов, их особенности и последовательность разработки. 
Финансовый план – документ денежного распределения стоимости в обороте предприятия на плановый период. 

Модели годового (текущего) плана предприятия: сальдированный финансовый план (показатели - сальдо (доходы - расходы)); развернутый (постатейный расчет доходов и расходов).

Финансовый план: отчетный (9 месяцев); предварительный отчетный или ожидаемый к исполнению за тек.год; отчетный за истекший год, или другой; предварительный планово-прогнозный; утвержденный баланс; уточненный утвержденный финансовый план.

По периоду - краткосрочный (план денежного оборота на срок до квартала: платежный календарь и кассовый план), текущий (годовые, квартальные) и долгосрочный (свыше года). 

Сводный финансовый баланс основные ресурсы: прибыль, амортизация основных производственных фондов и НМА, НДС, акцизы, др.налоги, уплачиваемые не за счет прибыли. Расходы: финансирование капитальных вложений и другие инвестиции, формирование денежных фондов и резервов.

ТЕМА № 143.
Традиционные и современные методы планирования финрезультатов. Традиционные методы фининансового планирования: показатели техпромфинплана, а в рыночной экономике – показатели бизнес-плана.

Техпромфинплан предприятия составляли до 1990-х ежегодно всеми хозрасчетными предприятиями: выпуск продукции и номенклатура производства, технический контроль качества, труд и заработная плата, капитальное строительство, новая техника, технология и освоение новой продукции, снабжение и сбыт, финансы, экспорт, охрана труда, техника безопасн.и др.

Современные методы финансового планирования - разработка бюджетов предприятия – бюджетирование (охватывает не только само финансовое планирование, но весь процесс производственно-экономического и социального планирования. Финансовое планирование - составление и исполнение финансовых бюджетов.

ТЕМА № 144.
Роль и функции бюджетирования в системе управления финансами. 
Виды бюджетов фирмы и методы разработки.

Бюджетирование - часть процессов экономического и финансового планирования на предприятиях. Бюджетирование на предприятии характеризует процесс состояния бизнес-плана. 

Финансовый план не тождественен бюджету. Бюджет, как финансовая категория, связан с формированием ден.дох.в бюджетном фонде при планировании развития отрасли, региона, страны. 

Процесс бюджетирования завершает составление денежно-финансовых документов: сводного бюджета доходов и расходов, бюджета движения денежных средств и баланса предприятияия. 

Сводный бюджет доходов и расходов предприятия – финансовый план, синтезирующий в своих показателях производственно-хозяйственную, инвестиционную, финансовую деятельности предприятия. Объединяет результаты маркетинга, производственного планирования, установленные лимиты, нормы, нормативы, сметы ден.расходов, формирование собственых и заемных ресурсов, капитальные вложения и прочие инвестиции, налоговые обязязательства, распределение финансовых ресурсов.

Виды бюджетов: операционные(производственный; продаж; бюджет запасов готовой продукции; управленческих расходов; бюджет коммерческих расходов); вспомогательные (бюджет капитальных вложений; инвестиционный план; кредитный план); специальные (бюджет распределения прибыли; налоговый бюджет; бюджет программ и проектов); основные (бюджет доходов и расходов; бюджет движения денежных средств).

ТЕМА № 145.
Порядок разработки и содержание финансовых бюджетов. 
Порядок фин.планирования: подготовка приказа о порядке и сроках разработки фин.плана; уточнение хода исполнения фин.плана за истекший период и прогноз его исполнения до конца года; сбор, рассмотрение и разработка отчетных, ожидаемых до конца года пок-лей пр-ва на базе кот.будет производен расчет; проведение предварительных расчетов по каждой статье AG$ заполнение формы предварительного планового баланса; проверка взаимной увязки источников с направлением использ.; окончательная балансировка и подготовка проекта ФП к утверждению; утверждение проекта; уточнение пок-лей ФП; подготовка отчета об исполнении баланса дох/расх в истек.году и его утверждение при рассмотрении проекта ФП на очередной год.

ТЕМА № 146.
Организация финансового планирования на предприятии
 принципы: гибкость и индикативность, т.е. возможность пересмотра плана при появлении новых тенденций развития рын.структуры; альтернативность планирования: составление нескольких вариантов плана для оперативного реагирования на кардинальное изменение внешней ситуации ( особенно кризисные); обязательный контроль за выполнением план.пок-лей; принцип публичности: обязательное участие в составлении и контроле выполнения плана менеджеров всех уровней, информирование банковского персонала о поставленных целях пр-ия, определение места каждого сотрудника в их решении; принцип оптимальности: выбор стратегии развития пр-ия и всех его тактических планов, обеспечивающих  максимизацию его фин.результатов; интегрированный подход, предполагет проведение анализа и прогнозирования всей системы пок-лей жизнедеятельности пр-ия на единой информационной основе и методологической платформе. 

Финансовое планирование ориентировано на составление альтернативных бюджетов.

ТЕМА № 147.

Природа налога. Функции налогов и принципы налогообложения.

Налог - это обязательный, индивидуально безвозмездный платеж, взимаемый с организаций и физических лиц в форме отчуждения принадлежащих им на праве собственности, хозяйственного ведения или оперативного управления денежных средств в целях финансового обеспечения деятельности государства и (или) муниципальных образований. Признаки категории налога вытекают из отличительных особенностей отношений налогоплательщика с государством. 

Такими признаками являются, во-первых, переход права собственности на денежные средства, ранее принадлежавшие плательщику налога, к государству. 

Во-вторых, императивность (строго обязательный характер) - субъект налога не вправе отказаться от возложенной на него обязанности безвозмездно внести часть своего дохода, а в случае невыполнения применяются санкции по принудительному взысканию. В-третьих, индивидуальная безвозмездность (безвозвратность) передаваемой части дохода — данная часть дохода не возвратится субъекту налога, и он не получит никаких прав, в том числе и права на участие в распределении отданной части своего дохода. В-четвертых, легитимность установление налогов на основе законодательного права, а их взимание осуществляется только с законных операций. 

В-пятых, внесение в бюджет или внебюджетные фонды в точно определенных размерах и в определенный срок. В-шестых, обеспечение платежеспособности публичной власти. 

Налоги выполняют четыре основные функции: 

фискальную; 

регулирующую;

распределительную; 

контрольную

Фискальная функция позволяет осуществлять формирование финансовых ресурсов государства в бюджетной системе и внебюджетных фондах. 

Используя регулирующую функцию налогов, государство оказывает прямое воздействие на процессы производства и обращения, стимулируя или сдерживая их темпы, усиливая или ослабляя накопление капитала, расширяя или уменьшая платежеспособный спрос населения. 

В рамках распределительной функции выделяют пять подфункций: 

первоначальная распределительная; 

перераспределительная; 

стимулирующая; 

сдерживающая; 

воспроизводственная. 

Первоначальная распределительная подфункция выражается в создании основных или первичных доходов бюджета за счет участников материального производства — предприятий и наемных работников. Стимулирующая подфункция реализуется через систему льгот, исключений, преференций (предпочтений). Сдерживающая подфункция призвана ограничить потребление тех или иных товаров в интересах государства, отечественных производителей или граждан. Подфункцию воспроизводственного назначения несут в себе платежи за пользование природными ресурсами; налог на добычу полезных ископаемых, водный налог и др. 

С помощью контрольной функции обеспечивается контроль за движением финансовых ресурсов, оценивается эффективность налогового механизма и выявляется необходимость внесения изменений в налоговую политику и бюджетную систему.

Принципы:

принцип единства налоговой системы; 

принцип организационного единства системы налоговых органов; 

принцип справедливости налогообложения; 

принцип достаточности налогообложения; 

принцип единства нормативно-правовой базы; 

принцип подвижности (эластичности) налогообложения; 

принцип стабильности налоговой системы и ряд других. 

ТЕМА № 148.
Налоговое бремя экономики и налоговая нагрузка организации.

Налоговая политика может считаться эффективной  лишь в том случае, когда она не только обеспечивает финансовыми ресурсами текущие потребности государства, но и не снижает стимулы налогоплательщика к предпринимательской деятельности. В этой связи серьезным измерителем качества налоговой системы является показатель налоговой нагрузки, или налогового бремени.

Выражения «налоговая нагрузка» или «налоговое бремя» появились в самых первых текстах, в которых шла речь о налогах, но их наполнение реальными количественными оценками можно отнести ко времени окончания первой мировой войны, когда расчеты по международной задолженности и репарационные платежи потребовали сопоставления общего уровня обложения в разных странах.

Наиболее важные сферы применения этого показателя:

- урегулирование финансовых взаимоотношений между субъектами государства;

- определении высоты возможного обложения;

Налоговое бремя – это обобщенный показатель, характеризующий роль налогов в жизни общества и определяемый как отношение общей суммы налогов и сборов  к ВВП. Налоговое бремя – это часть произведенного продукта, перераспределяемая посредством бюджетных механизмов.

Важным фактором, определяющим приемлемость той или иной налоговой нагрузки, является степень возврата государственных средств.

Налоговое бремя в целом для российских налогоплательщиков не превышает показатель экономически развитых стран.

Однако все положения должны рассматриваться через призму чрезвычайных особенностей развития российской экономики на современном этапе.

Во-первых, необходимо иметь в виду, что доля налогов в ВВП складывается в России в условиях практически полного отсутствия налоговой дисциплины. Около половины налогоплательщиков платят налоги, но всеми доступными способами минимизируют свои налоговые обязательства.

Во-вторых, на показатель налогового изъятия ВВП влияет и так называемый кризис платежей – в нашей стране велика задолженность по налоговым платежам, которая имеет устойчивую тенденцию к росту.

В-третьих, западные налогоплательщики работают в развитых рыночных отношениях при стабильной налоговой системе. Российские же предприятия существуют в условиях становления рыночных отношений, социально-экономической нестабильности, адаптации к новым экономическим условиям при постоянных изменениях в налоговой системе.

Поэтому показатель доли налогов в ВВП должен быть скорректирован на сумму задолженности по налоговым платежам, а также на сумму потерь доходов расширенного бюджета в связи с уклонением от уплаты налогов.

Общепризнанной в теории налогообложения выступает кривая Лаффера, показывающая связь между налоговыми ставками и объемом налоговых поступлений в бюджет. В соответствии с этой кривой снижение ставок до предельной  точки налогообложения вызывает прямое снижение поступлений в бюджет. В то же время повышение ставок после предельной точки влечет за собой сокращение налоговых доходов.

Для характеристики изменения налоговых поступлений под влиянием определяющих экономических факторов в макроэкономике применяется коэффициент эластичности налогов, который показывает, на сколько процентов изменяется начальный уровень налоговых поступлений при изменении определяющего фактора на 1%.

Методология исчисления нагрузки как доли налогов в объеме ВВП достаточно проста, понятна и широко используется в международной практике. Вместе с тем она не позволяет исследовать налоговую нагрузку на микроуровне при сопоставлении ее для предприятий.

Для сравнения налоговой нагрузки на различных предприятиях можно использовать вновь созданную стоимость, то есть исключить амортизацию.

ТЕМА № 149.
Характеристика элементов налога на прибыль организации.

Налогоплательщики налога на прибыль организаций: 

- российские организации; 

- иностранные организации, осуществляющие свою деятельность в РФ через постоянные представительства и (или) получающие доходы от источников в РФ. 

Объектом налогообложения по налогу на прибыль организаций признается прибыль, полученная налогоплательщиком. 

При этом прибылью в целях налогообложения по налогу на прибыль организаций признается: 

для российских организаций - полученные доходы, уменьшенные на величину произведенных расходов, которые определяются в соответствии с положениями статей 252 - 270 НК РФ; 

для иностранных организаций, осуществляющих деятельность в РФ через постоянные представительства, - полученные через эти постоянные представительства доходы, уменьшенные на величину произведенных этими постоянными представительствами расходов; 

для иных иностранных организаций - доходы, полученные от источников в РФ (определяются в соответствии со ст. 309 НК РФ). 

Доходы для целей налогообложения

доходы от реализации товаров (работ, услуг) и имущественных прав (далее - доходы от реализации); 

внереализационные доходы. 

Доходы от реализации определяются в порядке, установленном ст. 249 НК РФ, внереализационные доходы - в порядке, установленном ст. 250 НК РФ. 

При определении доходов из них исключаются суммы косвенных налогов, предъявленные налогоплательщиком покупателю (приобретателю) товаров (работ, услуг, имущественных прав). 

Доходы определяются на основании первичных документов и документов налогового учета. Доходы, стоимость которых выражена в иностранной валюте или в условных единицах, учитываются в совокупности с доходами, стоимость которых выражена в рублях. 

Пересчет указанных доходов производится налогоплательщиком в зависимости от выбранного в учетной политике для целей налогообложения метода признания доходов в соответствии со статьями 271 и 273 НК РФ

Налоговым периодом по налогу для организаций является календарный год. 

ТЕМА № 150.
Характеристика элементов налога на добавленную стоимость.

Налог на добавленную стоимость – это федеральный косвенный налог, взимаемый на всех стадиях производства и реализации товаров (работ, услуг).

Плательщики НДС 

организации; 

индивидуальные предприниматели;

лица, признаваемые плательщиками НДС в связи с перемещением товаров через таможенную границу РФ, определяемые в соответствии с Таможенным кодексом РФ. 

Объект налогообложения

реализация товаров (работ, услуг) на территории РФ, в т. ч. реализация предметов залога и передача товаров (результатов выполненных работ, оказание услуг) по соглашению о предоставлении отступного или новации, а также передача имущественных прав (ст. 143 НК РФ); 

передача на территории РФ товаров (выполнение работ, оказание услуг) для собственных нужд, расходы на которые не принимаются к вычету при исчислении налога на прибыль организаций; 

выполнение строительно-монтажных работ для собственного потребления; 

ввоз товаров на таможенную территорию РФ. 

Льготная налоговая ставка 0% (применяется, например, при реализации большинства товаров, вывезенных в таможенном режиме экспорта; услуг по перевозке пассажиров и багажа при условии, что пункт отправления или пункт назначения пассажиров и багажа расположены за пределами территории РФ, и т. д.). 

10% (применяется при реализации широкого круга продовольственных товаров, товаров для детей, медицинских товаров, книжной продукции, связанной с образованием, наукой и культурой). 

18% (в иных случаях). 

Налоговым периодом по НДС (в т. ч. для налогоплательщиков, исполняющих обязанности налоговых агентов) является календарный месяц. 

Уплата налога производится по итогам каждого налогового периода не позднее 20-го числа месяца, следующего за истекшим налоговым периодом. 

Операции, не подлежащие налогообложению

медицинских товаров по перечню, утверждаемому Правительством РФ; 

медицинских услуг, оказываемых медицинскими организациями и (или) учреждениями, в т. ч. врачами, занимающимися частной медицинской практикой (за исключением косметических, ветеринарных и санитарно-эпидемиологических услуг); 

услуг по содержанию детей в дошкольных учреждениях, проведению занятий с несовершеннолетними детьми в кружках, секциях (включая спортивные) и студиях; 

услуг по сохранению, комплектованию и использованию архивов, оказываемых архивными учреждениями и организациями; 

услуг по предоставлению в пользование жилых помещений в жилищном фонде всех форм собственности и т. д. 

ТЕМА № 151.
Характеристика элементов налога на доходы физических лиц.

Налогоплательщики налога на доходы физических лиц: 

- физические лица, являющиеся налоговыми резидентами РФ; 

- физические лица, получающие доходы от источников в РФ, но не являющиеся налоговыми резидентами РФ. 

Объектом налогообложения признается доход, полученный налогоплательщиками: 

от источников в РФ и (или) от источников за пределами РФ (дня физических лиц, являющихся налоговыми резидентами РФ); 

от источников в РФ (для физических лиц, не являющихся налоговыми резидентами РФ). 

При определении налоговой базы учитываются все доходы налогоплательщика, полученные им как в денежной, так и в натуральной формах, или право на распоряжение которыми у него возникло, а также доходы в виде материальной выгоды. Налоговая база определяется как денежное выражение таких доходов, подлежащих налогообложению, за минусом сумм налоговых вычетов (льготные категории, ребёнок)

Данные вычеты из дохода производятся по письменному заявлению и действуют до месяца, в котором доход, исчисленный нарастающим итогом с начала налогового периода налоговым агентом, предоставляющим данный стандартный налоговый вычет, не превысит 40000 руб.; 

      Налоговым периодом по данному налогу признается календарный год. 

Налоговые ставки по налогу на доходы физических лиц установлены в размере: 9, 13, 30 и 35%. 

Базовая ставка налога - 13%.

9% в отношении доходов от долевого участия в деятельности организаций, полученных в виде дивидендов; а также в отношении доходов в виде процентов по облигациям с ипотечным покрытием, эмитированным до 2007 года, и т.п.;

30% - в отношении всех доходов, получаемых физическими лицами, не являющимися налоговыми резидентами РФ; 

От налогообложения освобождаются доходы физических лиц, определенные в ст. 217 НК РФ, среди которых: 

государственные пособия (кроме пособий по временной нетрудоспособности) и пенсии; 

компенсационные выплаты; 

различные вознаграждения, как то: донорам за сданную кровь, материнское молоко; 

алименты; 

стипендии студентов и аспирантов; 

некоторые виды единовременной материальной помощи и т. д. 


При этом некоторые доходы не подлежат обложению до тех пор, пока не превысят определенные размеры. 

ТЕМА № 152.
Характеристика упрощенной системы налогообложения.

Уплата УСН заменяет:

Для организаций: 

налога на прибыль;

налога на имущество организаций;

Для индивидуальных предпринимателей:

налога на доходы физических лиц;

налога на имущество;

единого социального налога.

И организации, и индивидуальные предприниматели, применяющие упрощенную систему налогообложения, не признаются налогоплательщиками НДС, за исключением НДС, подлежащего уплате в соответствии с НК РФ при ввозе товаров на таможенную территорию России. 

Иные налоги, а также страховые взносы на обязательное пенсионное страхование, уплачиваются организациями и индивидуальными предпринимателями, применяющими упрощенную систему налогообложения в соответствии с общим режимом налогообложения.

Налогоплательщиками являются организации и индивидуальные предприниматели, перешедшие на упрощенную систему налогообложения и применяющие ее в порядке, установленном НК РФ. 

Организация имеет право перейти на упрощенную систему налогообложения, если по итогам 9 месяцев того года, в котором организация подает заявление о переходе на упрощенную систему налогообложения, доход от реализации, определяемый в соответствии со ст. 249 НК РФ не превысил 15 млн. рублей (без учета НДС). 

Объект налогообложения

доходы;

доходы, уменьшенные на величину расходов. 

Налоговым периодом по упрощенной системе налогообложения является календарный год, отчетными периодами признаются первый квартал, полугодие и девять месяцев календарного года. 

Налоговая ставка по упрощенной системе устанавливается в зависимости от объекта налогообложения, если: 

объектом налогообложения являются доходы - в размере 6%; 

объектом налогообложения являются доходы, уменьшенные на величину расходов, - в размере 15%. 

Налог, подлежащий уплате по истечении налогового периода, уплачивается не позднее срока, установленного для подачи налоговых деклараций за соответствующий налоговый период. 

Налогоплательщики обязаны вести налоговый учет показателей деятельности на основании книги учета доходов и расходов.

ТЕМА № 153.
Характеристика системы налогообложения в виде единого налога на вменённый доход.

Система налогообложения в виде единого налога на вмененный доход для отдельных видов деятельности (единый налог) является специальным налоговым режимом. 

Единый налог вводится в действие на территории конкретного субъекта РФ законом соответствующего субъекта Федерации об этом налоге и применяется наряду с общей системой налогообложения. 

Виды деятельности:

оказания бытовых услуг; 

оказания ветеринарных услуг; 

оказания услуг по ремонту, техническому обслуживанию и мойке автотранспортных средств; 

оказания услуг общественного питания, осуществляемых при использовании зала площадью не более 150 кв. м; 

розничной торговли, осуществляемой через магазины и павильоны с площадью торгового зала по каждому объекту организации торговли не более 150 кв. м., палатки, лотки и другие объекты организации торговли, в том числе не имеющие стационарной торговой площади; 

оказания автотранспортных услуг по перевозке пассажиров и грузов, осуществляемых организациями и индивидуальными предпринимателями, эксплуатирующими не более 20 транспортных средств. 

Уплата организациями ЕНВД заменяет:

уплату налога на прибыль организаций;

налога на имущество организаций;

единого социального налога. 

уплату налога на доходы физических лиц;

налога на имущество физических лиц;

единого социального налога. 

Организации и индивидуальные предприниматели, являющиеся плательщиками ЕНВД, не уплачивают НДС, за исключением НДС, подлежащего уплате в соответствии с НК РФ при ввозе товаров на таможенную территорию России. 

Организации и индивидуальные предприниматели, являющиеся плательщиками ЕНВД, уплачивают страховые взносы на обязательное пенсионное страхование в соответствии с российским законодательством. 

Налогоплательщиками  являются организации и индивидуальные предприниматели, осуществляющие на территории субъекта РФ, в котором введен ЕНВД, предпринимательскую деятельность, облагаемую ЕНВД. 

Объектом налогообложения для применения ЕНВД признается вмененный доход налогоплательщика. 

Налоговой базой для исчисления суммы ЕНВД признается величина вмененного дохода, рассчитываемая как произведение базовой доходности по определенному виду предпринимательской деятельности, исчисленной за налоговый период, и величины физического показателя, характеризующего данный вид деятельности. Налоговым периодом по ЕНВД является квартал. 

Налоговая ставка (ст. 346.30 НК РФ) ЕНВД устанавливается в размере 15% величины вмененного дохода. 

Уплата ЕНВД производится налогоплательщиком по итогам налогового периода не позднее 25-го числа первого месяца следующего налогового периода. 

ТЕМА № 154.
 Налоговые проверки: цель, виды, механизм проведения и оформления результатов.

Налоговые проверки проводятся в отношении налогоплательщиков и плательщиков сборов (организаций, индивидуальных предпринимателей, физических лиц, не являющихся индивидуальными предпринимателями), а также налоговых агентов, которыми являются организации, индивидуальные предприниматели. 

Целью налоговых проверок выступает осуществление контроля за полнотой и своевременностью выполнения фискально обязанными лицами обязанностей по правильному исчислению, полной и своевременной уплатой налогов, а также обязанности в сфере налоговой отчетности, представления фискально значимой информации. 

Различают следующие виды налоговых проверок:

камеральная 

выездная 

встречная.

Камеральная налоговая проверка проводится по месту нахождения налогового органа на основе налоговых деклараций и документов, представленных налогоплательщиком, служащих основанием для исчисления и уплаты налога, а также других документов о деятельности налогоплательщика, имеющихся у налогового органа. 

Камеральная налоговая проверка проводится уполномоченными должностными лицами налогового органа в соответствии с их служебными обязанностями без какого-либо специального решения руководителя налогового органа. 

Срок такой проверки не должен превышать 3-х месяцев со дня представления налогоплательщиком налоговой декларации и документов, служащих основанием для исчисления и уплаты налога. 

Если в ходе проверки обнаружены какие-либо ошибки налогоплательщика, признаки налогового правонарушения, то сотрудник, проводящий проверку, выполняет следующие действия: 

уведомляет налогоплательщика об этом; 

направляется необходимый документ руководителю налогового органа. 

В последнем случае на основании указанного документа - руководитель налогового органа или его заместитель решает вопрос:

о привлечении фискально обязанного лица к налоговой ответственности; 

направлении проверенному лицу требования об уплате доначисленной суммы налога и пени и др. 

Выездная налоговая проверка проводится на основании решения руководителя (его заместителя) налогового органа. 

Форма решения разрабатывается и утверждается федеральным органом исполнительной власти, уполномоченным по контролю и надзору в области налогов и сборов. 

Выездная налоговая проверка в отношении одного налогоплательщика может проводиться по одному или нескольким налогам. 

При этом срок проведения налоговой проверки не должен превышать 2-х месяцев (срок проведения проверки включает в себя время фактического нахождения проверяющих на территории проверяемого фискально обязанного лица). 

Однако в исключительных случаях вышестоящий налоговый орган может увеличить продолжительность выездной налоговой проверки до 3-х месяцев. 

При необходимости проверяющие могут проводить инвентаризацию имущества фискально обязанного лица, производить осмотр помещений и территорий, используемых налогоплательщиком для извлечения дохода, истребовать необходимые для проверки документы. 

Отказ налогоплательщика представить документы влечет наступление ответственности, а также выемку документов. 

По окончании выездной налоговой проверки проверяющий составляет соответствующую справку, в которой фиксируются предмет проверки и сроки ее проведения.

Затем не позднее 2-х месяцев после составления справки о проведенной проверке уполномоченными должностными лицами налоговых органов должен быть составлен в установленной форме акт выездной налоговой проверки. 

Акт выездной налоговой проверки состоит из трех частей: 

вводной;

описательной;

итоговой. 

К акту выездной налоговой проверки прилагаются:

соответствующие документы;

он подписывается уполномоченными должностными лицами налогового органа, проводившими проверку, и фискально обязанным лицом. 

Проверяемое лицо вправе: 

подписать акт без оговорок;

подписать акт с возражениями; 

отказаться подписывать акт. 

Встречная налоговая проверка проводится в случае, если при камеральных и выездных налоговых проверках у налоговых органов возникает необходимость получения информации о деятельности, связанной с иными лицами. 

ТЕМА № 155.
Виды налоговых правонарушений и ответственность за их совершение.

Налоговым правонарушением признается противоправное деяние (действие или бездействие) налогоплательщика, налогового агента и иных лиц.

Виновным в совершении налогового правонарушения признается лицо, совершившие противоправное деяние умышленно (если данное лицо осознавало противоправный характер действия или бездействия) или по неосторожности.

Неосторожность имеет место в случае, когда лицо, совершившее правонарушение, не осознавало противоправного характера своих действий (бездействий). Вина организации определяется в зависимости от вины ее должностных лиц либо представителей.

Обстоятельства, исключающие вину в совершении правонарушения:

- совершение правонарушения вследствие стихийного бедствия или других чрезвычайных обстоятельств;

- совершение правонарушения налогоплательщиком, находившимся на момент его совершения в состоянии, при котором это лицо не могло отдавать себе отчет в своих действиях;

- выполнение налогоплательщиком письменных разъяснений, данных налоговым или другим уполномоченным государственным органом.

Наличие перечисленных обстоятельств исключает привлечение к ответственности за совершение налогового правонарушения. Однако отсутствие вины освобождает налогоплательщика только от взыскания штрафов, но не пени, поскольку  последняя представляет собой компенсацию убытков государства.

Обстоятельства, смягчающие ответственность:

- совершение правонарушения  вследствие стечения личных обстоятельств;

- совершение правонарушения  под влиянием угрозы или принуждения;

- иные обстоятельства, которые могут быть признаны смягчающими ответственность.

При наличии хотя бы одного из этих обстоятельств размер штрафа подлежит уменьшению не менее, чем в 2 раза по сравнению с установленным.

Отягощающим ответственность обстоятельством признается совершение налогового правонарушения лицом, ранее привлекавшимся к ответственности за аналогичное правонарушение. При наличии отягощающего обстоятельства размер штрафа увеличивается на 100%.

Лицо считается невиновным в совершении налогового правонарушения, пока его виновность не будет доказана в предусмотренном федеральным законом порядке и установлена вступившим в силу решением суда. При этом привлекаемое к ответственности лицо не обязано доказывать свою невиновность. Обязанность по доказыванию данного правонарушения ложится на налоговые органы, а все сомнения в виновности привлекаемого к ответственности лица толкуют в пользу последнего.

Мерой ответственности за совершение налогового правонарушения являются налоговые санкции в виде денежных взысканий.

Ввиду того, что привлечение к ответственности за одно и то же нарушение закона возможно только 1 раз, привлечение к ответственности за налоговые правонарушения налогоплательщиков - физических лиц осуществляется в том случае, если совершенное деяние не содержит признаков состава преступления, предусмотренного УК РФ. В противном случае возбуждается уголовное дело.

Привлечение налогоплательщика к ответственности за совершение налогового правонарушения не освобождает его от обязанности уплатить причитающиеся налоги и пени.

Обстоятельства, свидетельствующие об умышленном характере деяния:

- налогоплательщик вообще не платит налоги и сдает в налоговые органы нулевые балансы;

- ведется двойная бухгалтерия;

- налогоплательщик использует фиктивные документы;

-налогоплательщик скрывает финансово-хозяйственную документацию.
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