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A. ПРЕДИСЛОВИЕ

Программа по Развитию Малых и Средних Предприятий в Молдове основана Европейским Союзом.

Европейский Союз насчитывает 15 государств – членов: 15 различных стран определили общие контуры своего будущего развития. В течении 40 лет они создавали пространство мира, стабильности, прогресса и солидарности. Европейский Союз является примером преодоления конфликтов и урегулирования проблем посредством тесного кооперирование для достижения общих целей, в условиях сохранения суверенитета и территориальной целостности. Однако ЕС не фокусируется только на своих участниках, разделяя свои достижения и ценности с государствами, находящимися за пределами его границ. Европейская Комиссия является исполнительным органом ЕС.

B.  ВВЕДЕНИЕ

1. Презентация

1.1 Проект по Развитию Малого и Среднего Бизнеса

Проект «Тасис» по Развитию Малых и Средних Предприятий в Молдове содействует экономическому развитию Молдовы, посредством повышения экономической активности и развития малых и средних предприятий, особенно в отобранных для этого регионах.

Главные цели проекта: 1) помочь наибольшему числу предприятий  вести бизнес в улучшенном административном, коммерческом и экономическом климате; 2) обратить Правительство к поддержке развития малых и средних предприятий, как на национальном, так и региональном уровне; 3) повысить уровень компетентности Поставщиков Бизнес Услуг (ПБУ) и создать более развитый рынок для Услуг по Консультированию Бизнеса, и 4) создать более развитый сектор малых и средних предприятий в отобранных регионах.

Обучение Инструкторов ПБУ является основным фактором, влияющим на повышение уровня компетентности среди местных ПБУ и на развитие рынка Услуг по Консультированию Бизнеса. Среди других видов деятельности планируются:

· Аккредитация ПБУ

Участие в программе по Обучению Инструкторов ПБУ является одним из главных условий для аккредитации ПБУ, далее позволяя участвовать в тендерах на выполнение различных работ, быть исполнителями мини-проектов и предоставлять услуги по обучению и консультированию малых и средних предприятий.

Аккредитация ПБУ должна также повысить доверие среди потенциальных клиентов: малых и средних предприятий, подтверждая профессиональный уровень ПБУ.

· Мини Проекты

Аккредитованные ПБУ будут приглашены для участия в различных тендерах на реализацию мини-проектов, которые напрямую связаны с целями региональной политики (например: ведение исследовательских проектов)

· Обучение и Консультирование малых и средних предприятий

Аккредитованные ПБУ будут приглашены для проведения обучения и консультирования малых и средних предприятий посредством системы ваучеров.
1.2  Некоммерческая организация MEGA

МЕГА является некоммерческой организацией, предоставляющей услуги по консалтингу в сфере развития малого бизнеса. С момента создания в 2001 году, МЕГА реализовала 3 значительных проекта по развитию малого бизнеса в   сельской местности.

Первый осуществленный проект является Создание Сельских Кооперативов (завершенный в 2001 году), финансированный Программой Поддержки Частных Фермеров (проект, спонсированный USAID, менеджмент EWMI). В рамках проекта  были созданы 3 кооператива в уездах Орхей и Кагул, один из которых получил поддержку в форме гранта - 10,000 USD.   

Следующий проект – Проект Инвестиции и Услуги в Сельской Местности (начатый в 2001 году с продолжением до 2006-го), а именно компонент по Развитию Предприятий в Сельской Местности, финансируемый Мировым Банком, Департаментом по Международному Развитию (Великобритания) и Шведским Агентством   по Международному Развитию (руководимый Landell Mills). В рамках данного проекта специалисты компании создали, планировали бизнес и предоставили техническую помощь свыше 130 предприятиям в сельской местности (уезды Кагул, Лэпушна, Тараклия, Тигина, а также АТО Гагаузия) 

Третий проект это Стратегии по Развитию Села (начатый и завершенный в 2003 году), спонсированный BIZPRO (поддержка USAID, проект администрирован DAI), в рамках которого мы проводили работу в 3-х селах (уезды Лэпушна, Кагул, а также АТО Гагаузия).  Были разработаны стратегии по экономическому развитию каждого села и созданы 5 новых компаний в каждом селе (14 компаний и 52 рабочих места итого). Также, консультанты провели ряд семинаров для участвующих компаний, покрыв разнообразные аспекты менеджмента. 

На данный момент МЕГА имеет в общем 15 сотрудников, в главном офисе и в 5-ти региональных офисах, находящихся в: Леова, Кагул, Хынчешть, Кэушень и Комрат.

В осуществлении наших проектов мы также используем поддержку свободных консультантов, сотрудничаем с региональными НПО и консалтинговыми компаниями как PAIP (Хынчешть), ACSA, Uniagroprotect и другие.

1.3 Преподаватели

2. Цель Курса

Постижение сущности Финансов является ключом к успеху любого бизнеса, вне зависимости от его размера. Цель семинара состоит в том, чтобы повысить грамотность менеджеров в области управления финансами, способствовать всестороннему пониманию финансов как инструмента управления, искоренить типичные ошибки и пересмотреть главные составляющие управления какого либо бизнеса.
3. Целевая Группа

Целевая группа этого курса состоит из Поставщиков Бизнес Услуг, которые предоставляют услуги по обучению и консалтингу в сфере Финансов, а также Предпринимателей, Менеджеров, Финансовых Менеджеров и Главных Бухгалтеров.
4. Программа

 Программа курса «Менеджмент Финансового Контроля»

	
	
	 Семинар по финансовому менеджменту и управленческому учету

	
	
	1ый День
	2ой День
	3 ой День

	
	
	
	

	Часть 1

10.00 – 11.30
	
	Введение 

Цель финансового контроля и управленческого учета 
	Оборотный капитал 

Контроль и регулирование денежных операций
	Финансовые показатели

- рентабельность

- Ликвидность

- структура капитала

	Часть 2

11.30 – 13.00
	
	О чем говорит информация в финансовом отчете? 
	(продолжение)

Задания
	(продолжение)

Задания

	Часть 3

14.00 – 15.30
	
	(продолжение)

Задания


	Ведение отчетности (исчисление себестоимости) 

Методы расчетов

Задания
	Составление бюджета

-оценка перспективной доходности

-оценка перспективного движения наличности 

	Часть 4

15.30 – 17.00
	
	Анализ движения наличности

Задания
	Анализ безубыточности

Задания


	(продолжение)

Задания
Оценка


5. Подход к Процессу Обучения

При планировании Программы Обучения и определения Подхода к процессу обучения, мы тщательно рассмотрели цели программы и группу, на которую данная программа направлена.

Данная программа Обучения Инструкторов для ПБУ будет ориентирована практически, что позволит ПБУ и конечной целевой группе, то есть менеджерам и предпринимателям МСП использовать свои новые навыки, знания, отношения и изученные инструменты в их ежедневной работе.

Программа обучения основана на принципах, подразумевающих активное участие, в рамках которой участники будут иметь возможность "учиться на деле". Это также означает, что предложенная Программа должна быть расценена как предварительная. Таким образом, решение насколько будет покрыта та или иная тема будет  принято вместе с участниками, в зависимости от их потребностей и пожеланий.
В общем, сессии, на которые разделен план обучения будут иметь три компонента: введение, практическое задание и обсуждение. Введение представит тему в общих чертах, связывая материал с профессиональным опытом участников, после чего в течении обсуждения будут выявлены главные заключения и наблюдения. Работа в команде должна быть нацелена на вовлечение всех участников при выполнении заданий. Заключения или наблюдения будут представлены на следующей сессии.

Преподаватели  должны следить за тем, что бы все участники были активно вовлечены в процесс работы, осуществляя мониторинг группы, выбирая выступающих и моделируя задачи. Процесс обучения должен быть интерактивным, основан на обмене опыта и идей.   Требуется создать и постоянно поддерживать открытую и неофициальную атмосферу, располагающую к диалогу.

Ответная реакция и момент изложения ответа преподавателя будет зависеть от обсуждаемого аспекта, как в течении работы в группе, так и во время представления темы. Также, будет налажена обратная связь с участниками, чтобы проверить степень понимания предмета, удовлетворения требований и пожеланий, и в последствии внести нужные изменения, если есть необходимость.
6. Практические Аспекты

Мы надеемся, что все участники:

· Будут активными в течении лекции (будут задавать вопросы, делать комментарии, давать идеи, обмениваться мыслями, …)

· Будут пунктуальными – будут находится в аудитории на момент начала лекции, после перерывов на кофе, обед и.т.д.)

· Будут обращаться аккуратно со всей используемой техникой, предоставленными средствами (компьютеры, помещения, и.т.д.)

C. Материалы для курса ОБУЧЕНИЯ

1. Анализ Финансовых Отчетов

1.4 Цель анализа финансовых отчетов

Процесс Анализа Финансовых Отчетов представляет собой использование аналитических инструментов и приемов для расчета нужных показателей и взаимосвязей на основе данных финансового отчета, которые являются важными и ценными для принятия решений касающихся деятельности компании. Таким образом главная функция Анализа Финансовых Отчетов состоит в преобразовании данных, в информацию необходимую для принятия решений.

Процесс финансового анализа может быть описан различными способами, в зависимости от целей, которые должны быть достигнуты. Таким образом, анализ финансового состояния может использоваться как:

· Предварительный инструмент сравнения при выборе инвестиций или кандидатов на слияние компаний;

· Инструмент прогноза будущего финансового состояния и результатов;
· Процесс диагностирования проблем в операционной сфере, в области менеджмента и др.;
· Инструмент оценки эффективности и качества менеджмента.
Существует несколько направлений осуществления анализа, в зависимости от выбора инструментов и методов анализа финансового состояния. Одно из них, обычно используемое в финансовой практике состоит в том, чтобы сделать анализ определенных финансовых отчетов, например Бухгалтерского Баланса, без параллельного обращения к целям, которые должны быть достигнуты. Чтобы получить значимый анализ, нужно во первых обратить внимание на главных пользователей финансовых данных и на цели преследуемые ими, а именно на:  

· Кредиторов (банки, поставщики);

· Инвесторов;

· Менеджмент компании;

· Аналитиков по приобретениям и слияниям;

· Аудиторов;

· Других заинтересованных групп (государственные регулирующие органы, профсоюзы, юристы).

Анализ финансового состояния предоставляет Поставщикам информацию касающуюся (1) получения  прибыли от поставляемых товаров, (2) выплаты долгов.

Банки заинтересованы прежде всего в (1) возмещении кредита и процентов,       (2) безопасности ссуды (правильная рыночная цена заложенных активов), (3) определение истинной рентабельности бизнеса заемщика (первичный источник выплаты процентов).

Обычные цели кредиторов - (1) постоянный характер бизнеса, (2) наличие ресурсов и прогноз будущих потоков средств, (3) надежность и стабильность таких средств, (4), насколько уменьшатся доходы в кризисные периоды, (5) способность заемщика управлять потоком денежных средств и поддерживать нормальное финансовое состояние в условиях воздействия разных экономических обстоятельств.

Первичная цель Менеджмента Компании в использовании инструментов анализа это (1) осуществление контроля над бизнесом, (2) обеспечение рентабельности и стабильности бизнеса, (3) рассмотрение предприятия с точки зрения третьих лиц, например кредиторов и инвесторов, (4) получение устойчивых доходов в форме жалованья в течении длительного периода, (5) мониторинг и поддержание постоянно меняющегося состояния предприятия.

Первый и наиболее важный шаг в любом процессе принятия решений это выявление наиболее существенных и критических проблем, которые так или иначе имеют отношение к данному решению. Анализ финансового состояния уменьшает значимость чистых догадок, предположений и интуиции и это понижает риск, который характеризуют любой процесс принятия решений. Финансовый Анализ не уменьшает потребность в рассуждении, а скорее устанавливает логические и систематические основания для его применения, тем самым повышая эффективность этих рассуждений.  Финансовый анализ не дает ответы на все вопросы, однако, ответ на какие либо финансовые проблемы, в существенной степени, можно найти путем такого анализа.
1.5 Задачи и работа аналитика

Основным в работе аналитика является способность осознания операций, которые в итоге суммируются в финансовых отчетах. Можно рассматривать это важное качество как способность воспроизводить бухгалтерскую работу, но в обратном порядке. Работа аналитика включает:

a. Подведение итогов и классификацию в форме финансовых отчетов;

b. Накопление операций в T-счетах;

c. Запись операций в журналах

d. Использование Общих Принципов Бухгалтерского Учета и Аудита – рамки для регистрации этих операций

e. Осознание реальных операции стоящих за  отображенными записями.

Знания того, какую информацию можно найти в финансовых отчетах, где ее можно найти, как восстановить отображенные операции, а также сделать правильные и разумные предположения, составляют главные навыки, необходимые для анализа финансовых отчетов. Кроме аналитических способностей, анализ финансовых отчетов требует знания таких дисциплин, как   бухгалтерский учет, экономика и финансы.
1.6 Аналитические функции и основные инструменты анализа

Следующие дополнительные аналитические элементы также имеют широкое распространение:

· Прямые измерения (соотношение между задолженностями и собственным капиталом);

· Косвенные показатели (финансовые привычки менеджмента, исходя из прошлых Отчетов по Денежным Средствам);

· Прогнозирующие функции (вспомогательный инструмент в прогнозе ожидаемых в будущем условий и результатов);

· Сравнение и использование внешних данных (составляющие промышленности, сравнительный анализ)

Для осуществления анализа финансовых отчетов, аналитик может выбрать среди множества инструментов и методов наиболее подходящие для преследуемой цели, таких как:

1. Сравнительные финансовые отчеты

a. Междугодичные колебания

2. Горизонтальный анализ
3. Анализ на основе процентных соотношений 
a. Структурный анализ

4. Анализ коэффициентов
5. Специализированный анализ
a. Прогноз наличности
b. Анализ потока фондов
c. Изменения в валовой прибыли
d. Анализ безубыточности
Междугодичные колебания. Наиболее важная информация, получаемая при  сравнении  финансовых отчетов, является направление, скорость и степень изменений, а также общая тенденция изменений . Например, увеличение за год продаж на 10 %, сопровождаемое увеличением дебиторской задолженности на  25 % в течение того же самого периода, потребовало бы исследования для выяснения причины такой разницы в росте продаж в сравнении с дебиторской задолженностью.

Сравнение изменений в динамике является простым процессом. Однако, несколько правил должны быть запомнены:

· Когда в Базовом году сумма получается отрицательная, а в следующем году положительная, или наоборот, процентное вычисление разницы не имеет смысла;

· Когда показатель имеет определенную величину в Базовом году и не имеет никакой величины в следующем периоде, уменьшение будет составлять 100 процентов. В то же время, если показатель не был определен в  Базовом году, процентное изменение не может быть вычислено.

· Сравнения показателя с его средней величиной за несколько лет не всегда показательно, так как средние числа сглаживают беспорядочные или необычные колебания в данных.
См. Слайд # 1.1
Горизонтальный анализ. Когда осуществляется сравнение финансовых отчетов, за период превышающий 3 года, метод междугодичного колебания может стать неподходящим. Лучший способ производить такие сравнения это проведение горизонтального анализа. Такой сравнительный баланс иллюстрирован на Слайде # 1.2.

Нужно придерживаться следующих правил:

· Вычисление ряда показателей потребует выбора Базового года, который будет иметь значение 100 % для всех показателей;

· Так как такой Базовый год представляет основу для всех сравнений, лучше выбрать наиболее типичный год, с точки зрения данного бизнеса;

· Только наиболее существенные показатели должны быть включены в такой  тип сравнительного анализа.

Анализ на основе процентных соотношений (вертикальный анализ). В анализе финансовых отчетов часто используется вычисление доли, которую отдельный показатель имеет в общей группе или подгруппе показателей. Как правило используются следующие базы (100 %):

· Для Бухгалтерского Баланса → Всего Активы

· Для Отчета о Прибылях и Убытках → Сумма продаж

· Для Отчета о Денежных Средствах  → Суммы продаж или Общая Сумма Притоков

См. Слайд # 1.3
Анализ на основе процентных соотношений очень хорошо подходит для сравнения разных предприятий, потому что финансовые отчеты разнообразных предприятий могут быть переделаны в однородный формат независимо от размера определенных счетов. Такое сравнение не отражает относительный размер предприятия, но вопрос сравнимости может быть решен в соответствии  с критериями аналитика.

Анализ коэффициентов. Анализ коэффициентов является одним из наиболее известных и широко используемых инструментов финансового анализа. В то же время, их функция часто неправильно понимается и следовательно их значение может легко быть переоценено. Коэффициент выражает математическое отношение между одним показателем и другим. В то время как вычисление коэффициента представляет собой простую арифметическую операцию, его объяснение - гораздо более сложный вопрос. Главная проблема при использовании финансовых коэффициентов - надлежащая интерпретация тех, толкование которых требует хорошего знания финансов, бухгалтерского учета, экономики и статистики.

Финансовые коэффициенты являются инструментами анализа когда:

· Выражают отношения, которые имеют определенную значимость;

· Обеспечивают аналитика признаками лежащих на основе факторов;

· Истолкованные должным образом, могут выявить области нуждающиеся в дальнейшем исследовании;
· Указывают факторы, которые могут влиять на определенные показатели в будущем;
· В заключительном анализе, ценность коэффициентов полностью зависит от их логичного и квалифицированного толкования.
Независимо от метода финансового анализа, аналитик всегда должен исследовать один или несколько аспектов финансового положения предприятия и результатов его деятельности, таких как:

1. Краткосрочная ликвидность;

2. Денежные потоки;

3. Структура капитала и долгосрочная платежеспособность;

4. Рентабельность Инвестированного Капитала ;

5. Операционная характеристика;

6. Использование активов

В следующих разделах будет обсуждена каждая из вышеупомянутых категорий, а также методы их вычисления.

1.7 Корректирование финансовых отчетов

Для осуществлении правильного финансового анализа является критическим понимание финансовых отчетов и специфических областей, которые требуют корректировки. Следовательно, отдельное значение "Чистого дохода" или "Оборотных активов" представляет собой всего лишь количественный показатель для общих пользователей отчетов и это означает, что аналитик должен использовать эти и другие цифры, а также информацию которая содержится в финансовых отчетах и в других источниках как отправную точку и корректировать их для достижения "правды", которая соответствовала бы специфическим интересам и целям.
Корректируемые статьи Баланса: 

· Дебиторскую задолженность - нужно отражать исключая безнадежные долги;

· Материальные запасы - будут включать только текущую долю материальных запасов. Избытки материальных запасов должны быть отделены от материальных запасов и приписаны к не-оборотному капиталу. (Например: некоторые транспортные компании включают шины на их грузовики в оборотный актив). Нужно учитывать, что материальные запасы показываются в балансовом отчете по их стоимости;

· Рыночная стоимость активов - может значительно отличаться от цены их приобретения;

· Легко реализуемые ценные бумаги - часто заявляются по стоимости, которая может быть ниже рыночной;

· Нематериальные активы и разные показатели неопределенной стоимости, которые включены в актив балансового отчета, воздействующего на вычисление многих финансовых отношений;
· Расходы будущих периодов - не должны быть приняты во внимание, потому что они не могут быть преобразованы в наличность. Расходы будущих периодов представляют собой предварительные платежи за услуги и поставки, которые иначе требовали бы текущих расходов наличности;
· Нужно проверить, отображается ли текущая доля Долгосрочной Задолженности и займов должным образом в балансовом отчете;
· Существуют задолженности, которые не отражены полностью в балансе (условные обязательства) и счета, классификация которых как задолженность или капитал не должны быть автоматически приняты аналитиком;
· Особое внимание должно быть отведено краткосрочным займам у персонала компании или у других участников (счета 513 и 532), которые очень часто представляют собой денежные вклады владельцев и должны рассматриваться как собственный капитал.

Требуется осмотрительность относительно Отчета о Прибылях и Убытках, а именно:

· Амортизация должна быть проверена (уравновешивание дохода от производственной деятельности);

· Метод списания МБП должен быть проанализирован;

· Затраты по ремонту и обслуживанию оборудования могут быть отнесены на будущие периоды, когда предвидится более высокий уровень деятельности;

· Расходы на продвижение новых изделий могут быть отнесены к текущему году Отчета о Прибылях и Убытках;

· Списание дебиторской задолженности делается в различные отчетные периоды. 
1.8 Примечания к анализу финансовых отчетов

Отчет о Прибылях и Убытках выражает итог операционной,  инвестиционной и финансовой деятельности предприятия. Большую важность имеет оценка и прогнозирование результатов операционной деятельности.

При оценке дохода предприятия, аналитик особенно заинтересован в получении ответа на следующие вопросы:

· Каков реальный чистый доход предприятия и каково его качество (компромисс между распределением доходов и затрат в настоящим и будущем)?

· На какие элементы Отчета о Прибылях и Убытках можно полагаться для прогнозирования будущих доходов?
· Насколько устойчивыми являются главные элементы доходов и расходов и какова их тенденция?
· Какова рентабельность предприятия?
Анализ продаж и доходов фокусируется на следующих вопросах:

· Какие статьи дохода являются главными источниками дохода?
· Насколько устойчивы эти источники и какова их тенденция?
Знание главных источников доходов (продаж) является важным для проведения анализа отчета о доходах, особенно если проводится анализ предприятия, которое имеет различные рынки сбыта. Лучший способ проанализировать состав доходов это финансовый анализ на основе процентных соотношений, который позволяет увидеть долю каждой части дохода в сравнении с общей суммой.

Финансовый анализ на основе процентных соотношений важен, так как каждая серия изделий характеризуется различными темпами роста и коэффициентами рентабельности.

Оба метода анализа Отчета о Прибылях и Убытках важны:

· "Вертикальный" анализ определяет динамику и долю каждого изделия в общей сумме продаж;

· "Горизонтальный" анализ указывает относительную тенденцию каждой серии изделий. Показатели продаж различных серий изделий могут быть связаны и сравнены с общими данными по этой промышленной отрасли или с тенденциями продаж определенных конкурентов.

Иллюстрация анализа Отчета о Прибылях и Убытках на основе процентных соотношений представлена на Слайде №1.3

Анализ изменений Валовой Прибыли полезен в идентификации главных причин таких изменений. Они могут основываться на одном или комбинации из следующих факторов: (1) увеличение или уменьшение объема продаж, (2) увеличение или уменьшение отпускной цены на единицу, (3) увеличение или уменьшение себестоимости единицы продукции.

Анализ Бухгалтерского Баланса и Отчета по Денежным Средствам иллюстрирован в следующих параграфах: Использование Финансовых Коэффициентов с Точки Зрения Менеджмента, Управление Оборотным Капиталом и Анализ Движения Наличности.
2. Использование Финансовых Коэффициентов с Точки Зрения Менеджмента
2.1 Краткосрочная ликвидность

Краткосрочная ликвидность предприятия отражает его способность выполнить свои краткосрочные обязательства.

Нехватка ликвидных средств ведет к:

· Недостатку свободы выбора и ограничению свободы действий управления предприятия;

· Принудительной продаже долгосрочных капиталовложений и Активов и, в наиболее серьезной форме, к неплатежеспособности и банкротству;

· Сокращенной рентабельности и уменьшенным возможностям, что может означать потерю контроля и частичную или полную потерю капиталовложений;

· Задержкам по выплате процентов и основной суммы кредита;

· Неспособности предприятия выполнить обязательства по контрактам и потере отношений с поставщиками.

Если предприятие не может вовремя выполнить свои текущие обязательства, его дальнейшее существование ставится под вопрос, что делает все остальные достижения неважными.

Один из широко применяемых инструментов измерения ликвидности являются Текущие Активы. Чистый Оборотный Капитал также важен, так как он обеспечивает ликвидный резерв для оплаты непредвиденных расходов и всегда существующего риска относительно способности предприятия балансировать отток наличности с адекватным притоком. Данная концепция иллюстрирована в параграфе Менеджмент Оборотного Капитала.

2.1.1 Коэффициенты Краткосрочной Ликвидности

Коэффициент ликвидности измеряет степень, в которой краткосрочные активы покрывают краткосрочные обязательства. Чем больше краткосрочные активы в сравнении с краткосрочными обязательствами, тем больше гарантия, что эти долги могут быть оплачены из краткосрочных активов. Избыток краткосрочных активов в соотношении с краткосрочными обязательствами обеспечивает защиту против потерь, которые могут быть понесены в случае ликвидации оборотного капитала. Чем более существенна такая защита, тем лучше для кредиторов. Таким образом, коэффициент покрытия измеряет степень безопасности.
Коэффициент ликвидности может быть представлен как:
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Коэффициент быстрой ликвидности (критической оценки) и Коэффициент ликвидности (дебиторская задолженность) широко используются в финансовой практике. Эти соотношения измеряют степень покрытия текущих обязательств денежными средствами.

Но нужно обратить внимание на тот факт что коэффициенты ликвидности имеют серьезные теоретические и практические недостатки и ограничения:

· Коэффициенты ликвидности являются статическими предоставляя информацию о располагаемых наличных ресурсах и обязательствах на определенный момент. Существующий ресурс наличности никак не связан с будущим потоком;
· Будущие потоки зависят от важных элементов, не включенных непосредственно в коэффициенты, таких как продажи, затраты и расходы, прибыль и условия функционирования;
· Рассматривая дебиторскую задолженность как источник денежных средств, мы, исключая случай ликвидации, должны признать тот факт, что даже при получении денег с одного счета, появляется новый дебитор;
· Определение будущих притоков наличности от продажи материальных запасов зависит от разницы между себестоимостью и реальной ценой продажи, потому что материальные запасы оцениваются либо по себестоимости либо по рыночной стоимости, выбирая наименьшую;
· Уровень дебиторской задолженности и материальных запасов зависит главным образом от предполагаемых продаж сравненных с текущим объемом;
· Ликвидность зависит в какой-то мере от наличности или эквивалентов наличности, и в гораздо большей мере от ожидаемых потоков наличности;
· Нет никаких прямых или установленных связей между составляющими оборотного капитала и формой, которую будущие потоки наличности могут  принять. Политика управления по оптимизации уровня дебиторской задолженности и материальных запасов ориентируются прежде всего на эффективное и выгодное использование активов и только потом на обеспечение ликвидностью;
· Использование и соответствующее объяснение коэффициентов ликвидности является работой аналитика и корректное выделение нужных аспектов зависит от его компетентности.
Чтобы уменьшить ограничения коэффициентов ликвидности и обеспечить надлежащую форму анализа, должны быть проанализированы следующие дополнительные аспекты:

· Тенденции показателей составляющих Оборотный капитал (горизонтальный анализ);
· Анализ Оборотного капитала  на основе процентных долей, осуществляемый в динамике по показателям определенного временного отрезка (вертикальный анализ);
· Сравнение тенденций Оборотного капитала и коэффициентов ликвидности;
· Аналитик должен быть в курсе возможных манипуляций коэффициента ликвидности в конце года, иначе известный как подкрашивание баланса;
· Анализ Потока Денежных  Средств и Чистого Торгового Цикла.
2.1.2 Коэффициент потока денежных средств

Так как краткосрочные долги оплачиваются денежными средствами, существует связь между денежными средствами, обеспеченными операционной деятельностью и краткосрочными обязательствами. 

Коэффициент Потока Денежных Средств может быть вычислен:



Коэффициент измеряет способность компании оплатить свои назревающие обязательства денежными средствами, обеспеченными операционной деятельностью. Коэффициент вычисляется на период от 5 до 7 лет. Эмпирические исследования определили, что Коэффициент потока денежных средств в 0.4 является нормой для здорового бизнеса.
2.1.3 Чистый Экономический Цикл / Операционный Цикл

Потребность компании в оборотном капитале сильно зависит от относительного размера инвестиций в товарно-материальные запасы, а также от условий кредитов предоставляемых поставщиками, с одной стороны и  от условий кредитов предоставляемых компанией для своих клиентов, с другой стороны.

Чистый Экономический Цикл представляет собой оборотный период Оборотного капитала. Чем длиннее Чистый Экономический Цикл, тем больше вклада требуется в оборотный капитал. Сокращение периода необходимого для продажи товара, для возврата дебиторской задолженности понизит сумму  необходимого оборотного капитала. Увеличение срока кредита, полученного от поставщиков при закупках, будет иметь подобный эффект.

Формула расчета Чистого Экономического Цикла такова:


Рассмотрение и описание Чистого Экономического Цикла содержатся в параграфе Управление  Оборотным Капиталом.

См. Слайд №2.1 и Слайд №2.2
2.2 Структура капитала и долгосрочная платежеспособность

Есть множество ключевых элементов, вовлеченных в оценку долгосрочной платежеспособности предприятия. Анализ структуры капитала рассматривает виды источников фондов, использованных для финансирования предприятия, в пределах от долгосрочного капитала, в форме акций, до краткосрочных фондов, которые являются временными и, следовательно, более опасными источниками.

Поскольку собственный капитал предприятия определяется как разница между суммой активов и суммой задолженностей, аналитический пересмотр балансовых стоимостей активов также приведет к изменению стоимости собственного капитала. Тип активов необходимый предприятию должен определять в некоторой степени источники фондов, которые должны финансировать их:

· Обычно считается, что основные и другие долгосрочные активы не должны финансироваться из краткосрочных займов;

· Сезонные потребности в оборотном капитале, обычно финансируются из краткосрочных кредитов;

· Типичный источник финансирования Оборотного капитала должен основываться на постоянных ресурсах (Собственный капитал + Долгосрочная Задолженность);

· Стоимость долгосрочных активов сопоставленная с собственным капиталом и постоянными ресурсами;

· Анализируя типы активов и структуру капитала, можно сказать что относительно высокая пропорция Активов в какой-то период (пр. 61 %), показывает на то что процент краткосрочных долгов и других обязательств не чрезмерен.

В дополнение к тому что займы используются как защита от инфляции, главная причина по которой предприятия используют долги, кроется в том, что долг с точки зрения собственности, является менее дорогим источником финансирования чем собственный капитал, естественно в определенной мере. Двумя главными причинами являются:

· Уровень процентов по долгам, который постоянен и таким образом, пока он более низкий по отношению к ставке дохода, эта разница накапливается в пользу собственного капитала;

· В отличие от дивидендов, которые рассматриваются  как  распределение прибыли, процент рассматривается как расход и, следовательно, не облагается налогом на прибыль.

2.2.1 Финансовый левередж

Финансовый левередж является показателем использования заемных средств. Так как ни один кредитор не желал бы выдать ссуду без гарантии, кредитование может представлять  «торг на основе собственного капитала», то есть существование собственного капитала используется как база для кредитования. Другими словами, Финансовый левередж это соотношение между общей стоимостью активов и акционерным капиталом, который финансирует их.

Формула Финансового левереджа:


Эффект использования заемных средств положительный, когда рентабельность собственного капитала превышает рентабельность общей суммы активов. Эффект Финансового Левереджа может быть измерен следующей формулой:



Нейтральный или Отрицательный Эффект Финансового Левереджа лучше описан Индексом Финансового левереджа, представленным в вышеуказанной формуле и может считаться таким, когда рентабельность собственного капитала равна или меньше чем рентабельность общей суммы активов.
2.2.2 Структура капитала

Простой индикатор финансового риска - его Структура Капитала. Структура отражается лучше всего в Балансе и в анализе на основе процентных долей, как представлено на Слайде №2.3, где видны составляющие долгов и собственного капитала.

Дополнительно, должны быть проанализированы структурные изменения и тенденции в течение последних лет. Эти результаты сравниваются со средними показателями по промышленности и показателями конкурентов. 

Общая Сумма Задолженности к Общему Капиталу:

· Измеряет долю активов, которые финансируются долгом или долю долга в капитале компании;

· Чем выше пропорция долга, тем больше постоянные издержки по проценту и выплате долгов и больше вероятность неплатежеспособности в течение длительных периодов, в следствии появления непредвиденных обстоятельств.

Общая Сумма Задолженности к Собственному Капиталу измеряет только соотношение долга и Собственного Капитала.

Долгосрочная Задолженность к Собственному Капиталу измеряет соотношение долгосрочного долга и собственного капитала. Коэффициент более чем 1 : 1 указывает на высокое долгосрочное долговое участие по сравнению с Собственным Капиталом.

См. Слайд №2.3 и Слайд №1.2 (продолжение)

2.2.3 Долгосрочная Платежеспособность

Важное ограничение в измерении соотношения Суммы Задолженности и Собственного Капитала кроется в том, что оно не сосредотачивается на наличии денежных средств, необходимых для обслуживания долгов предприятия. Фактически, по возмещению долгового обязательства, соотношение задолженности и собственного капитала растет, но количество денежных средств, необходимых для оплаты процентов может остаться тем же или может даже увеличиться.

Предприятие, имея высокую рентабельность, может отличатся  низкой ликвидностью капитала в короткий срок, из-за состава своих активов, однако долгосрочная прибыльность является главным источником ликвидности и кредитоспособности. Коэффициент Плотности дохода измеряют непосредственно отношения между постоянными издержками связанными с наличием долга и доходом, доступными для покрытия этих расходов.

Расходы по долгам оплачиваются из денежных средств,  а не из чистого дохода. Аналитик должен понять, что нескорректированная сумма чистого дохода не может быть правильным измерением наличности, доступной для покрытия накладных расходов.
Коэффициент Покрытия Денежными Средствами рассчитан по следующей формуле:



См. Слайд №2.4
2.3 Коэффициенты Рентабельности

Есть много критериев, в соответствии с которыми можно измерить результативность компании:

· Суммы продаж;

· Чистый доход;

· Объем производства;

· Добавленная Стоимость.

Сам по себе никакой из этих показателей не представляет интерес, как всесторонняя мера результативности. Увеличение продаж желательно, только если оно увенчается ростом прибыли. Тот же самое происходит и в случае увеличения объема производства. Увеличение прибыли, с другой стороны, должно быть связано с капиталом, который вложен для достижения этой прибыли.

Рентабельность Инвестированного Капитала  - главный показатель экономической результативности компании. Коэффициент Окупаемости Инвестиций измеряет эффективность операционной деятельности и определяет способность предприятия выжить с финансовой точки зрения, способность привлекать кредиторов и возвращать заемные средства. Аналитик использует его как инструмент в:

· Анализе эффективности менеджмента;

· Измерении способности предприятия генерировать удовлетворительную Рентабельность Инвестированного Капитала ;

· Методе проектирования доходов.

Основная формула для вычисления Коэффициента Окупаемости Инвестиций следующая:


Определение инвестиционной основы:

· Общая Сумма Активов;

· Изнашиваемые Активы;

· Долгосрочная Задолженность плюс Собственный Капитал;

· Акционерный Капитал;

· Средняя Инвестиционная База.

Рентабельность Активов измеряет способность предприятия получать доход при определенном уровне инвестиций и структуре Активов. Рентабельность Активов должна превышать рост инфляции, при этом вложенный капитал должен приносить больший возврат чем стоимость этих средств.

Кроме того, Рентабельность Активов представляет собой коэффициент правильности управленческих решений принятых в прошлом. Максимальная рентабельность может быть получена, при вложение в проекты с  более высоким уровнем доходности.

Основная формула для вычисления Рентабельности Активов:


Для анализа рентабельность различных видов активов разделяется:

· Рентабельность Долгосрочных активов;

· Рентабельность Текущих Активов:

· Материальные запасы

· Дебиторская задолженность 

а также проводится анализ оборотных коэффициентов различных активов:

· Чистые Продажи / Наличные Средства и Эквиваленты Наличности

· Чистые Продажи / Дебиторская Задолженность

· Чистые Продажи / Материальные Запасы

· Чистые Продажи / Неликвидные Активы

· Чистые Продажи / Краткосрочные Обязательства

Рентабельность Акционерного Капитала. Максимизация Рентабельности Акционерного Капитала в долгосрочной перспективе - главная задача управления компании. Более высокая Рентабельность Собственного Капитала по сравнению с Рентабельностью Активов, иллюстрирует положительный эффект использования заемных средств.  Коэффициент Окупаемости Инвестиций должен быть выше чем ставка процента, чтобы привлечь средства а также получить отдачу от бизнеса.

Рентабельность Акционерного Капитала вычисляется по формуле:



Модель анализа и интерпретации Коэффициента Окупаемости Инвестиций представлена на Слайде №2.5.

 Рентабельность Продаж измеряет долю чистого дохода в сумме продаж и одновременно может использоваться как косвенный индикатор производственных расходов на 1 Лей стоимости готовой продукции. Дополнительно, Рентабельность Продаж служит как отправная точка в оценке решений по ценообразованию (с точки зрения дохода) и эксплуатационной эффективности (валовая прибыль).

Рентабельность Продаж рассчитывается следующим образом:



* - Прибыль Перед Налогообложением или Чистая Прибыль могут также использоваться, в зависимости от целей.

Темп Роста Собственного Капитала указывает на возможности роста прибыли без внешнего финансирования. Увеличенный капитал, в свою очередь, увеличит ставку дохода, которую предприятие может получить от своих активов и таким образом позволит внести новый вклад в рост прибыли.

Темп Роста Собственного Капитала может быть рассчитан следующим образом:



* - в начале периода.

См. Слайд №2.6
2.4 Использование Активов

Рентабельность Активов зависит от (1) получения наибольшей прибыли от каждого лея продаж и (2) получения самого высокого уровня продаж на лей инвестированного капитала. Интенсивность, с которой Активы используются,  измерена посредством Коэффициентов Оборота Активов. Использование активов определятся продажами, которые в свою очередь генерируют доходы.

Изменения в обороте активов можно получить посредством определения соотношения:



* - использование средних чисел

Но анализ изменений требует распределение активов по категориям:

· Денежные Средства

· Дебиторская Задолженность

· Материальные запасы

· Основные Средства

· Другие Активы

· Краткосрочные Обязательства

И использование вышеуказанной формулы для калькуляции изменений каждой группы активов.

2.5 Рекомендации при Подготовке Заключений

Детальный анализ финансового состояния должен включать Короткое описание и Заключения. Желательно, чтобы эта часть предшествовала детальному анализу. Таким образом пользователь данной информации будет воспринимать ее по нарастающей важности.

Банковский специалист, у которого запрашивается продление краткосрочного кредита, должен учесть характеристики управления, опыт, а также текущие отношения с лицом, обращающимся за ссудой.

В дополнение к предшествующему, Долгосрочный Кредитор сосредоточит свое внимание на таких вопросах как меры безопасности, условия гарантирующие  платежеспособность получателя ссуды и возможные риски.

Инвестор обратит внимание на прибыльность бизнеса и на доходность акций.
Для Владельцев Компании наиболее важные области интереса – коэффициенты рентабельности, структура капитала и долгосрочная платежеспособность, результаты деятельности и использование активов.

Управление Компании обратит внимание на способности организации производить наличность, эффективность оборотного капитала, использование активов и получение наиболее высокого дохода.

Лучший способ предоставить заключения сделанные после анализа отчета, это суммировать самую важную информацию представленную в отчете, в зависимости от цели использования, а также заключения аналитика.  

3. Анализ Потока Денежных Средств

3.1 Концепция и Значение Управления Потоком Денежных Средств

Три наиболее важных финансовых показателя деятельности любой компании являются:

· Доходы от Сбыта

· Чистая Прибыль

· Потоки денежных средств

Величина этих ключевых показателей определяет жизнеспособность бизнеса и в то же самое время указывает на его  проблемы.

Поток средств и связь между операционной, инвестиционной и финансовой деятельностью компании отображены в Отчете о Движении Денежных Средств. Концепцию Потока денежных средств можно воспринимать как Резервуар, использование которого управляется менеджментом компании. Если эти средства приходят в резервуар, управление может распоряжаться ими по своему усмотрению. Решение зависит от количества средств, уже определенных для оплаты дивидендов, накопления запасов, капиталовложения или выплаты долгов. Приток денежных средств зависит от способности менеджмента выявлять их источники, как например акционерный капитал или заемные средства. Не распределенные средства предоставляют собой Свободный Поток Денежных Средств.
Типичными Притоками Денежных Средств являются:

· Наличные продажи;

· Инкассация дебиторской задолженности;

· Авансы, полученные от поставщиков или клиентов;

· Продажа основных средств и долгосрочных инвестиций;

· Доход от инвестиций;

· Займы и кредиты;

· Вклад Владельцев в собственный капитал;

· Полученные субсидии;

· Разные притоки наличности.

Типичными Оттоками Денежных Средств являются:

· Приобретения за наличные средства;

· Платежи поставщикам;

· Оплаченные Авансы;

· Жалованье, социальное и медицинское страхование;

· Оплата за аренду оборудования;

· Ремонт, восстановление и обслуживание;

· Налоги и штрафы;

· Приобретение активов и ценных бумаг;

· Оплаченные дивиденды;

· Возврат кредитов и займов;

· Спонсорство

Существует ряд различий между Прибылью и Потоком Денежных Средств:

· Прибыль рассчитывается на основе Доходов и Расходов, которые не обязательно подразумевают наличность, поскольку доходы начисляются по мере наращивания, часто не совпадая с моментом оплаты за проданные товары;

· В реальности бывают две категории расходов:

· понесенные, но не зарегистрированные затраты;

· понесенные расходы;

· Доход является показателем уровня Продаж

· Часть производственных затрат включаются в материальные запасы или накапливаются в счетах за несколько отчетных периодов (расходы будущих периодов, амортизация и т.д.);

· Поток Денежных Средств относится только частично к прибыли, так как может приходить от выплаты долгов, предоставленных кредитов, авансов полученных от поставщиков, и уменьшатся от оплаты разных налогов, дивидендов и т.д.

За исключением сделок, подразумевающих привлечение средств из внешних источников или вложение денежных средств в долгосрочные активы, почти все потоки денежных средств касаются и зависят от Продаж. Посредством осуществления анализа Продаж можно выявить следующие особенности бизнеса:

1. Направление и тенденция объема продаж в прошлом;

2. Доля Предприятия на рынке;

3. Общие экономические условия и состояние данного сектора

4. Производительная и финансовая способность;

5. Конкурентоспособные факторы.

Каждая группа товаров должна оцениваться обособленно по вышеуказанным показателям, так как каждая из них имеет разные характеристики и рынки сбыта.

Управление Оборотным Капиталом включает следующие аспекты управления финансовой деятельностью компании:

· Бухгалтерский учет Потока Денежных Средств;

· Анализ Потока Денежных Средств;

· Составление бюджета Потока Денежных Средств.

3.2 Цель Анализа Потока Денежных Средств

Главной целью Анализа Потока Денежных Средств, является:

· Идентификация главных источников притока денежных средств на данный отчетный период;

· Выявление главных статей использования денежных средств;

· Выявление причин избытка или нехватки денежных средств и определение источников притоков и их использования.

Предпочитаемый метод Анализа Потока Денежных Средств это Анализ  на основе процентных долей, сравнивая все статьи с определенным 100%-ным показателем:

· Сумма Чистых Продаж;

· Общая Сумма Притоков денежных средств;

· Чистый Поток денежных средств.

Слишком детальный Отчет о Потоках Денежных Средств ведет к размытому описанию и отсутствию приоритетов, что в последствии значительно уменьшает качество анализа. Отчет должен представлять достаточно информации, чтобы выдвинуть на первый план главные моменты, которые имеют значение для дальнейшего анализа. Анализируемый период должен составлять минимум 5-7 лет, иначе выявление определенных тенденций и прогнозирование не могут быть осуществлены. 

Ключевые вопросы, на которые нужно ответить вследствие выполненного Анализ Потока Денежных Средств:

· Смогло ли предприятие профинансировать обновление Основных Средств из внутренне произведенных денежных средств?

· Как было профинансировано расширение производства?

· До какой степени предприятие зависит от внешнего финансирования? Как часто оно требуется и в какой форме?

3.3 Методы Анализа Потока наличности

В общем используются 2 метода Анализа Потока денежных средств: 

· Прямой метод;

· Косвенный метод.

Прямой Метод основан на информации, представленной в Кассовых Счетах. Он указывает (1) главные источники притока денежных средств и главные тенденции их оттока, (2), это дает возможность принять решения относительно достаточности денежных средств для текущих платежей, (3) устанавливает связь между полным доходом и наличным доходом за отчетный (бухгалтерский) период.

Чтобы сделать выводы, требуются записи по следующим счетам:

· Касса (счет 241);

· Банковские счета (счета 242 и 243);

· Эквиваленты Наличности (счета 244, 245, 246).

Слайд №3.1 отражает упрощенный баланс этих T-счетов по Прямому Методу Анализа.

На стороне дебита показаны Притоки Денежных Средств, а на стороне кредита отражаются использованные Денежные Средства. Отчет Движения Денежных Средств построен на сложении дебитов и кредитов внесенных в список счетов, что является простой процедурой.

Форма Прямого Метода Отчета Движения Денежных представлена на Слайде №3.2.

Косвенный Метод основан на связи Чистой Прибыли и изменений происходящих в Отчете на данный отчетный период. Любая операция подразумевает изменения в Активах или Пассивах Бухгалтерского Баланса.

Полученный в итоге Отчет о Потоке Денежных Средств позволяет аналитику произвести анализ:

· Качества управленческих решений в течение определенного периода времени;

· Размера и состава денежных средств, а также сделки от которых они получены,  характеристики и степень стабильности

· Влияния операционной деятельности на финансовую стабильность компании.

Графическая иллюстрация Косвенного Метода составления Отчета о Потоке Денежных Средств представлена на Слайде №3.3.

Анализируются три аспекта деятельности компании:

· Операционная деятельность;

· Инвестиционная деятельность;

· Финансовая деятельность.

3.3.1 Операционная Деятельность

Поток денежных средств от Операционной Деятельности включает наличные притоки и платежи, связанные с основной деятельностью компании (Продажи, Приобретения). Операционная деятельность - главный источник денежных средств.

Притоки от Операционной Деятельности:

· Продажи за денежные средства;

· Инкассация дебиторской задолженности;

· Авансы, полученные от клиентов;

· Продажа товаров, полученных в результате бартерных сделок;

· Другие наличные притоки.

Оттоки от Операционной Деятельности:

· Платежи поставщикам и подрядчикам;

· Заработная плата;

· Налоги, Социальные и медицинские страховые сборы;

· Оплата процентов;

· Спонсорство и Социальные затраты.

3.3.2 Инвестиционная Деятельность

Поток денежных средств от Инвестиционной Деятельности включает притоки от продаж основных средств, а также инвестиции и платежи связанные с обновлением основных средств. Прибыльные компании обычно расширяют свой бизнес и модернизируют производство, приобретая новое оборудование, так что дефицит средств может появится.

Притоки от Инвестиционной Деятельности:

· Продажа основных средств;

· Дивиденды от долгосрочных инвестиций;

· Полученный процент;

· Продажа дочерних компаний;

· Другие притоки;

Оттоки от Инвестиционной Деятельности:

· Приобретение основных средств и нематериальных активов;

· Капиталовложения;

· Приобретение других компаний;

· Долгосрочные инвестиции в ценные бумаги.

3.3.3 Финансовая Деятельность

Поток денежных средств от Финансовой Деятельности включает притоки от займов и кредитов, от эмиссии акций и платежи, оттоки от возмещения или  выкупа акций. Поток наличности от финансовой деятельности должен внести вклад в балансирование финансовых потребностей инвестиционной и операционной деятельности.

Притоки от Финансовой Деятельности:

· Краткосрочные кредиты и займы;

· Долгосрочные кредиты и займы;

· Денежные поступления от выпуска акций;

· Субсидии;

· Другие притоки.

Оттоки от Финансовой Деятельности:

· Выплата долгосрочных и краткосрочных кредитов и займов;

· Оплата дивидендов;

· Выкуп акций.

Слайд №3.4 иллюстрирует взаимоотношения между видами деятельности с точки зрения Потока денежных средств.

Слайд №3.5 представляет Матрицу Потоков Денежных Средств, результаты деятельности и пути разработки заключений.

Слайд №3.6 и Слайд №3.7 показывают фактический Баланс Потока Денежных Средств (Прямой и Косвенный Методы) для большой компании и для компании среднего размера.
3.3.4 Коэффициенты Потока наличности

Минимально Требуемая Наличность 

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 
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ООН – Общий отток денежных средств компании в течение определенного срока

П – период в днях

СВЗ – средний возраст запасов с даты закупки до даты продажи (дни)

СПОДЗ – средний период оплаты дебиторской задолженности (дни)

СПОКЗ - средний период оплаты кредиторской задолженности (дни)

Интервал Времени, в течение которого Компания может Работать без Притоков Наличности

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



ФН – фонды наличности 

БДЗ – баланс дебиторской задолженности

СЕПР – средние ежедневные производственные расходы

Коэффициент Реинвестированных денежных средств
Этот Коэффициент отражает, сколько денежных средств от операционной деятельности уходит на замену (обновление) активов и наращивание производственных мощностей компании. Он рассчитывается следующим образом:

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 
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ПНОД – поток наличности от операционной деятельности

ОД – оплаченные дивиденды

ДСА - долгосрочные активы

И – инвестиции

ОК - оборотный капитал
Считается, что Коэффициент который равен 8 - 10 % удовлетворителен, так как операционная деятельность компании производит достаточно денежных средств, чтобы отвечать своим собственным инвестиционным потребностям.

Адекватность Потока денежных средств

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Этот пример показывает, что операционная деятельность не производит достаточно денежных средств, чтобы отвечать потребностям увеличения производственных мощностей компании, таким образом придется прибегнуть к некоторым займам или других форм внешнего финансирования.
Коэффициент Реинвестирования денежных средств
 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Считается, что уровень в 10 - 12 % Коэффициента Реинвестированных денежных средств положительно характеризует возможность компании генерировать поток наличности, что, в данном случае, означает обновление основных средств и других компонентов актива за 8 - 10 лет.
4. Управление Оборотным Капиталом

4.1 Определение Оборотного капитала

Оборотный Капитал – наиболее существенный индикатор Краткосрочной Ликвидности, представляет собой финансовые ресурсы, инвестируемые в денежные средства, дебиторскую задолженность, запасы и другие оборотные активы. Это тот капитал за счет которого финансируется цикл преобразования денег и который конкретизируется в материальных ресурсах, потребляемых в процессе одного производственного цикла и заменяемого после каждого экономического цикла.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Формула расчета Оборотного капитала:


Эту разницу иногда называют Чистым Оборотным Капиталом, так как некоторые менеджеры рассматривают Оборотные Активы как Оборотный капитал. Когда Текущие Обязательства превышают Оборотные Активы появляется дефицит оборотного капитала. Графическая иллюстрация Оборотного Капитала представлена на Слайде №4.1.
Выражение оборотного капитала посредством абсолютной величины представляет  значимость только при сравнении с другим величинами, такими как Продажи, Общая Сумма Активов и т.д.

Стандартные категории Оборотных Активов:

· Материальные запасы;

· Счета к получению и дебиторская задолженность;

· Краткосрочные инвестиции;

· Наличность и Эквиваленты Наличности;

· Расходы будущих периодов.

Наиболее используемые категории Текущих обязательств являются:

· Текущая часть долгосрочной задолженности;

· Краткосрочные банковские и другие займы;

· Счета к оплате и кредиторская задолженность;

· Задолженность по оплате налогов и другие подобные расходы.

Чтобы получить реальную цифру Оборотного капитала, Аналитик должен откорректировать статьи Бухгалтерского Баланса по принципу изложенному в параграфе 1.4 " Корректировка Финансовых Отчетов ". Дополнительно, должны быть проведены следующие операции с компонентами Баланса:

1. Материальные запасы должны быть суммированы к Дебиторской Задолженности, составляя Реализуемые Активы;

2. Краткосрочные Инвестиции должны быть добавлены к Денежным Средствам (Касса + Банковские счета), составляя Положительный Капитал;

3. Собственный капитал должен быть добавлен к Долгосрочной Задолженности, составляя Постоянные Ресурсы;

4. Краткосрочная Задолженность суммируется к Краткосрочным Начислениям, составляя Краткосрочные Обязательства;

5. Краткосрочный Финансовый Долг перемещается вниз, и получает название - Отрицательный Капитал.
Слайд №4.2 иллюстрирует алгоритм реструктурирования Бухгалтерского Баланса.

Этот процесс осуществляется по нескольким причинам: (1) существуют различные уровни принятия решений, (2) различные участники бизнеса и интересующие их аспекты, (3) составляющие каждой группы являются стабильными и имеют определенные особенности.

Бухгалтерский Баланс с проделанными изменениями представлен на Слайде №4.3.

Отправная точка Анализа Оборотного капитала это Уравнение Оборотного Капитала, которое является математическим выражением, выведенным из Уравнения Бухгалтерского Баланса, как изображено на Слайде №4.4.

Уравнение Оборотного Капитала:


Это уравнение – основание для нескольких важных взаимосвязей, используемых в Краткосрочном Анализе:

Отрицательный Оборотный Капитал – представляет неблагоприятную финансовую ситуацию, которая характеризуется сокращенной способностью выплаты долгов. Это - результат поглощения части временных средств постоянными потребностями (основными средствами), что является нарушением принципов финансирования.

Потребность в Оборотном Капитале определяется как разница между потребностями финансирования операционного цикла и текущими обязательствами:
· Положительная Сумма Потребности в Оборотном Капитале говорит об излишке Реализуемых Активов в сравнении с текущими обязательствами. Положительная сумма потребности может быть расценена позитивно только в случае если это является  результатом продуманной стратегии, направленной на накопление материальных запасов;

· Отрицательная Сумма Потребности в Оборотном Капитале говорит об излишке временных ресурсов в  сравнении с потребностями в оборотном капитале. Может считаться позитивным фактом, только если является результатом ускорения оборота Активов, финансируемых долгосрочными долгами.

Чистое Кредитное Состояние – разница между Положительным и Отрицательным Капиталом, то есть между доступными денежными средствами и краткосрочными финансовыми долгами:

· Положительная Сумма Кредитного Состояния отражает существующие остатки денежных средств в конце операционного цикла;

· Отрицательная Сумма Кредитного Состояния отражает определенный финансовый дисбаланс в конце операционного цикла. Дефицит денежных средств  покрывается новыми займами и другими формами краткосрочных долгов.

Слайд №4.5 иллюстрирует изменения в Корректированном Бухгалтерском Балансе компании в течении 5-ти лет деятельности.
4.2 Коэффициенты Движения Оборотного Капитала

4.2.1 Коэффициент Оборота Дебиторской Задолженности

Коэффициент Оборота Дебиторской Задолженности указывает на изменения в дебиторской задолженности и вычисляется следующим образом:



* -сумма, используемая в вычислении коэффициента должна отражать только продажу в кредит, так как продажи за денежные средства не генерируют дебиторскую задолженность.

Оборот дает представление о скорости сбора задолженностей  но не связан с условиями предприятия по продаже в кредит. Для этого определяется  Продолжительность Дебиторской Задолженности, коэффициент, который измеряет количество дней, необходимых в среднем, для сбора дебиторской задолженности и рассчитывается следующим образом:


Перечисленные коэффициенты анализируются:

· В динамике;

· В сравнении со средними показателями соответствующей отрасли;

· В сравнении с условиями предоставления кредита предприятием, 

Пример:
 Коэффициент Оборота









 Дебиторской задолженности
=                                                                    = 6 раз
 Продолжительность Дебиторской

Задолженности


 =                             

= 60 дней 

Если компания предоставляет срок  в 30 дней для оплаты продаж в кредит, а на самом деле средний срок погашения долга 60 дней, то это говорит о:

· Плохой работе ответственных по сборам 

· Финансовых трудностях Клиентов, или же чрезмерной просрочке платежей  2 - 3 клиентов;

· Появлении новых товаров на рынке (стадия продвижения);

· Желании осуществить больше продаж, чтобы использовать дополнительные производственные возможности;

· Особенных условиях конкуренции.

4.2.2 Коэффициент Оборота Запасов

Чтобы произвести адекватный уровень продаж нужно постоянно иметь определенный уровень Запасов. Запасы обычно рассматриваются как наименее ликвидные и в то же время наиболее рискованные компоненты Текущих Активов.

Коэффициент Оборота Запасов измеряет среднюю скорость движения Запасов. Вычисление осуществляется следующим образом:


В процессе составления политики закупок полезно учитывать и показатель Продолжительности Оборота Запасов:

 


Перечисленные коэффициенты:

· Анализируются в динамике;

· Анализируются в сравнении со средними показателями соответствующей отрасли;

· Используются в процессе дальнейшего углубленного анализа по группам материальных запасов (сырье, МБП, незавершенная продукция, готовая продукция).
 Пример:
 Коэффициент Оборота Запасов =                                                               = 4 раза
 Продолжительность

Оборота  Запасов   =       
                         = 90 дней
Более медленный оборот говорит о том что:

· Некоторые материальные запасы имеют слишком медленный оборот, потому что они либо устаревшие, либо невостребованные и их трудно продать;

· Происходит наращивание запасов в соответствии с будущим договорным обязательством, или по любой другой причине, которая должна иметь объективную основу;

· Ожидается повышение цен.

Общий Коэффициент Оборота Запасов представляет совокупность коэффициентов оборота индивидуальных компонентов. Анализ коэффициентов оборота по категориям материальных запасов может дать более правильную оценку. 
4.2.3 Коэффициент Кредиторской Задолженности

Задолженности разделяются на краткосрочные и долгосрочные, в зависимости от срока их возврата.

Коэффициент Кредиторской Задолженности указывает сколько раз краткосрочные обязательства были возобновлены в пределах определенного периода времени, что выражается следующей формулой:



Степень, в которой кредиторская задолженность представляет собой скорее краткосрочное чем просроченное обязательство, рассчитывается соотношением:

 


Сумма закупок рассчитывается по следующей формуле:

 

* - Корректирование Себестоимости Проданной Продукции делается с вычетом амортизации и других издержек не требующих наличных денежных расходов. То же самое применяется и к материальным запасам.

Слайд №4.6 иллюстрирует метод расчета Закупок.

4.2.4 Вычисление Потребности в Оборотном Капитале 

Зная среднее ежедневное использование элементов оборотного капитала и уровень краткосрочных обязательств, можно определить Потребность в Оборотном Капитале. Для вычисления Потребности в Оборотном Капитале для Одного Операционного Цикла, необходимо вычесть из всех средств, необходимых для полного цикла деятельности, те, которые будут получены в виде кредита.

Пример:

Чтобы выполнить план производства, предприятие нуждается в 1,410,000 лей для одного цикла деятельности.

Квартальная необходимость в Оборотном капитале может быть определена на основе Планируемых Продаж на следующий квартал и Коэффициента Оборота Текущих Активов  за прошлый квартал.

Формула:


                                                              =                                    = 2 500 тысяч лей
Группа наиболее существенных индикаторов Оборотного Капитала представлена на Слайде №4.7.
5. Управление Затратами

5.1 Цель Управления Затратами 

Управление Затратами подразумевает (1) знание где, когда и какие ресурсы компании используются, (2) прогноз где, для чего и сколько дополнительных финансовых ресурсов необходимо и (3) способность гарантировать самый высокий уровень эффективности использования ресурсов. Менеджмент Затрат это способность экономить ресурсы и максимизировать их эффективность.

Управление Затратами состоит из:

· Систематического подхода к определению реальных затрат;

· Осознание причин появления затрат;

· Мер предпринимаемых для улучшения структуры затрат компании (сокращение расходов, стратегические выборы), основанных на анализе и решениях управления;

· Поиска возможностей сэкономить деньги.

Преимущества эффективного Управления Затратами:

· Больше конкурентоспособных продуктов, с точки зрения стоимости, и как результат новые возможности в области продаж;

· Адекватная оценка цены и ее гибкость;

· Качественная и реальная информации относительно стоимости некоторых типов изделий и их позиции на рынке по сравнению с изделиями других конкурентов;

· Лучшее распределение ресурсов;

· Обеспечение объективных данных для составления бюджетов компании;

· Способность каждого отделения предприятия осуществлять оценку с финансовой точки зрения.

Осознание истинных затрат предприятия  дает возможность принимать лучшие решения. Соответствующее управление затратами будет делать продукцию компании более конкурентоспособной.

Последствия неэффективного Финансового Управления:

· Потраченные впустую финансовые ресурсы;

· Неправильное формирование Цен на товары;

· Неправильный и неэффективный расход Ресурсов, 

· Управление не может решить задачу по уменьшению затрат компании;

· Внезапные повышения Затрат;

· Понижение рентабельности по неизвестным причинам.

Ответ на вопрос: "Как можно оптимизировать стратегию предприятия таким образом, чтобы она содействовала правильному ценообразованию и повышению рентабельности может быть найден через сравнение Моделей Расчета Себестоимости.

Модель Расчета Себестоимости по методу Полного Поглощения Затрат основывается на вычислении себестоимости продукции, посредством разделения всех затрат понесенных компанией в определенный период времени на ряд продукции или на весь ассортимент.   Данная модель не обеспечивает основание для определения, какие изделия генерируют прибыль и какие из них убыточны. В конкурентном рынке выиграют те компании которые способны уменьшить свои   издержки на единицу производства, и следовательно имеют более низкую цену на товары. Компании которые не могут сократить свои затраты, будут терять рынок и нести потери.
Модель Расчета Себестоимости по методу Возможных Устранений Затрат. Используется некоторыми западными компаниями. Это вовлекает отбор некоторых накладных расходов, которые впоследствии приписываются к специфическому изделию. Затраты поддающиеся Устранению – те накладные расходы, которые были бы устранены, если определенное изделие было бы полностью убрано с производства. Этот метод обеспечивает более точную оценку стоимости изделия чем Модель Полного Поглощения Затрат, но все-таки не лучшую.
Модель Расчета Себестоимости по методу Переменных Затрат. Эта модель также называется "маржинальной системой расчета". Она обеспечивает точную меру затрат, необходимых для создания одной единицы специфического изделия. Это модель, используется наиболее широко на Западе, однако, в последнее время становится более популярной и в СНГ.

Модель Расчета Себестоимости по методу Переменных Затрат учитывает затраты по созданию каждой дополнительной единицы и изменения в стоимости при изменении объема производства.  Тем самым можно определить, какие затраты относятся непосредственно к изделию (переменные затраты), например, затраты сырья и затраты энергии.
5.2 Классификация Затрат

Затраты должны быть разделены на две Основных категории:

· Постоянные или Переменные – в зависимости от того, реагируют или нет на изменение объема производства;

· Прямые или Косвенные – в зависимости от того, связаны ли затраты непосредственно с некоторым изделием.

Цель этих классификаций:

· Постоянные / Переменные Затраты используются для Анализа Точки Безубыточности и для оптимизации структуры производства;

· Прямые / Косвенные Затраты используются в оценке распределения стоимости.

Постоянные Затраты не меняются в зависимости от произведенного количества (Арендная плата, банковский процент, Административные Расходы);

Переменные Затраты изменяются с произведенным количеством. Изменение в выпуске вызывает пропорциональное изменение в стоимости. (Сырье, заработная плата, энергия);

Полупостоянные Затраты зависят от произведенного количества, но не будут изменяться в прямой пропорции к произведенному количеству. Они увеличиваются в поэтапно, то есть, они постоянны, пока некоторый уровень производства не достигнут, после чего они становятся переменными. 
Прямые Затраты относятся исключительно к определенному изделию. Обычно они появляются в процессе производства / маркетинга. Вывод изделия из производства устранил бы эти затраты. (Сырье, энергия, оплата рабочих занятых в производстве);

Косвенные Затраты относятся к большему количеству изделий. Они не могут быть прослежены для определенного изделия. Исключение изделия не устранило бы эти затраты. (отопление, оплата остальных рабочих).

Слайд №5.1 отображает различие между Переменными / Постоянными и Прямыми / Косвенными затратами.

Классификация затрат на Постоянные и Переменные необходима для принятия решений, которые затрагивают объем производства. Менеджеры хотят знать, как их решения будут влиять на Расходы и Доходы и наиболее важно – на Прибыль предприятия.

Слайд №5.2 иллюстрирует поведение этих элементов, которые имеют влияние на Прибыль.
5.3 Анализ Точки Безубыточности 

Анализ Точки Безубыточности является инструментом для отображения соотношения между доходами, затратами и прибылью. Это главный элемент Модели Расчета Себестоимости по Методу Переменных Затратам. Точка Безубыточности определяется как момент когда доходы от продаж становятся равными соответствующим расходам, т.е. когда прибыль равна нулю.  Слайд №5.3.

Есть четыре основные возможности увеличения прибыли бизнеса:

· Увеличение продажной цены;

· Уменьшение переменных затрат на единицу;

· Уменьшение постоянных затрат;

· Увеличение объема производства.

Есть 2 подхода к Учету Затрат:

· Традиционный метод (подход " стоимость плюс ");

· Метод Маржинального Дохода.

Иллюстрация этих подходов представлена на Слайде №5.4.

Маржинальный Доход эта разница между Суммой Продаж и Переменными Затратами, которая служит для покрытия Постоянных Затрат и получения Прибыли. Чтобы максимизировать объем Прибыли, необходимо максимизировать Маржинальный Доход. Каждая дополнительная произведенная единица, проданная по определенной цене внесет непосредственный вклад в создание Прибыли. Что бы получать прибыль, Цена Единицы товара должна превышать Сумму Переменных Затрат на Единицу продукции. Преимущество использования Маржинального Дохода является то, что в отличие от Прибыли на Единицу не меняется в зависимости от объема производства.

Маржинальный Доход представлен на Слайде №5.5.

Анализ Точки Безубыточности основывается на следующих предположениях:
· Постоянные Затраты остаются постоянными в пределах некоторого диапазона объема производства;

· Переменные Затраты на Единицу производства не изменяются в зависимости от объема производства;

· Отпускная цена единицы товара остается постоянной для определенного объема продаж
 Анализ Точки Безубыточности дает ответы на следующие вопросы:
· При каком уровне продаж изделие является выгодным?
· Какая будет прибыль при данном уровне продаж?
· Какая могла бы быть прибыль, если бы производство работало в полную мощность?
· Как повлияли бы на прибыль изменения в цене, в постоянных затратах, в переменных затратах и в объеме производства?
Основная формула Анализа Точки Безубыточности:

 Точка Безубыточности =                                                                     
Другой полезный индикатор Анализа Точки Безубыточности является Финансовый Запас Прочности (Порог Безопасности), который оценивает объем продаж который выше Точки Безубыточности:

 Финансовый Запас Прочности =                                                                    * 100%
Он показывает на сколько процентов фактический объем продаж превышает Точку Безубыточности. Чем выше эта доля, тем больше коридор рентабельности компании.

Влияние Структуры Затрат на Прибыль характеризуется Операционным Левереджем, который показывает соотношение между изменением в Прибыли и изменением в Объеме Продаж:


Операционный Левередж =                                                                    
Операционный Левередж показывает процент изменения Прибыли с изменением Продаж на 1 %. Это связано с уровнем риска компании. Чем больше Операционный Левередж, тем выше риск компании. Чем больше риск, тем выше потенциальная награда. Высокий Операционный Левередж говорит о высоком уровне постоянных затрат и низком уровне переменных затрат на единицу производства.
Концепция Маржинального Дохода наиболее полезна при анализе компании, которая производит один вид товаров. Для компании, которая делает несколько типов изделий, более удобно использовать Коэффициент Маржинального Дохода для каждого индивидуального изделия, подразделения. Формула вычисления:


Коэффициент =     


                                                                 * 100%

Маржинального Дохода
Важность Коэффициента Маржинального Дохода:

· Это - наиболее важный и полезный инструмент анализа рентабельности изделия или групп изделий, измеряющий изменения в денежных терминах;

· Чем выше Коэффициент Маржинального Дохода для специфического изделия, тем более привлекательно его производство и продажа с точки зрения производителя;

· Его использование может дать наиболее верный ответ при принятии решений касательно ассортимента продукции.  

Анализ Точки Безубыточности может также использоваться при рассмотрении многопрофильных компаний, что является обычной ситуацией для большинства бизнесов. В дополнение к ответам на вопросы, охваченные анализом при  единственном производимом изделии, измененная модель также охватывает следующие аспекты:

· Определение наиболее выгодных изделий;

· Сравнительную рентабельность изделий;

· Эффективное использование ограниченных ресурсов;

· Ответ на вопрос в какую линию производства следует вкладывать;

· Определение оптимального ассортимента продукции;

· Информацию полезную для решений по ценообразованию.

5.4 Учет Издержек

Статья Себестоимость Реализованной Продукции, отраженная в Отчете о Прибылях и Убытках, указывает на затраты, связанные с количеством единиц, проданных в течение периода. Статья Запасы Готовой Продукции бухгалтерского баланса представляет стоимость непроданных единиц в конце периода.

Себестоимости Продукции – затраты, которые связаны с произведенными единицами, или купленными для перепродажи оптовым/розничным торговцем. Например: стоимость материалов и труда, используемого в производстве. Таким образом, Себестоимость продукции - затраты на запасы готовой продукции, и они являются активами, пока продукция не продана. В момент продажи, происходит следующее:

1. Реализуется экономическая выгода, доход от сбыта;

2. Актив исчезает;

3. Себестоимость продукции больше не считается активом, теперь она является расходом, Затратами на Реализованную Продукцию;

4. Затраты на Реализованную Продукцию согласованы с Доходом от сбыта в Отчете о Прибылях и Убытках.
Затраты Периода являются затратами, которые признаются как только они понесены. Они не относятся к продукции; они сразу относятся к Отчету о Прибылях и Убытках, как расход данного периода. Примеры затрат: жалованье административного персонала, расходы по маркетингу и др.. 

Важно классифицировать Себестоимость продукции и Затраты Периода правильно. Если эти затраты классифицируются неправильно, они будут учтены в неправильное время и финансовые отчеты в течение периода будут неточны.

Есть третья группа, в которой затраты учитываются, в момент происхождения:
Не Истекшие Затраты Несвязанные с Запасами. Эти затраты считаются активами когда они понесены, но не являются затратами, которые могут быть включены в Запасы. Пример таких затрат: Расходы для предварительно оплаченного: страхования, арендной платы, машин, зданий. Каждая из этих затрат представляет собой актив, но не входит в Запасы.

Производители должны использовать для учета запасов три различных счета:

1. Запасы Сырья. Материалы, купленные от поставщика;

2. Незавершенная Продукция. Товары в процессе производства;

3. Запасы Готовой Продукции. Завершенные изделия, ожидающие продажу.

Категории Себестоимости продукции, используемые в Молдавской Национальной Системе Учета:

1. Прямые материальные затраты. Сырье, которое станет неотъемлемой частью законченного изделия;

2. Затраты на оплату прямого рабочего персонала. Они подразумевают работу, которая непосредственно преобразовывает сырье в готовые изделия;

3. Косвенные производственные расходы. Общая сумма затрат по производственному отделу минус прямые затраты. Примеры: косвенные материалы, косвенный труд, арендная плата, налог на собственность, обслуживание и ремонт, амортизация, затраты связанные с простоем.

Движение себестоимости компании из розничной торговли идет непосредственно от закупки товаров к их продаже. Движение и накопление себестоимости для изготовителя намного длиннее:

1. Закупка и использование сырья;

2. Использование труда;

3. Использование косвенных производственных расходов;

4. Передача косвенных производственных расходов к Незавершенной Продукции;

5. Завершение производства;

6. Продажа готовых изделий.

5.4.1 Распределение Накладных Расходов между Типами Изделий

Распределение затрат - процесс отнесения стоимости к определенным изделиям, но вопрос к каким и в какой мере. Ответ на этот вопрос влияет на жизнеспособность бизнеса.

Распределение затрат необходимо чтобы определить себестоимость продукции, которая в свою очередь необходима для (1) отчета государственным органам (Финансовый Бухгалтерский Учет) и для (2) анализа рентабельности (Управленческий Бухгалтерский Учет).

В процессе распределения затрат, Прямые и Косвенные Затраты должны быть отнесены на определенные изделия. Прямые Затраты легко отнести, так как они непосредственно связаны с тем или иным изделием, основаны на внутренних стандартах, поддержанных нормативной базой. Обычно Прямыми Затратами являются:

· Сырье;

· Энергия;

· Заработная плата производственного труда;

· Затраты на субподрядные услуги.

Чтобы отнести Прямые Затраты,  достаточно сопоставить произведенные товары с прямыми понесенными расходами, однако, даже в таком случае иногда возникают трудности, если производство разностороннее и товары производятся в том же помещении и на том же оборудовании.  В этом случае прямые затраты распределяются пропорционально по стандартным нормам, которые разработаны технологическими и планирующими отделами. Периодически, должно производится сравнение норм и фактических показателей, и корректировка стандартов. 

Косвенные Затраты, часто называемые Накладными Расходами, тяжело распределить. Обычные Косвенные Затраты:

· Расходы высшего руководства;

· Затраты по социальной сфере;

· Амортизация зданий;

· Ремонт и содержание зданий;

· Расходы по выплате банковских процентов;

· Арендная плата;

· Безопасность;

· Отопление, вентиляция.

Накладные расходы распределяются в двух этапах. Сначала общие накладные расходы (административные, маркетинг и другие накладные расходы) распределяются по Центрам Затрат (линия производства A, линия производства B) и только потом по конкретным изделиям, используя базы распределения. Идентификация Центров Затрат важна для точного распределения затрат. Центр Затрат - центр ответственности, где менеджеры ведут учет расходов, которые подпадают под их контроль. Обычно, разделение центров делается на базе цехов.

Распределение накладных расходов – очень сложный процесс. Все методы распределения субъективны и поэтому спорны. Чем расход более косвенный, тем  субъективнее, вероятно, будет его распределение. Цель распределения, однако не состоит в точности, хотя требует ее, а в распределении затрат эффективным способом.

Базы для распределения должны быть выбраны согласно следующим критериям:

· Должны быть связаны с рассматриваемой затратой, то есть с фактически используемыми ресурсами;

· Должны представлять нормальные (стандартные) условия;

· Если возможно, должны поддаваться изменениям со стороны управления;

· В некоторых случаях, могут учитывать специальные цели управления затратами.

Обычно используются следующие простые базы распределения:

1. Прямая заработная плата. Такая база может быть принята, при трудоемком производстве, когда накладные расходы имеют малую долю в общих затратах и при малом разнообразии изделий. Не уместна, когда затраты по оплате прямого  труда низки (например 10 %), а накладные расходы высоки (например 30 %);

2. Амортизация оборудования. Использование оправдано в капиталоемких отраслях промышленности. Также уместна для некоторых типов накладных расходов, которые часто связываются со средствами производства (расходы по процентам, главный инженер).;

3.  Объем продаж. "Безболезненный" метод, так как расходы будут распределены на самые продаваемые товары. Но метод снижает стимул для увеличения продаж;

4. Энергия. Единственная уместная база, если другие базы, связанные с процессами производства не применимы (например, если некоторые отделы имеют чрезвычайно много служащих, или если используемое оборудование является разным для производства  линий товаров). В таком случае эта база становится единственным возможным способом оценить используемые ресурсы.
Управление должно осознавать последствия выбора той или иной базы. Например, обычная практика в Молдове, распределения накладных расходов пропорционально прямым трудовым затратам, имеет тенденцию искажать затраты трудоемких изделий по сравнению с капиталоемкими изделиями. При выборе "Продаж" в качестве базы, часто бывает, что изделия, которые являются высокими генераторами дохода «оштрафованы». Обычно хорошей базой для распределения затрат Молдавских производственных предприятий, является комбинация составленная из затрат по оплате прямых рабочих и затрат связанных с оборудованием.

Изменение базы влияет на рентабельность. Чем выше доля накладных расходов, тем больше ожидаемые изменения в рентабельности индивидуальных товаров, в результате перераспределения расходов. Не существует идеальной основы для распределения накладных расходов, но каждая компания должна выбрать подходящий. Потенциальные выгоды от более детального распределения накладных расходов должны превысить соответственные затраты.

Неправильное распределение накладных расходов между видами товаров и отделами производства может иметь как результат (1) несогласованность цены определенных товаров с рыночным спросом, (2) необоснованное сокращение объема производства некоторых товаров, (3) неправильную оценку деятельности отделов.

Выбор базы распределения накладных расходов определяется объективными особенностями компании, характеристиками данной промышленности, а также долей затрат на определенный товар в общей структуре затрат компании.
5.4.2 Носители Издержек

Носители Издержек - фактор, который влияет драматично на уровень стоимости: это  влияние может быть положительным или отрицательным. Носитель Издержек - элемент стоимости, который имеет большое влияние на затраты, изменение Носителя Издержек обязательно приводит к изменению затрат. Знание Носителя Издержек изделий необходимо  для понимания элементов стоимости и принятия соответственных решений. Управление Носителями Издержек позволяет предприятиям принимать оперативные решения с уверенностью, зная их воздействие на себестоимость.

Примеры статей расходов и соответствующие Носители Издержек:
1. Труд – Местонахождение, эффективность работы;

2. Сырье – Масштаб закупок, уровень отходов, затраты по обеспечению;

3. Расходы на финансирование – Процентные ставки, инфляция, местонахождение;

4. Ремонт – Число ремонтируемых станков, их возраст;

5. Электроэнергия – Площадь, эффективность системы, потери;

6. Отдел сбыта - Число выписанных счетов, число клиентов;

7. Бухгалтерия - Число операций, среднее время обработки операции;

8. Складские расходы – Среднее время хранения, число обслуживаемых грузовых мест;

9. Расходы по сбыту – Сложность маршрута поставки, количество транспортных средств.

Разработка товара имеет существенный эффект на его стоимость: качество может увеличить стоимость, технические нормы проектирования могут увеличить стоимость, и тогда клиенты могут оказаться неготовыми платить или не захотеть приобретать товар по такой цене. 

Области, где можно достигнуть снижения затрат:

· Изначальные издержки (сырье, рабочая сила, энергия);

· Изменение технологии;

· Увеличение производительности труда;

· Эффективная организация рабочего процесса;

· Экономия за счет роста производства;

· Изменение местоположения;

· Затраты по сбыту.

6. Оптимизация Ассортимента Продукции и Модели Ценообразования

Оптимизация Ассортимента Продукции представляет собой

· Определение рационального состава ассортимента продукции;

· Анализ рыночного спроса на индивидуальные изделия;

· Рассмотрение лимитов производственных мощностей, оборотного капитала и рыночного спроса;

· Выбор оптимальных цен и объемов производства в отношении рыночного спроса;

· Прогноз Движения Денежных Средств для развития оптимального ассортимента производства.

6.1 Оптимальный Ассортимент Производства
Часто компания может улучшить свое финансовое положение путем изменения производимого ассортимента, даже если текущий уровень выпуска выше Точки безубыточности. Это становится особенно критическим, когда компания ограничена в производительности и в ресурсах. Оптимизация может быть достигнута увеличением продаж изделий, которые являются наиболее выгодными. В то же время, рентабельность одного изделия не может быть единственным критерием для увеличения объема производства, так как отражает всего лишь существующую структуру производства.

Первый шаг в Оптимизации Ассортимента Продукции - определение Маржинального Дохода на каждое изделие. Увеличение объема производства должно быть скоординировано с потребностями рынка. Маржинальный Доход обеспечивает надежную информацию для принятия решений относительно увеличений объема производства. Коэффициент Маржинального Дохода указывает, какая доля дохода может использоваться для покрытия Постоянных Затрат, а также уровень Прибыли. Чем выше Коэффициент, тем предпочтительнее произвести оптимизацию.

Второй шаг в Оптимизации Ассортимента Продукции это рассмотрение ограничений Производства, Оборотного капитала и рыночного спроса на изделия предприятия. Оптимизация имеет дополнительную важность, когда компания сталкивается с такими ограничениями и достигается путем расширения доли более выгодных изделий и сокращения доли менее выгодных или нерентабельных, учитывая даже их полное исключение.
Слайд №6.1 показывает сравнение Коэффициентов Рентабельности товаров и коэффициентов Маржинального Дохода на товары компании. Оценка привлекательности определенного изделия, основанного на Рентабельности Изделия отличается от той основанной на Маржинальном Доходе. Первый подход, обычно используемый в Молдавских компаниях, не лучший, из-за искажений в области Косвенных Затрат. Вычисление рентабельности по отдельным товарам основано на учетной информации, из бухгалтерии, в то время как вычисление Коэффициентов Маржинального Дохода может быть выполнено только путем классификации затрат в Переменные и Постоянные, что является управленческим подходом. Чтобы оптимизировать производство, нужно давать предпочтение товарам с высоким Коэффициентом Маржинального Дохода 
На Слайде №6.2 показывается сравнение Коэффициента Маржинального Дохода и Коэффициента Маржинального Дохода за машино-час. Оно применяется, когда изделия производятся, используя те же самые станки или близки по виду. В этом случае наиболее привлекательные изделия это те, которые имеют самый высокий Маржинальный Доход за машино-час. Сравнение требуется также при анализе ограничений Оборотного капитала или ограниченного рыночного спроса на определенное изделие.
6.2 Модели Ценообразования

Наиболее популярная и традиционная стратегия ценообразования в Молдове – определение цены основываясь на Общей Стоимости. Так как ресурсы были потрачены на производство, производитель полагает, что цена должна включить понесенные затраты плюс стандартную разницу между себестоимостью и продажной ценой. Традиционный подход установления цены подразумевает добавление стандартной наценки (например +20 % + 25 %), определенной в соответствии с желательным уровнем рентабельности, исходя из затрат, соответствующих запланированному уровню производства.

Установка цены путем включения наценки не гарантирует прибыль. Главный недостаток установления цены методом "стоимость плюс" является игнорирование связи между ценой и объемом продаж.

Ситуация становится опасной, если цена ограничивает объем продаж. В этом случае обычно, управление компании увеличивает цену, чтобы гарантировать прибыль на том же уровне и если рыночный спрос эластичен, повышая цену, сокращается объем продаж. В то же время, постоянные затраты распределены на меньшее количество товаров и если компания старается сохранить некоторый уровень рентабельности, она будет считать необходимым увеличить цены снова.

В заключении, если компания прибегает к этой стратегии ценообразования и пробует достичь желаемого объема производства, запланированных затрат и рентабельности, это может вести к неправильным решениям. Есть некоторые другие причины, по которым данный метод ценообразования является неправильным:

· При такой установке цен, распределение Постоянных Затрат может оказаться ложным, так как связано с определенным объемов производства. Единственный случай когда этот метод может быть применим – когда компания производит стабильный объем в течении длительного периода времени. 

· Процесс распределения постоянных затрат является субъективным и зависит от управления. 
· Используемые методы распределения не могут полностью быть оправданы;
· Часто Общая Себестоимость единицы товара неправильно воспринимается из-за проблем при разделении затрат на постоянные и переменные, что снова ведет к неправильным решениям.
Ценообразование Ориентируемое на Рынок. Финансовый анализ позволяет компании исследовать последствия различных стратегий ценообразования. Концепция Ценовой Эластичности Спроса очень важна в анализе спроса, это – процентное изменение продаж при изменения цены на 1 %. Как правило, ценовая эластичность спроса отрицательна, что означает, что повышение цен сопровождается уменьшением спроса. Информация относительно поведения спроса на различные товары может быть собрана посредством маркетинговых исследований или из отчетов, предоставленных компетентными сторонами.
Микроэкономика дает возможность устанавливать цены, которые максимизируют доходы компании, при учете рыночной информации. Отправная точка - описание Линейной Кривой Спроса, пример которой:


Если умножить Цену на Количество, получается Доход.

                                                                                                  =

Чтобы знать, какое соотношение цены и объема максимизируют доходы, нужно обратить внимание на то как изменяется общий доход при малом изменении объема. Изменение дохода может быть вычислено производной функции дохода. Производная называется Предельным Доходом.

                                                       =                                             =

Из уравнения следует, что доход является максимальным при комбинации цены и объема, в точке где МR = 0 (где кривая МR пересекает ось X). Прибыль становится максимальной в точке, где предельный доход равняется с предельной себестоимостью, как это представлено на Слайде №6.3.
Когда компания борется за сильное положение на рынке, ценовая политика становится ключевым фактором в выполнении цели. Цена - инструмент стимулирования спроса. В то же время, установление цены определяет долгосрочную Рентабельность компании. Для развития стратегии ценообразования, необходимо рассмотреть другие связанные с прибылью цели, как потенциальный объем рынка и конкуренция. Цена определяет общую рентабельность компании на уровне выше точки безубыточности. Цена, непосредственно определяет уровень спроса и следовательно, Объем Продаж, при эластичном спросе. Неправильно установленная цена (слишком высокая или слишком низкая) может подорвать позицию данного товара на рынке.
Если компания является поставщиком такого товара который не имеет равного на рынке, для нее не будут существовать строгие ограничения в выборе ценовой политики, так как спрос на производимый товар будет не столь эластичным.

Другая важная проблема – определение цены для "съеденных" изделий, которая проявляется когда увеличение доли одного изделия, подразумевает уменьшение доли других изделий, что является результатом оптимизации использования производственных мощностей.
Чтобы достигать необходимого Маржинального Дохода, нужно соблюсти уровень использования производства. Если мощности уже используются в высокой пропорции, то требуется корректировка цены. Цены на те изделия, которые имеют самый низкий Маржинальный Доход на 1 % Используемой Производительности, должны быть увеличены, пока 1 % Используемой Производительности не  будет соответствовать по крайней мере 1 % Маржинального Дохода.

Эта процедура предпринимается пока не достигнут целевой уровень Маржинального Дохода и соответственно Прибыли. Если изначальный Маргинальный Доход выше чем ожидаемый, то можно применить некоторое уменьшение цены. Основной проблемой является определение фактического уровня использования производительности. Минимальное Использование Производительности, которое может быть применено при определении цены, используя эту методологию – 75 %. В то же время не рекомендуется применять коэффициент использования производственных мощностей более 95 %. Нормальный диапазон, используемый для этих целей должен находится в пределах 75-90 %. В любом случае, использование существующих мощностей производства – второй индикатор, после рыночного спроса, принятый во внимание при определении цены.
7. Бюджет и его составление

7.1 Определение Бюджета и Цель его составления

Бюджет – детальный план, выраженный в количественных показателях, который определяет, каким образом будут приобретены и использованы ресурсы, в течение указанного периода времени.

Цели составления бюджета:

· Планирование;
· Оптимизация Связей и улучшение Координации;

· Распределение Ресурсов;
· Контроль Прибыли и Деятельности в общем;

· Оценка Выполнения работы и Предоставление стимулов.

Используя различные системы бюджетов, компании могут:

· Улучшить поток денежных средств;

· Оптимизировать ассортимент продукции;

· Минимизировать долги по заработной плате;

· Увеличить производственный уровень;

· Устранить перерывы в процессе производства;

· Стабилизировать уровень долгов;

· Точно определить реальные потребности в финансировании.

7.2 Типы Бюджетов

Долгосрочные Бюджеты – бюджеты направленные на планирование долгосрочных расходов, как правило подразумевающие приобретение здания и оборудования, обычно разрабатываются на несколько лет.

Непрерывные Бюджеты – составляются обычно на 12 месяцев, но дополняются расчетом на еще один месяц, по истечению текущего. 

Операционные Бюджеты - ежегодный операционный бюджет может быть разделен на квартальные или ежемесячные бюджеты.

См. Слайд №7.1

Составление бюджета компании включает 3 обязательных финансовых отчета:

· Отчет о Прибылях и Убытках

· Отчет о движении Денежных Средств

· Бухгалтерский Баланс

Бюджет состоит из двух компонентов:

Операционный Компонент:

· Бюджет Продаж

· Бюджет Коммерческих Расходов

· Бюджет Производства

· Бюджет Производственных Запасов

· Бюджет Прямых Затрат на Материалы

· Бюджет Прямых Затрат на Оплату Труда

· Бюджет Общепроизводственных Накладных Расходов

· Бюджет Административных Расходов

· Отчет о Прибылях и Убытках

Финансовый Компонент:

· Инвестиционный Бюджет

· Бухгалтерский Баланс

· Отчет о движении Денежных Средств

Есть некоторые принципы, которые должны быть учтены при составлении Бюджета. Составление разумно когда:

· Существуют реалистичные цели

· Существует рентабельный бизнес

· Был определен финансовый диагноз, а также главные тенденции

· Существует связь с Информационной Управленческой Системой 

· Возможен анализ различных вариантов использования ресурсов 

7.3 Составление Бюджета

Составление бюджета является комплексным процессом и включает притоки и оттоки. Так как в условиях рыночной экономики продажи играют определяющую роль в выживании компании, составление бюджета начинается с планирования продаж. Точность важна, потому что продажи являются основой для вычисления других компонентов бюджета. 

Слайд №7.2
7.3.1 Бюджет Продаж (Шаг № 1)

Данный бюджет составляется с учетом следующих аспектов:

· Продаж в течение предыдущих периодов

· Производственной мощности

· Покупательной способности клиентов

· Исследования рынка

· Составляющих Маркетинга

· Конкуренции

· Сезонных колебаний

· Жизненного Цикла Товара 

Притоки будут зависеть непосредственно от Бюджета Продаж. Также, необходимо учесть период возврата дебиторской задолженности.

Притоки будут рассчитаны на основе коэффициентов сбора денежных средств. Слайд №7.3

7.3.2 Бюджет Коммерческих Расходов (Шаг № 2)

· Бюджет Коммерческих Расходов должен быть связан с Бюджетом Продаж;

· Необходимо учесть, что при увеличении продаж, вряд ли возможно уменьшение расходов на продвижение товара;

· Обычно Коммерческие Расходы рассчитаны как процент от Бюджета продаж;

· Этот процент будет зависеть от жизненного цикла продукта;

· На данном этапе не нужно забывать о расходах, связанных с упаковкой, хранением;

· Переменные и постоянные расходы отражаются отдельно.

7.3.3 Бюджет Производства (Шаг № 3)

Бюджет Производства будет разработан на основе Бюджета Продаж:

Бюджет Производства = Уровень Запасов в конце периода + Продажи за данный период - Уровень Запасов в начале периода
7.3.4 Бюджет Производственных Запасов (Шаг № 4)

Бюджет Производственных Запасов содержит необходимую информацию для разработки 2-х из 3-х заключительных финансовых отчетов:

· Отчета о Доходах, влияя на себестоимость проданных товаров

· Бухгалтерского Баланса, определяя Запасы (материалы, незавершенная продукция и запасы готовых изделий)

7.3.5 Бюджет Прямых Затрат на Материалы (Шаг № 5)

Материалы, используемые в производстве могут быть отнесены и к прямым и к переменными затратам одновременно.

Бюджет Материалов разрабатывается на основе Бюджета Производства и Бюджета Продаж. Сроки оплаты, установленные поставщиками, должны быть также учтены, так как имеют прямое влияние на Поток Денежных Средств. Закупки будут рассчитаны, используя формулу:

Закупки = Потребности Производства + Запасы в конце периода - Запасы в начале периода
7.3.6 Бюджет Прямых Затрат по Оплате Труда (Шаг № 6)

Потребность в рабочей силе рассчитана согласно Бюджету Производства, учитывая производительность труда и оплату. Затраты по оплате труда разделяются на Постоянные и Переменные.
7.3.7 Бюджет Общепроизводственных Накладных Расходов (Шаг № 7)

Как и в предыдущем случае, расходы будут разделены на Постоянные и Переменные.
Постоянная часть Общепроизводственных Накладных Расходов будет рассчитана для определенного уровня загрузки производства.

Переменная часть будет зависеть от выбранной базы распределения накладных расходов.

Составляющие переменной части являются такие расходы как:

· Амортизация производственного оборудования и зданий 

· Плата за аренду производственного оборудования и здания

· Заработная плата специалистов по техническому обслуживанию и ремонту

· Затраты связанные со вспомогательными услугами

7.3.8 Бюджет Административных Расходов (Шаг № 8)

Бюджет Административных Расходов включает расходы, не связанные напрямую с уровнем производства или уровнем продаж, но необходимые для нормального функционирования бизнеса.

Главные компоненты:

· Заработная плата административного персонала

· Затраты, связанные с содержанием юристов, финансового отдела и т.д.

· Представительские расходы, командировочные

· Расходы по связи

· Налоги и проценты

· Плата за аренду административных зданий и транспортных средств 

7.3.9 Отчет о Доходах (Шаг № 9)

Отчет о Доходах разрабатывается в первую очередь, так как содержит информацию об общих доходах и расходах, от всех трех видов деятельности предприятия (операционной, инвестиционной и финансовой). Отчет может быть более детальным, если используется для планирования. Информация для составления отчета собирается в процессе вышеуказанных Шагов №1 – 8.

Важно, обратить внимание на тот факт, что бюджеты указанные в Шагах №5 - 6 – 7 должны быть рассчитаны на основе Планируемых Продаж!
7.3.10 Бухгалтерский Баланс (Шаг № 10)

Бухгалтерский Баланс отражает имущественную ситуацию предприятия, выраженную в денежных единицах, предоставляя информацию о финансовых источниках и их использовании. Исходя их того факта что финансовые источники должны покрывать стоимость активов предприятия, активы и пассивы в балансе должны быть равны. 

Бухгалтерский баланс не отражает поступлений «в» активы и оттоков «из» активов, задолженностей и собственного капитала за данный период. Он отражает сальдо отдельных счетов на определенную дату (остатки на счетах). При составлении Баланса исходят от существующей потребности в Оборотном капитале (рассчитывается в Шагах №1 и 5),  а также из принципа Положительных Кассовых остатков. 

Краткосрочные обязательства рассчитаны в Шаге №5 и 6.

7.3.11 Отчет о движении Денежных Средств (Шаг № 11)

Вычисление Потока Денежных Средств является наиболее важным и, одновременно, сложным шагом. Отправная точка – Бюджет Продаж.

Платежи определены в Шагах №2, 5, 6, 7 и 8.

Необходимо помнить что Притоки и Оттоки от Инвестиционной и Финансовой Деятельности рассчитываются отдельно, а также что при использовании прямого метода вычисления Потока Денежных Средств, амортизация исключается из всех категорий расходов.
7.4 Повышение эффективности Бюджетов посредством использования Гибких Бюджетов

Статические бюджеты подготовлены для единственного, запланированного уровня деятельности. Оценка выполнения работы вызывает сложности, когда уровень текущей деятельности отличается от запланированного уровня.

Поэтому иногда весьма сложно определить причину уменьшения затрат, сумма которых могла уменьшится из-за снижения уровня активности или  благодаря хорошему контролю за уровнем издержек.

См. Слайд №7.4
Для выявления истинных причин изменений, мы должны сделать бюджет  более гибким, в соответствии с фактическим уровнем деятельности.

Концепция Составления Гибкого Бюджета: если уровень деятельности в течение периода известен, нужно рассчитать какими должны быть затраты и доход.

Чтобы связать бюджет с различными уровнями деятельности, мы должны знать, как затраты реагируют на изменения в уровне деятельности:

· Общая сумма переменных затрат изменяется прямо пропорционально с уровнем деятельности.

· Общая сумма постоянных затрат, остается неизменной в пределах определенного диапазона деятельности.
См. Слайд №7.5
Результат использования гибкости в составлении бюджета дает возможность сравнить прогнозируемые данные с фактическими результатами. Слайд №7.6
Гибкие Бюджеты имеют следующие преимущества:

· Показывают доходы и расходы, которые должны быть при фактическом уровне деятельности.

· Могут быть разработаны для любого уровня деятельности, в рациональном диапазоне.

· Указывают какие перемены происходят благодаря хорошему контролю уровня издержек или наоборот, из-за нехватки или неэффективности контроля.

· Делают более точной оценку выполнения работы.

D. ПРАКТИЧЕСКИЕ ЗАДАНИЯ

Задание № 1 – Составления Отчета о Прибылях и Убытках на основе процентных долей

Измените Отчет о прибылях и Убытках в Отчет на основе процентных долей, где Чистые Продажи представляют 100%.  

Отчет о Прибылях и убытках

 ООО«Textile-Pro» 

	('000 лей)
	2003
	2002
	2001
	2000
	1999

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Чистые продажи
	140.0
	60.0
	37.5
	28.3
	15.0

	Себестоимость продаж
	50.4
	22.8
	15.0
	13.6
	8.4

	
	
	
	
	
	

	Валовая прибыль (убыток)
	89.6
	37.2
	22.5
	14.7
	6.6

	
	
	
	
	
	

	Другие операционные доходы
	
	
	
	
	

	Коммерческие расходы
	7.0
	3.3
	2.2
	3.2
	2.8

	Общие и административные расходы
	21.0
	8.0
	4.0
	4.1
	2.5

	Другие операционные расходы
	1.4
	1.0
	0.5
	0.8
	1.7

	
	
	
	
	
	

	Доход (убытки) от операц. деят.
	60.2
	24.9
	15.8
	6.6
	(0.4)

	
	
	
	
	
	

	Прибыль (убытки) от инвест. деят.
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Прибыль (убытки) от фин. деят.
	(9.2)
	(5.6)
	12.0
	(7.0)
	(3.5)

	
	
	
	
	
	

	Прибыль до уплаты налогов
	51.0
	19.3
	27.8
	(0.4)
	(3.9)

	Налог на прибыль
	(8.6)
	(6.1)
	
	(2.6)
	

	ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (УБЫТКИ)
	42.4
	13.2
	27.8
	(3.0)
	(3.9)


Задание № 2 –  Вычисление тенденции изменений в процентах

Вычислите тенденции изменения в процентом соотношении, суммы Чистых Продаж, Валовой Прибыли, Чистой Прибыли, используя 2002 как в базисный год, для проведения сравнения с текущим.  

На основании наблюдений, подготовьте ряд заключений, которые могут описать деятельность ООО "Textile-Pro" в течение рассмотренного периода.
Задание № 3 – Вычисление ключевых Финансовых Коэффициентов
Вычислите Коэффициенты Ликвидности, Рентабельности, Структуры Капитала и Коэффициенты Использования Активов, а также Коэффициенты Оборотного Капитала за период 1999 – 2003, используя предоставленные финансовые отчеты.

На основании наблюдений, подготовьте ряд заключений, которые могут описать деятельность ООО "Cipo" в течение рассмотренного периода.

бАЛАНС

 ООО «Cipo» 

	
	АКТИВ                   лей
	2003
	2002
	2001
	2000
	1999

	
	
	
	
	
	
	

	1.1.
	Нематериальные активы
	44
	44
	44
	44
	44

	1.2.
	Долгосрочные материальные активы
	59 595
	63 405
	67 115
	70 800
	74 360

	
	Оборудование к установке
	1 281
	1 281
	1 281
	1 281
	1 281

	
	Основные средства
	94 919
	94 919
	94 919
	94 919
	94 919

	
	Амортизация
	(36 605)
	(32 795)
	(29 085)
	(25 400)
	(21 840)

	1.4.
	Другие долгосрочные активы
	524
	524
	524
	524
	524

	I.
	ВСЕГО ДОЛГОСРОЧНЫХ АКТИВОВ
	60 163
	63 973
	67 683
	71 368
	74 928

	
	
	
	
	
	
	

	2.1.
	Запасы
	4 607
	4 431
	4 230
	4 003
	3 661

	
	Материалы
	1 429
	1 322
	1 199
	1 060
	918

	
	Незавершенная продукция
	1 819
	1 811
	1 804
	1 795
	1 785

	
	Готовые изделия
	892
	833
	763
	687
	499

	
	Товары
	467
	465
	464
	461
	459

	2.2.
	Краткосрочная дебиторская задолженность
	16 169
	15 214
	14 349
	13 343
	10 789

	
	За отпущенную продукцию и услуги
	16 144
	15 189
	14 324
	13 318
	10 764

	
	Авансы
	
	
	
	
	

	
	Задолженность персонала
	25
	25
	25
	25
	25

	2.4.
	Касса и банковские счета
	110 824
	78 066
	48 284
	21 986
	1 015

	2.5.
	Расходы будущих периодов
	185
	185
	185
	185
	185

	II.
	ВСЕГО КРАТКОСРОЧНЫХ АКТИВОВ
	131 785
	97 896
	67 048
	39 517
	15 650

	
	
	
	
	
	
	

	
	ВСЕГО АКТИВОВ
	191 948
	161 869
	134 731
	110 885
	90 578


	
	ПАССИВ      лей
	2003
	2002
	2001
	2000
	1999

	
	
	
	
	
	
	

	3.1.
	Уставный фонд
	86 596
	86 596
	86 596
	86 596
	86 596

	3.3.
	Нераспределенная прибыль
	94 398
	63 855
	36 510
	12 786
	(6 789)

	
	Убытки прошлых лет
	63 855
	36 510
	12 786
	(6 789)
	(8 196)

	
	Чистая прибыль (убытки)
	30 543
	27 345
	23 724
	19 575
	1 407

	III.
	СОБСТВЕННЫЙ КАПИТАЛ
	180 994
	150 451
	123 106
	99 382
	79 807

	
	
	
	
	
	
	

	4.1.
	Долгосрочные финансовые обязательства
	
	
	
	
	

	4.2.
	Начисленные долгосрочные обязательства
	
	
	
	
	

	IV.
	ВСЕГО ДОЛГОСРОЧ. ОБЯЗАТЕЛЬСТВ
	-
	-
	-
	-
	-

	
	
	
	
	
	
	

	5.1.
	Краткосрочные финансовые обязательства
	
	
	
	
	

	5.2.
	Краткосрочные коммерческие обязательства
	3 358
	3 206
	3 066
	2 905
	2 722

	5.3.
	Начисленные краткосроч. обязательства
	7 596
	8 212
	8 559
	8 598
	8 049

	
	Задолженность по заработной плате
	68
	46
	30
	42
	43

	V.
	ВСЕГО КРАТКОСРОЧ. ОБЯЗАТЕЛЬСТВ
	10 954
	11 418
	11 625
	11 503
	10 771

	
	
	
	
	
	
	

	
	ВСЕГО ПАССИВОВ
	191 948
	161 869
	134 731
	110 885
	90 578


отчет о прибылях и убытках

 ООО «Cipo» 

	(лей)
	2003
	2002
	2001
	2000
	1999

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Чистые продажи
	102 197
	94 023
	84 887
	74 311
	45 513

	Себестоимость продаж
	56 754
	52 958
	48 797
	43 876
	38 517

	
	
	
	
	
	

	Валовая прибыль (убыток)
	45 443
	41 065
	36 090
	30 435
	6 996

	
	
	
	
	
	

	Другие операционные доходы
	
	
	
	
	

	Коммерческие расходы
	2 226
	2 062
	1 883
	1 675
	1 183

	Общие и административные расходы
	4 719
	4 506
	4 279
	4 024
	3 754

	Другие операционные расходы
	310
	310
	285
	260
	297

	
	
	
	
	
	

	Доход (убытки) от операционной деятельности 
	38 188
	34 187
	29 643
	24 476
	1 762

	
	
	
	
	
	

	Прибыль (убытки) от инвест. деят.
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Прибыль (убытки) от фин. деят.
	(9)
	(6)
	12
	(7)
	(4)

	
	
	
	
	
	

	Прибыль до уплаты налогов
	38 179
	34 181
	29 655
	24 469
	1 759

	Налог на прибыль
	(7 636)
	(6 836)
	(5 931)
	(4 894)
	(352)

	ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (УБЫТКИ)
	30 543
	27 345
	23 724
	19 575
	1 407


Задание № 4 – Определение изменений в Оборотном Капитале
ООО "Adelina" имеет Текущие Активы на сумму 400 000 лей и Текущие Обязательства на сумму 175 000 лей. Вычислите Оборотный Капитал компании. Объясните, какой эффект будет иметь каждая из ниже перечисленных операции на Оборотный Капитал. Укажите сумму прироста или уменьшения Оборотного Капитала. Каждый показатель должен рассматриваться отдельно.

a. Уменьшение запасов на 5 690 лей;

b. Уменьшение счета к оплате (краткосрочной кредиторской задолженности) на 3 200 лей;

c. Увеличение дебиторской задолженности на 24 400 лей;

d. Уменьшение суммы предварительно оплаченного страхования на 1 800 лей;

e. Увеличение товарных запасов на 15 500 лей;

f. Увеличение подоходного налога подлежащего оплате  на 6 100 лей;

g. Уменьшение нормы безнадежных дебиторских долгов на 2 800 лей.

Задание № 5 – Вычисление Необходимого Оборотного Капитала
ООО "Tri-Star" имеет следующие характеристики Оборотного Капитала:

· В среднем имеет 20, 000 единиц сырья, стоимость (закупочная цена)  одной единицы составляет 30 лей;

· Оборот сырья - 10 дней;

· Вычисление запасов незавершенной продукции (НП) показало, что стоимость одной единицы НП – 50 лей;

· Оборот НП - 5 дней;

· Стоимость одной единицы готовых изделий - 60 лей;

· Оборот готовых изделий - 15 дней;

· Отпускная цена одной единицы – 80 лей и желательный оборот дебиторской задолженности – 30 дней;

· Кредит от поставщиков сырья - 40 дней.

Вычислите Сумму необходимого Оборотного Капитала ООО  "Tri-Star".

Задание № 6 – Анализ Точки Безубыточности
АО "Adrionis" является производителем перчаток. Текущий уровень продаж – 60.000 пар в месяц. Максимальная мощность производства – 100 000 пар в месяц. Базовые операционные данные:

· Цена реализации, единица – 40 лей;

· Сырье на единицу –  20 лей;

· Прямые затраты труда на единицу – 2 лей;

· Энергия для производства одной единицы – 3 лей;

· Производственные накладные расходы в месяц – 250 000 лей;

· Административные расходы в месяц – 100 000 лей;

· Коммерческие расходы в месяц – 150 000 лей.

1. Вычислите общую сумму Постоянных Затрат.

2. Вычислите Переменные Затраты на единицу.

3. Вычислите Маржинальный Доход.

4. Найдите Точку Безубыточности, постройте график.

5. Вычислите Доход при текущем уровне производства.

6. Вычислите Объем Производства при котором достигается Точка Безубыточности.

7. Определите Операционный Левередж и запас Финансовой Безопасности.

Задание № 7 – Определение наиболее привлекательного направления расширения производства
ООО “Cumceac” имеет две отдельные линии по производству товаров, которые загружены на полную мощность. Есть возможность арендовать дополнительное оборудование, что позволит компании производить 4 дополнительные единицы изделия А или 3 дополнительные единицы изделия B. Какая из существующих линий должна быть расширена и какое изделие является наиболее прибыльным?









A

B

1. Объем продаж, единицы 



6

4

2. Рыночный спрос, единицы



11

10

3. Цена, лей






100

150

4. Переменные затраты на единицу, лей

80

120

5. Общие постоянные затраты, лей

     

200
6. Дополнительная арендная плата, лей

 
50
Задание № 8 – Оптимизация ассортимента изделий
Рассмотрите следующие изделия и определите наиболее выгодные,  которые вносят максимальный вклад в прибыль компании. Какие изделия заслуживают большего внимания и более высокую долю в ассортименте изделий компании?
	
	Цена, лей
	Прибыль/единицу, лей
	Маржинальный Доход/единицу, лей

	1. Продукт A
	50
	15
	35

	2. Продукт B
	75
	18
	40

	3. Продукт C
	28
	8
	15

	4. Продукт D
	90
	25
	52

	5. Продукт E
	44
	10
	13

	6. Продукт F
	45
	8
	18

	7. Продукт G
	65
	20
	36


Задание № 9 – Выбор адекватной Базы для Распределения
Рассмотрите следующие накладные расходы и распределите их по Базам для Распределения.
             Расходы





База для Распределения
1. Заработная плата Администрации
2. Отопление
3. Электричество
4. Вода
5. Амортизация административного здания
6. Продажи и маркетинг
7. Оплата процентов
8. Социальные активы
Задание № 10 – Составление бюджета
Предприниматель X делает дубовые бочки, которые продаются на местном базаре, одним из его работников, по цене 1200 лей единица. В качестве вознаграждения Предприниматель X платит ему комиссионные (5 %). Также, Предприниматель X платит 100 лей в месяц за аренду маленького магазина на базаре.

Он уже имеет заказы на 10 бочек, которые будут поставлены в июне. По его наблюдениям в течение последних лет, продажи растут в период с июня по октябрь на 2 бочки ежемесячно. Благодаря повышающемуся спросу он может также увеличить цену на 20 %, начиная с июля месяца.

В настоящее время (Май, 31) он уже произвел 1 бочку, для продажи в июне. Базар работает только в выходные дни, поэтому Предприниматель X должен иметь достаточно бочек, для продажи на выходных.

Затраты на изготовление одной бочки:
	Расходы
	Единица Измерения
	Норма расхода на единицу
	Цена,

лей

	Древесина (дуб)
	м3
	0.25
	1500

	Сталь
	Кг
	18.0
	10

	Электроэнергия
	кВт
	10.0
	1

	Рабочая сила
	Человеко-день
	1.5
	100


Закупки (древесина, железо) делаются ежемесячно – в начале каждого месяца.

Предприниматель X платит 1000 лей в месяц за аренду оборудования.

Он также, нанял бухгалтера, которому платит жалованье – 500 лей в месяц.

На данный момент, в качестве начинающего малого бизнеса, фирма Предпринимателя Х освобождена от налогов.

Задача:

1. Составить Отчет о Прибылях и Убытках за июнь, июль и август.

2. Составить Отчет о Движении Денежных Средств за июнь, июль и август.

E. Слайды

Презентация Powerpoint.

F. Учебный план Курса  «Менеджмент Финансового Контроля»
Учебник для преподавателей состоит из:

· Руководства Курса - Описание цели курса, методологии и других общих аспектов. Общий план курса также включен в эту часть.

· Руководства и Планов Сессий - Описание конкретной информации, которая необходима для проведения каждой сессии. Тема разобрана на ключевые моменты, составляя план сессии.

· Материалов - Изложения каждой темы, могут быть использованы в качестве дополнения к собственным записям.
· Практических Заданий - Описание и инструкции для практических упражнений, связанных с преподаваемой темой.

· Дополнительных материалов – Шаблоны различных документов, позволяющих группе легко формулировать ответы на поставленные задачи. 
1. Руководство Курса

	Тематика:
	
	Комментарии:

	
	
	

	Целевая группа
	
	Предприниматели, Менеджеры, Финансовые Менеджеры и главные Бухгалтеры малых и средних предприятий, заинтересованные в увеличении прибыльности своих компаний посредством улучшения Финансового Контроля.

	Цели курса для обучаемой группы
	
	a. Навыки: аналитические, умение делать выводы, понимание показателей

b. Знания: общих понятий бухгалтерского учета

c. Осознание: важности Финансового Контроля для более эффективного использования ресурсов.

	Методология 
	
	Практичный подход, основанный на активном обучении: введение к теме и краткие лекции, практические исследования, индивидуальные и коллективные задания, представление материала, обсуждение, подвод итогов / выводы. 

	Количество участников
	
	12-20 участников (предпочтительно Директор, Менеджер и главный Бухгалтер каждого МС предприятия)  

	Язык
	
	Румынский, русский

	Материалы
	
	Материалы (по каждой теме), практические задания, слайды PowerPoint

	
	
	

	Программа курса
	
	Сессия
	Название
	Продол-житель-ность

	
	
	

	
	
	

	
	
	Первый День: 

	
	
	Сессия 01
	Введение / Представление участников
	30 минут

	
	
	Сессия 02
	Анализ Финансовых Отчетов
	90 минут

	
	
	Сессия 03
	Использование Финансовых Коэфф. с Точки Зрения Менеджмента
	150 минут

	
	
	Сессия 04
	Анализ Потока Денежных Средств
	90 минут

	
	
	ВСЕГО
	 360 минут

	
	
	
	
	

	
	
	Второй День:

	
	
	Сессия 04
	Анализ Потока Денежных Средств

(Практическое задание)
	60 минут

	
	
	Сессия 05
	Управление Оборотным Капиталом
	120 минут

	
	
	Сессия 06
	Управление Затратами
	180 минут

	
	
	ВСЕГО
	360 минут

	
	
	
	

	
	
	Третий День:
	

	
	
	Сессия 07
	Оптимизация Ассортимента Продукции и Модели Ценообразования
	180 минут

	
	
	Сессия 08
	Бюджет и его Составление
	150 минут

	
	
	Сессия 09
	Завершительная сессия / Оценка курса
	30 минут

	
	
	ВСЕГО
	360 минут


2.  Программа курса «Менеджмент Финансового Контроля»

	
	
	 Семинар по финансовому менеджменту и управленческому учету

	
	
	1ый День
	2ой День
	3 ой День

	
	
	
	

	Часть 1

10.00 – 11.30
	
	Введение 

Цель финансового контроля и управленческого учета 
	Оборотный капитал 

Контроль и регулирование денежных операций
	Финансовые показатели

- рентабельность

- Ликвидность

- структура капитала

	Часть 2

11.30 – 13.00
	
	О чем говорит информация в финансовом отчете? 
	(продолжение)

Задания
	(продолжение)

Задания

	Часть 3

14.00 – 15.30
	
	(продолжение)

Задания


	Ведение отчетности (исчисление себестоимости) 

Методы расчетов

Задания
	Составление бюджета

-оценка перспективной доходности

-оценка перспективного движения наличности 

	Часть 4

15.30 – 17.00
	
	Анализ движения наличности

Задания
	Анализ безубыточности

Задания


	(продолжение)

Задания
Оценка


3. Руководство и Планы сессий 

Руководство для сессии № 1 «Введение»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Создать командный дух среди участников, добиться понимания концепции курса, методологии, а также создать благоприятную обстановку для проведения обучения. Ознакомить участников друг с другом и с преподавателем.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	адаптации к учебной обстановке и графику обучения.

	
	
	Знания
	общих аспектов курса, включая методологию

	
	
	Осознание
	того, что активный подход к учебе, командный дух и позитивная атмосфера являются крайне важными. Обратить внимание на осмысление процессов финансового менеджмента


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Приветствие участников, изложение цели курса
	5
	· Презентация программы

· Цель программы
	
	
	Плакатные листы и фломастеры

	2. Знакомство Преподавателей и Участников
	10
	· Ознакомление с преподавателями (A и B)

· Знакомство с участниками

· Краткое знакомство с каждым участником лично

· Запись имени на карточке
	
	
	Фломастеры и бумага для участников, бумага для карточек с именем

	3. Цель и ожидаемые результаты курса. Программа курса.
	5
	· Цель и ожидаемые результаты курса

· программа курса
	
	
	Плакатные листы и фломастеры

	4. Используемый Подход для Преподавания Курса
	5
	· Что означает активное участие? – нарисуйте схему процесса

· Введение, задание, презентация, выводы

· Диалог, обмен опытом

· Задание (коллективное, домашнее)

· Роль преподавателей и участников
	
	
	плакатные листы и фломастеры

	5. Практические Вопросы
	5
	· График обучения

· Время начала и окончания сессий

· Перерывы (на кофе, обед)

· Согласование ролей
	Материалы для курса обучения
	
	

	ВСЕГО
	30
	
	
	
	


Руководство для сессии № 2 «Анализ Финансовых Отчетов»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с целями Анализа финансовых отчетов и со способами его проведения.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	корректировки финансовых отчетов, выработки логичных предположений.

	
	
	Знания
	того, какая информация может быть найдена в финансовых отчетах, где она может быть найдена и как «реставрировать» бухгалтерские операции. Составление анализа финансовых отчетов.

	
	
	Осознание
	того, что Анализ финансовых отчетов является важным инструментом управления.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Цель Анализа Финансовых Отчетов
	10
	· Из чего составлены финансовые отчеты?

· Какова цель Анализа финансовых отчетов?

· Как используется Анализ финансовых отчетов?
	Материалы для курса обучения
	
	Плакатные листы и фломастеры

	2. Задачи и работа Аналитика
	10
	· Задачи и работа аналитика

· Необходимые навыки
	Материалы для курса обучения
	
	Плакатные листы и фломастеры

	3. Аналитические Функции и основные Инструменты Анализа
	15
	· Функции анализа

· Главные инструменты анализа
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды

	4. Корректировка Финансовых Отчетов
	15
	· Почему корректировки необходимы?

· Корректировка Бухгалтерского Баланса

· Требуемая осмотрительность в отношении Отчета о Прибылях и Убытках
	Материалы для курса обучения
	
	Плакатные листы и фломастеры

	5. Примечания к анализу Финансовых Отчетов
	10
	· Вопросы на которые должен ответить аналитик

· Анализ отчетов на основе процентных долей

· “Вертикальный” и “горизонтальный” анализ
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды

	Задание №1
	30
	
	Материалы для курса обучения
	
	калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	90
	
	
	
	


Руководство для сессии № 3 «Использование Финансовых Коэффициентов с Точки Зрения Менеджмента»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с наиболее используемыми финансовыми коэффициентами и методом их использования для принятия решений

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	вычисления финансовых коэффициентов, анализа  и выработки правильных выводов.

	
	
	Знания
	значений  коэффициентов и способов их использования при  принятии решений.

	
	
	Осознание
	того, что финансовые коэффициенты являются важным инструментом управления.

	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Краткосрочная ликвидность
	20
	· Что представляет собой Ликвидность?

· Коэффициенты краткосрочной ликвидности

· Коэффициенты Потока Денежных Средств

· Чистый Экономич. Цикл / Операцион. Цикл
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	2. Структура Капитала и долгосрочная Платежеспособность
	20
	· Активы и их источники финансирования

· Финансовый левередж

· Структура капитала

· Долгосрочная платежеспособность
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	3. Коэффициенты Рентабельности
	20
	· Рентабельность инвестированного капитала

· Рентабельность общей суммы активов

· Рентабельность собственного капитала

· Рентабельность продаж

· Темп Роста Собственного Капитала
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	4. Использование Активов
	20
	· Объем продаж / денежные средства

· Объем продаж / дебиторская задолженность

· Объем продаж / запасы 

· Объем продаж / основные средства

· Объем продаж / другие активы

· Объем продаж / краткосроч. обязательства 
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	5. Рекомендации для Подготовки Заключений
	10
	Что важно знать для:

· Банковского Специалиста

· Долгосрочного Кредитора

· Инвестора

· Владельцев Компании

· Менеджмента Компании
	Материалы для курса обучения
	
	Плакатные листы и фломастеры

	Задание №2
	60
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	150
	
	
	
	


Руководство для сессии № 4 «Анализ Потока Денежных Средств»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с понятием Потока Денежных Средств, целями и методом анализа Потока Денежных Средств. 

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов: 

	
	
	Навыки
	составления анализа Потока Денежных Средств и подведения итогов.

	
	
	Знания
	структуры Потока Денежных Средств, методов и коэффициентов используемых при анализе.

	
	
	Осознание
	того, что Поток Денежных Средств является важным инструментом управления.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Концепция и Важность Управления Потоком Денежных Средств
	30
	· Концепция Потока Денежных Средств

· Составляющие Потока Денежных Средств

· Что является особенно важным при проведении анализа Потока Денежных Средств
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	2. Цель Анализа Потока Денежных Средств
	20
	· Цели Анализа Потока Денежных Средств

· Анализ на основе процентных долей

· Вопросы на которые должен ответить аналитик
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	3. Методы Анализа Потока Денежных Средств
	40
	· Прямой и косвенный метод анализа Потока Денежных Средств

· Анализ по видам деятельности

· Коэффициенты Потока Денежных Средств
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	Задание №3
	60
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	150
	
	
	
	


Руководство для сессии № 5 «Управление Оборотным Капиталом»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с понятием Оборотного Капитала и методом их анализа.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	составления анализа Оборотного Капитала и выработки выводов.

	
	
	Знания
	составляющих Оборотного Капитала, методов анализа и толкования коэффициентов.

	
	
	Осознание
	того, что Оборотный Капитал является важным инструментом контроля над использованием краткосрочных активов.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Определение Оборотного капитала
	25
	· Определение Оборотного капитала

· Вычисление Оборотного капитала

· Уравнение Оборотного капитала

· Отрицательный Оборотный капитал

· Потребность в Оборотном капитале

· Положительный/отрицательн. капитал
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	2. Коэффициенты Движения Оборотного Капитала
	45
	· Коэффициент оборота Дебиторской Задолженности

· Коэффициент оборота Запасов

· Коэффициент оборота краткосрочных Обязательств

· Вычисление Потребности в Оборотном Капитале
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	Задание №4
	50
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	120
	
	
	
	


Руководство для сессии № 6 «Управление Затратами»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с классификацией затрат, учетом затрат и методами управления.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	распределения затрат по своей сущности, анализа затрат, определения носителей затрат.

	
	
	Знания
	классификации затрат, моделей учета затрат.

	
	
	Осознание
	того, что анализ затрат является важным инструментом для принятия решений и управления затратами, а также ключевым элементом для сохранения прибыльности предприятия.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Цель Управления Затратами
	30
	· Определение Управления Затратами

· Каковы выгоды Управление Затратами

· Модель Себестоимости с Полным Поглощением

· Модель Себестоимости с Возможными 
Устранениями

· Модель Себестоимости с Перемеными Затратами
	Материалы для курса обучения
	
	Плакатные листы и фломастеры

	2. Классификация Затрат
	20
	· Постоянные затраты / переменные затраты 

· Прямые затраты / косвенные затраты
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	3. Анализ Точки Безубыточности
	30
	· Суть анализа Точки Безубыточности

· Маржинальный Доход

· Предположения при анализе Точки Безубыточности

· Точка Безубыточности

· Финансовый Запас Прочности

· Операционный левередж

· Коэффициент Маржинальный Дохода
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	4. Учет Издержек
	40
	· Классификация затрат 

· Категории затрат согласно Молдавским НСБ

· Распред. накладных расходов по изделиям

· Носители затрат
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	Задание №5
	60
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	180
	
	
	
	


Руководство для сессии № 7 «Оптимизация Ассортимента Продукции и Модели Ценообразования»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с навыками по оптимизации ассортимента изделий, а также с главными методами ценообразования.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	максимизации прибыли за счет определения “правильного“ ассортимента и “правильной“ цены, с учетом существующих ограничений.

	
	
	Знания
	по оптимизации ассортимента изделий и ценообразованию.

	
	
	Осознание
	ассортимента изделий  с аналитической точки зрения.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Оптимальный Ассортимент Производства
	50
	· Элементы оптимизации Ассортимента Изделий

· Использование Анализа Маржинального Дохода

· Ограничения

· Связь между Операционной Прибылью и маржинальным доходом (пример)

· Связь между Операционной Прибылью и Маржинальным Доходом с учетом времени  работы оборудования (пример)
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	2. Модели Ценообразования
	50
	· Ценообразование по методу наценки

· Сущность ценообразования ориентированного на рынок

· Эластичность спроса к цене

· Маржинальный доход

· Максимизация прибыли 
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	Задание №7
	80
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	180
	
	
	
	


Руководство для сессии № 8 «Бюджет и его Составление»

	
	
	Описание Темы

	Поставленная задача
	
	Ознакомить участников с типами бюджетов, с их использованием и методами составления.

	Цели сессии
	
	По окончанию темы, участники  будут обладать следующими Навыками, Знаниями и Осознанием главных аспектов:

	
	
	Навыки
	составления бюджета посредством наиболее подходящего метода.

	
	
	Знания
	видов бюджетов, их использования при планировании экономической деятельности и как показателя экономической эффективности.

	
	
	Осознание
	того, что бюджет является важным инструментом финансового контроля.


	Подпункты
	Продол-житель-ность
	Описание
	Используемые материалы
	Препо-даватель
	Средства и Оборудование

	1. Определение Бюджета и Цели его составления
	20
	· Определение Бюджета

· Цель составления Бюджетов

· Каковы преимущества Бюджетной Системы
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	2. Типы Бюджетов
	20
	· Типы Бюджетов

· Операционные и финансовые компоненты

· Принципы составления бюджета
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	3. Составление Бюджета
	40
	Подсказки при составлении:

· Бюджета Продаж

· Бюджета Коммерческих Расходов

· Бюджета Производства

· Бюджета Производственных Запасов

· Бюджета Прямых Затрат на Материалы

· Бюджета Прямых Затрат по Оплате Труда

· Бюджета Общепроизводственных Накладных Расходов

· Бюджета Административных Расходов

· Отчета о Прибылях и Убытках

· Бухгалтерского Баланса

· Отчета о Движении Денежных Средств
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	4. Повышение эффективности, при использовании Гибких Бюджетов
	30
	· Сравнение Статического Бюджета с Гибким Бюджетом

· Концепция Гибкого Бюджета и его преимущества

· Как сделать Бюджет гибким
	Материалы для курса обучения
	
	Слайды, плакатные листы и фломастеры

	Задание №7
	70
	
	Материалы для курса обучения
	
	Калькуляторы, бумага и фломастеры, плакатные листы

	ВСЕГО
	180
	
	
	
	


4. Оценка Курса

	
	Очень хорошо


	Хорошо
	Удовлетворительно
	Менее чем удовлетворительно
	Плохо

	Оценка

Отметьте крестиком соответствующий бал оценки.
Напишите свои комментарии на обратной стороне листа
	      5
	4
	3
	2
	1

	Соответствовало ли содержание программы вашим ожиданиям?
	
	
	
	
	

	Представляли ли важность и интерес темы программы для вашей ежедневной работы?
	
	
	
	
	

	Стиль преподавания инструктора 


	
	
	
	
	

	Какими были на ваш взгляд материалы, слайды и т.д. семинара?
	
	
	
	
	

	Каким было на ваш взгляд физическое окружение, где проходил семинар?
	
	
	
	
	

	Бухгалтерский баланс, отчет о прибылях и убытках, движение наличности и их взаимоотношение
	
	
	
	
	

	Анализ движения наличности и управление наличности
	
	
	
	
	

	Ведение отчетности и расчеты
	
	
	
	
	

	Финансовый контроль: ключевые показатели


	
	
	
	
	

	Составление бюджета


	
	
	
	
	


Вопросы:

1. Что Вам понравилось больше всего в этом курсе? Аргументируйте ваш ответ.

2. Вы считаете нужным изменить что либо в данном курсе?

3. Другие комментарии.

Краткосрочные Активы


Краткосрочные обязательства





Д. Средства из операционной деятельности


Средняя Величина Краткосрочных Обязательств





Оборот Материальных запасов (Дни) + Оборот Коммерческих Долгов (Дни) – Оборот Дебиторской Задолженности (Дни)








Общая Стоимостью Активов


Собственный Капитал





Рентабельность Собственного Капитала


 Рентабельность Активов





Денежные Средства из Операционной Деятельности


Долгосрочные постоянные издержки связанные с наличием долга





Прибыль


Объем Инвестиций





Прибыль до Уплаты Налогов


Средняя Сумма Всех Активов





Чистая Прибыль


Средняя Сумма Акционерного Капитала





Валовая Прибыль *


Чистые Продажи





Нераспределенная Прибыль


Собственный Капитал *





Сумма Продаж


Общая Сумма Активов*





ООН


[П ÷ (СВЗ + СПОДЗ – СПОКЗ)]





= 192,000 MDL





3,500,000


[365 ÷ (50 + 40 – 70)]





= 





= 





= 110 дней





150,000 + 1,200,000


12,000





ФН + БДЗ


СЕПР





805,000 – 137,500


3,400,000 + 405,000 + 241,000





= 





= 16,5 %





ПНОД - ОД


ДСА + И + ОК





Поток наличности от операционной деятельности за 5 лет


Долгосрочные инвестиции, инвестиции в запасы





2,545.8


2,481.5 + (113.2 +3.9)





= 0.98





2,545.8


13,430.9 + 1,628.8 + 2,221.0





Поток денежных средств от операционной деятельности за 5 лет


Долгосроч. Активы, Инвестиции, Другие Активы, Оборот. капитал за 5 лет





= 14.7 % 





Оборотный Капитал = Оборотные Активы – Текущие Обязательства





Отрицательный Капитал = Имеющийся Оборотный Капитал – Потребность в Оборотном Капитале





Чистые Продажи в Кредит*


Средняя Сумма Дебиторской Задолженности





Анализируемый Период, (дни)


Оборот дебиторской задолженности, (дни)





1,200,000 лей


(150,000 lei + 250,000 lei) ÷ 2








360 дней


6








Себестоимость Проданного Товара


Средний Уровень Запасов





Анализируемый Период, (дни)


Средний Оборот Запасов





880,000 лей


(200,000 лей + 240,000 лей) ÷ 2








360 дней


4








Сумма закупок в кредит


Средняя Кредиторская Задолженность





Средняя Кредиторская Задолженность


Сумма Ежедневных Закупок 





Скорректированная Себестоимостьь Проданной Продукции* + Запасы в Конце Периода – Запасы в Начале Периода





4,125 т. лей


1.65





Планируемые Продажи (1й кв., 04)


КО Текущих Активов (4й кв., 03)





Постоянные Затраты 


Маржинальный Доход








Объем Продаж – Точка Безубыт.


Объем Продаж








Маржинальный Доход


Прибыль








Цена – Переменные Затраты / Единицу


Цена / Единицу











Запланир.


сумма


для 1 дня,


т. лей











МR = d R/d Q





(-2.8Q2 + 392Q) 





-5.6Q + 392 





R (доход) = (-2.8Q + 392) ( Q 





-2.8Q2 + 392Q 





P (цена) = - 2.8 ( Q (количество) + 392

















Время


оборота,


дней





Запланир. сумма


для Операционного Цикла, т. лей











Сырьё





15.0





40





600





Незавершенная Продукция





12.0





15





180





Готовые Изделия





53.0





10





530





Дебиторская Задолженность





65.0





50





3 250





Потребность для 1 Операционного Цикла





4 560





Кредиторская Задолженность





70.0





45





3 150





Потребность для 1 Операционного Цикла





1 410
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