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1 Данные о преподавателе
Салихова Альфия Равильевна – к.э.н., доцент кафедры финансов. 

Кафедра находится в корпусе А (Ломова 64, 5 этаж), аудитория 511, контактный телефон 673643  доб. 1172 
2 Данные о дисциплине
Дисциплина изучается в третьем семестре продолжительностью                     15 недель. Общая трудоемкость дисциплины 225 часов, из них 90 ( часов отведено на занятия в аудитории и 135 часов на самостоятельную работу магистрантов (СРМ) по изучению дисциплины. Распределение аудиторного времени по видам занятий приведено в тематическом плане. 
3 Трудоемкость дисциплины

	Семестр
	Количество кредитов
	Количество контактных часов по видам аудиторных занятий
	Количество часов самостоятельной работы магистранта
	Формы контроля

	
	
	всего
	лекции
	практические
	лабораторные
	студийные
	индивидуальные
	всего
	СРМП
	

	3
	3
	90
	30
	15
	
	
	
	180
	45
	экзамен

	Всего
	3
	90
	30
	15
	
	
	
	180
	45
	


4 Цель и задачи дисциплины 
Целью курса «Актуальные проблемы финансовой политики субъектов экономической деятельности» является глубокое овладение слушателями знаний и методологий исследования проблем финансово-хозяйственной деятельности компаний. 

Для достижения поставленной цели необходимо решить следующие задачи: 

· изучить бухгалтерский и финансовый подходы финансового анализа компании; 

· изучить методы и технику анализа финансовых отчетов компании; 
· изучить методику анализа операционных и финансовых рисков компании по данным отчетности; 

· изучить методику прогнозирования  банкротства; 
· рассмотреть подходы к обоснованию структуры капитала и источников финансирования компании;
· изучить подходы к оценке взаимоотношений компании с собственниками: анализ дивидендной политики и факторов, определяющих распределение прибыли;  

· рассмотреть финансовые механизмы корпоративного управления.  

5 Требования к знаниям, умениям и навыкам
В результате изучения дисциплины «Актуальные проблемы финансовой политики субъектов экономической деятельности »  магистранты должны: 

иметь представление:

· об особенностях бухгалтерского и финансового подходах анализа компаний; 

· о методике детализированного финансового анализа компании;  

· об иерархии источников финансирования; 

· о финансовых механизмах корпоративного управления; 

знать: 

· концепции управлению стоимостью; 
· индикаторы анализа дивидендной политики. 

· общие требования к построению системы вознаграждения в современных условиях; 

· оценочные показатели эффективности корпоративного управления. 
уметь:

· анализировать ликвидность и платежеспособность компании. 

· анализировать финансовую устойчивость компании (финансовых рисков). 
· анализировать деловую активность компании (операционные риски). 

· прогнозировать банкротство компании;
· анализировать эффективность дивидендной политики компании; 

· анализировать эффективность корпоративного управления компании. 
приобрести практические навыки:

· использования возможностей инструментов финансового анализа при принятии управленческих решений в хозяйственной деятельности. 

6  Пререквизиты 

Наиболее полное усвоение большинства вопросов, рассматриваемых в программе курса, предполагает наличие у магистрантов твердых знаний по статистике, бухгалтерскому учету, корпоративным финансам, финансовому менеджменту. 
7  Постреквизиты 
Знания, умения и навыки, полученные при изучении дисциплины необходимы для подготовки к итоговой государственной аттестации по специальности. 

8 Тематический план дисциплины

Специальность 6М050900 «Финансы» 

	№ тем 
	Наименование тем 
	Количество контактных часов по видам занятий

	
	
	лекции
	практические занятия
	СРМ 

	1
	Основы финансового анализа компании: бухгалтерский и финансовый подходы
	4
	2
	24

	2
	Методы и техника анализа финансовых отчетов
	2
	1
	12

	3
	Анализ операционных и финансовых рисков компании по данным отчетности. Прогнозирование  банкротства.
	6
	3
	36

	4
	Обоснование структуры капитала и источников финансирования
	6
	3
	36

	5
	Оценка взаимоотношений компании с собственниками: анализ дивидендной политики и факторов, определяющих распределение прибыли 
	6
	3
	36

	6
	Финансовые механизмы корпоративного управления 
	6
	3
	36

	Итого
	30
	15
	180


9 Краткое описание дисциплины
Анализ финансового состояния, финансовое планирование, оценка инвестиционных проектов – обязательные составляющие финансового менеджмента любой компании, которая стремиться быть успешной. Методические подходы к проведению финансовой диагностики  - известны, доступны и используются специалистами отечественных компаний. 

Однако нередко финансовый анализ напоминает статистический учет: сводится к расчету большого числа показателей и коэффициентов и описанию их динамике. Рассуждения о финансовом анализе сводятся, как правило, к нюансам расчетов того или иного коэффициента. Действительно, финансовый анализ базируется на расчете коэффициентов, но такой расчет является только инструментов решения задачи финансового анализа. Результатом финансовой диагностики должен быть не просто набор рассчитанных финансовых показателей, но и управленческие рекомендации, реализация которых позволит улучшить, упрочить финансовое состояние компании. 

10 Компоненты курса
10.1 Перечень тем лекционных занятий 

Тема 1 Основы финансового анализа компании: бухгалтерский и финансовый подходы 

Компания в рыночной среде. Слагаемые рыночного успеха компании. Достижение стратегических целей через интеграцию финансовых, потребительских и внутренних задач. Сбалансированная система показателей эффективности Р. Нортана и Д. Каплана (BSC). Финансовый учет и отчетность в компании. Новые требования к раскрытию информации о компании. Традиционное построение финансовой службы компаний. Новая схема организации финансовой службы компании. 

Учетный и финансовый подходы к анализу деятельности компании. Различие основных понятий и обозначений, используемых в учетном и финансовом подходах. Учетный и финансовый взгляд  на активы компании. Многомерность показателя «рыночная стоимость компании». Фундаментальная стоимость компании в финансовом анализе. Различие характеристик управленческой гибкости в учетном и финансовом подходах. Различия, связанные с целевыми  установками в учетном и финансовом подходах.  Баланс компании в учетном и финансовом подходах. Главные особенности анализа в рамках финансового подхода. Особенности анализа с учетом «поведенческих» финансов агентских конфликтов. 

Концепция управления стоимостью. Трансформация в видении цели. Специфика рассмотрения прибыли в финансовом анализе. Специфика показатели «денежный поток». Учетный подход к оценке чистого оборотного капитала. Финансовый подход к оценке чистого оборотного капитала. Расчет свободного денежного потока (FCF) косвенным методом. Расчет свободного денежного потока (FCF) прямым методом. Прогнозирование денежных потоков FCF компании. Модель добавленной стоимости акционерного капитала (SVA). Анализ по рычагам создания стоимости.  Метод EVA. Экономическая добавленная стоимость EVA Д. Стерна и Б. Стюарта. Связь  EVA и рыночной оценки компании.

Тема 2 Методы и техника анализа финансовых отчетов

Финансовый анализ: цель и результат. Источники  информации для ведения финансового анализа. Цель и содержание анализа по группам пользователей. Проблемы выбора показателей. 

Методика ведения анализа финансовой отчетности. Виды анализа финансовой отчетности. Техника неформализованных методов анализа финансовых отчетов. 

Бухгалтерская отчетность в системе информационного обеспечения финансового анализа. Состав и содержание бухгалтерского баланса. Состав и содержание отчета о прибылях и убытках. Состав и содержание отчета о движении денег. 

Тема 3 Анализ операционных и финансовых рисков компании по данным отчетности. Прогнозирование  банкротства. 
Анализ ликвидности и платежеспособности. Ликвидность и платежеспособность компании в рамках учетного видения. Основные направления анализа ликвидности. Механизмы управления чистым оборотным капиталом и чистыми активами. Коэффициентный анализ. Признаки неудовлетворенности структуры баланса. 

Анализ финансовой устойчивости компании (финансовых рисков). Финансовая устойчивость компании в рамках учетного видения. Основные направления анализа финансовой устойчивости компании по данным отчетности. Анализ финансовой устойчивости с помощь абсолютных показателей. Анализ структуры капитала. Этапы анализа структуры капитала. Коэффициентный анализ. Эффект финансового рычага. Европейская концепция. Концепция финансового риска. 
Анализ деловой активности компании (операционные риски). Деловая активность компании в рамках учетного видения. Показатели деловой активности. Оценка эффективности деятельности фирмы. Коэффициентный анализ рентабельности. Показатели эффективности использования ресурсов. Коэффициентный анализ оборачиваемости. Финансовый и операционный циклы. Пути сокращения финансового цикла. Пирамида ключевых показателей деловой активности (Формула Дюпона). Эффект операционного рычага. Методы расчета силы воздействия операционного рычага. Сопряженный эффект. 

Прогнозирование банкротства. Признаки несостоятельности компании. Направления анализа финансового состояния неплатежеспособности предприятия. Коэффициент восстановления (утраты) платежеспособности. Модель Э. Альтмана. Модель У.Бивера. 

Тема 4 Обоснование структуры капитала и источников финансирования 

Теоретические основы анализа структуры капитала компании и взаимоотношений с собственниками.  Влияние  финансовых решений на финансовые показатели компании.  Новые показатели выгод заемного финансирования: учет платных и бесплатных источников. Финансовые решения как элемент стратегии компании. Плюсы и минусы заемного финансирования. 

Моделирование оптимального уровня долга. Влияние фундаментальных факторов на целевую структуру капитала. Оценка налогового воздействия на стоимость компании. Включение в анализ издержек финансовой неустойчивости. Издержки финансовой неустойчивости. Включение в анализ агентских издержек.  Агентские конфликты и уровень финансового рычага. Практические рекомендации по учету параметров компромиссной модели при принятии решений о структуре капитала. Сигнальные модели. 

Иерархия источников финансирования. Ранжирование источников финансирования по привлекательности: эмпирические исследования структуры капитала. Объяснение выбора источников финансирования: динамическая модель для развивающихся рынков.  Выводы по составлению выгод заемного финансирования и фактической потребности в новом капитале по мере развития компании. Общие выводы для практиков. Алгоритм реагирования на отклонение от оптимальной структуры капитала. 
Тема 5 Оценка взаимоотношений компании с собственниками: анализ дивидендной политики и факторов, определяющих распределение прибыли 

Теоретические конструкции влияния дивидендов. Начальный анализ дивидендной политики: проверка на следование принципу эффективных инвестиционных решений. Клиентская теория в анализе дивидендной политики: рассмотрение собственников как клиентов компании. Споры о дивидендах. 

Индикаторы анализа дивидендной политики. Эмпирические исследования. Сигналы дивидендов. Модель Линтнера построения компанией дивидендной политики. Эмпирические проверки значимости дивидендов: реакция рыночной стоимости на изменение дивидендов, выкуп акций. Поведенческие теории дивидендной политики. 

Выплаты дивидендов. Выплата  дивидендов акциями и дробление акций. Выкуп акций как элемент политики взаимоотношений с собственниками. Корректировка модели Линтнера. Особенности дивидендной политики компаний развивающихся стран. 

Тема 6 Финансовые механизмы корпоративного управления 

Потенциал работы над ростом стоимости: использование фундаментальных и интеллектуальных факторов влияния. Значение анализа корпоративного управления при оценке финансового положения компании. Корпоративное управление и корпоративный менеджмент. Агентские издержки в ситуации конфликта между собственником и менеджером, снижающие стоимость компании. Три принципа корпоративного управления. 

Механизмы корпоративного управления. Некоторые индикаторы внешних механизмов. Основные модели корпоративного управления. Финансовые механизмы корпоративного управления как внутренние драйверы стоимости. 

Общие требования к построению системы вознаграждения в современных условиях. Пять пунктов анализа систем вознаграждения.  Группы управления по которым следует специфицировать систему вознаграждения в современной компании. Элементы системы вознаграждения по группам участников. Построение системы вознаграждения. Долгосрочные системы вознаграждения. 

Оценочные показатели эффективности корпоративного управления. Традиционные оценочные показатели, используемые на уровне топ-менеджеров  и директоров. Новые оценочные показатели, используемые на уровне топ-менеджеров  и директоров. Анализ переменной части вознаграждения по текущим результатам. Опционная трактовка вознаграждения менеджеру. 

10.2  Перечень и содержание практических занятий 

Тема 1 Основы финансового анализа компании: бухгалтерский и финансовый подходы 

Компания в рыночной среде. 

Учетный и финансовый подходы к анализу деятельности компании. 

Концепция управления стоимостью компании.

Тема 2 Методы и техника анализа финансовых отчетов

Финансовый анализ: цель и результат. 

Методика ведения анализа финансовой отчетности. 

Бухгалтерская отчетность в системе информационного обеспечения финансового анализа. 

Тема 3 Анализ операционных и финансовых рисков компании по данным отчетности. Прогнозирование  банкротства. 
Анализ ликвидности и платежеспособности. 

Анализ финансовой устойчивости компании (финансовых рисков). 
Анализ деловой активности компании (операционные риски). 

Прогнозирование банкротства. 

Тема 4 Обоснование структуры капитала и источников финансирования 

Теоретические основы анализа структуры капитала компании и взаимоотношений с собственниками.  
Моделирование оптимального уровня долга. 
Иерархия источников финансирования. 
Тема 5 Оценка взаимоотношений компании с собственниками: анализ дивидендной политики и факторов, определяющих распределение прибыли 

Теоретические конструкции влияния дивидендов. 

Индикаторы анализа дивидендной политики. 

Выплаты дивидендов. 

Тема 6 Финансовые механизмы корпоративного управления 

Значение анализа корпоративного управления при оценке финансового положения компании. 

Механизмы корпоративного управления. 


Общие требования к построению системы вознаграждения в современных условиях. 

Оценочные показатели эффективности корпоративного управления. 
10.3
Содержание самостоятельной работы магистрантов

	№
	Вид СРМ
	Форма отчетности
	Вид контроля
	Объем в часах

	1
	Проработка лекций 
	
	Участие на занятии
	36

	2
	Подготовка к практическим занятиям
	Рабочая тетрадь
	Участие на занятии,

защита задач
	36

	3
	Изучение материала, не вошедшего в содержание аудиторных занятий
	Рабочая тетрадь
	Решение задач 
	54

	4
	Подготовка к контрольным мероприятиям
	Листы ответа
	Рубежный и текущий контроль 
	54

	Всего:
	180


Тема 1 Основы финансового анализа компании: бухгалтерский и финансовый подходы 

Компания в рыночной среде. 

Учетный и финансовый подходы к анализу деятельности компании. 

Концепция управления стоимостью компании.

Тема 2 Методы и техника анализа финансовых отчетов

Финансовый анализ: цель и результат. 

Методика ведения анализа финансовой отчетности. 

Бухгалтерская отчетность в системе информационного обеспечения финансового анализа. 

Тема 3 Анализ операционных и финансовых рисков компании по данным отчетности. Прогнозирование  банкротства. 
Анализ ликвидности и платежеспособности. 

Анализ финансовой устойчивости компании (финансовых рисков). 
Анализ деловой активности компании (операционные риски). 

Прогнозирование банкротства. 

Тема 4 Обоснование структуры капитала и источников финансирования 

Теоретические основы анализа структуры капитала компании и взаимоотношений с собственниками.  
Моделирование оптимального уровня долга. 
Иерархия источников финансирования. 
Тема 5 Оценка взаимоотношений компании с собственниками: анализ дивидендной политики и факторов, определяющих распределение прибыли 

Теоретические конструкции влияния дивидендов. 

Индикаторы анализа дивидендной политики. 

Выплаты дивидендов. 

Тема 6 Финансовые механизмы корпоративного управления 

Значение анализа корпоративного управления при оценке финансового положения компании. 

Механизмы корпоративного управления. 


Общие требования к построению системы вознаграждения в современных условиях. 

Оценочные показатели эффективности корпоративного управления. 
10.4 Календарный график контрольных мероприятий текущей успеваемости
	1 рейтинг 

	Недели
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	Всего

	Максимальный балл за неделю
	16
	12
	12
	12
	12
	16
	12
	12
	100

	Посещение и подготовка к  лекциям
	Вид СРМ
	Т1
	Т1
	Т2
	Т3
	Т3
	Т3
	Т4
	Т4
	32

	
	Форма контроля
	У
	У
	У
	У
	У
	У
	У
	У
	

	
	Макс.балл
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	

	Посещение и подготовка к практическим занятиям
	Посещение
	1
	1
	1
	1
	1
	1
	1
	1
	34

	
	Подготовка к занятиям  
	Т1
	Т1
	Т2
	Т3
	Т3
	Т3
	Т4
	Т4
	

	
	Форма контроля
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	

	
	Макс.балл
	5
	3
	3
	3
	3
	3
	3
	3
	

	Выполнение СРМ

	Вид СРМ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	34

	
	Форма контроля
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	

	
	Макс.балл
	6
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	

	2 рейтинг 

	Недели
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	
	Всего

	Максимальный балл за неделю
	12
	12
	12
	12
	12
	28
	12
	
	100

	Посещение и подготовка к  лекциям
	Вид СРМ
	Т4
	Т5
	Т5
	Т5
	Т6
	Т6
	Т6
	
	28

	
	Форма контроля
	У
	У
	У
	У
	У
	У
	У
	
	

	
	Макс.балл
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	
	

	Посещение и подготовка к практическим занятиям
	Посещение
	1
	1
	1
	1
	1
	1
	1
	
	28

	
	Подготовка к занятиям  
	Т4
	Т5
	Т5
	Т5
	Т6
	Т6
	Т6
	
	

	
	Форма контроля
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	УО
	
	

	
	Макс.балл
	3
	3
	3
	3
	3
	3
	3
	
	

	Выполнение СРМ

	Вид СРМ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	РЗ
	
	44

	
	Форма контроля
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	ЗЗ
	
	

	
	Макс.балл
	4
	4
	4
	4
	9
	9
	10
	
	

	Т – тема занятия;  У – участие в обсуждениях; УО – устный опрос, РЗ – решение задач, ЗЗ – защита задач 


11 Политика курса

Если Вы без опозданий посетите все занятия, будете готовы ко всем занятиям и активно работать на занятиях, выполните все задания качественно и в срок, то наберете максимальный балл, указанный в календарном графике контрольных мероприятий. 

Рубежный контроль будет проводиться письменно. Общее количество вопросов для подготовки к первому рубежному контролю – 10. Общее количество вопросов для подготовки ко второму рубежному контролю – 10.
По итогам текущей успеваемости  и рубежного контроля определяется рейтинг Р1 и Р2 по следующей формуле:
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где Р1 – первый рейтинг,

Р2 – второй рейтинг,

ТУ1 – текущая успеваемость за первую половину семестра,

ТУ2 – текущая успеваемость за вторую половину семестра,

РК1 – первый рубежный контроль,

РК2 – второй рубежный контроль

Экзамен будет проводиться по билетам. Общее количество заданий в одном билете 2. Каждый правильный ответ оценивается в 50 баллов. 
Итоговая оценка по дисциплине в баллах будет определяться по формуле 
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где РД, Э – соответственно баллы, набранные по итогам рейтинга допуска и полученные на экзамене.
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