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1 Цель дисциплины. Повсеместный переход в РК на международные стандарты финансовой отчетности, одним из основных принципов которых является преобладание сущности над формой; широкое применение в финансах количественных и в особенности, численных методов, потребовали критически пересмотреть и доработать ранее существовавшие программы. 

Объектом изучения является деятельность по управлению финансами компания, инвестиционными ресурсами, портфелем ценных бумаг и объективной оценки успешности бизнеса. 
Предметом данного курса являются основные концепции и метод финансового управления предприятием в условиях рыночной экономики. Изучаются методы финансового анализа и финансового планирования; способы выбора источников финансирования и формирования структуры капитала; оценка стоимости капитала; модели и оценки финансовых активов; методы; краткосрочного финансового управления; методы принятия инвестиционных решений, способы управления корпоративными рисками. 
Цель данного курса состоит в подготовке специалистов, владеющих в достаточной мере знаниями, умением и навыками для финансового менеджмента, в соответствии с государственным образовательным стандартом и требованиями работодателей. Раскрыть сущностные основы взаимодействия теории и практики финансового менеджмента, необходимость управления финансами, содержание его традиционных и специальных функций, роли и значения этого управления в современных условиях. 
Задачи дисциплины. Для достижения поставленной цели должны быть решены следующие задачи:
· формирование у студентов знание концептуальных основ финансового менеджмента и теоретического базиса управления собственным средствами, основным и оборотным капиталом предприятия;

· формирование системы знаний о функциях, структуре и современных методах финансового менеджмента; 
· формирование представления о стратегии и тактике финансового управления в современной рыночной экономике; 
· привитие навыков практического использования полученных знаний в процессе деятельности предприятии. 
В результате изучения дисциплины «Финансовый менеджмент» студенты должны:

иметь представление о:

· особенностях организации финансового управления на предприятии;

· информационного обеспечения финансового менеджмента;

· особенностях принятия финансовых решений в условиях инфляции, кризиса. 

знать:

· функции и методы финансового менеджмента;

· базовые концепции финансового менеджмента; 

· особенности управления стоимостью проекта и компанией;

· структуру капитала и дивидендную политику.
уметь:

· рассчитывать будущую и текущую стоимость денежного потока;

· анализировать инвестиционные проекты;

· прогнозировать денежные потоки инвестиционного проекта;

· управлять основным и оборотным капиталом;

· формировать дивидендную политику.
приобрести практические навыки:

· анализа стоимости и структуры капитала; 
· оценки производственного и финансового риска; 
· операционного анализа.

2 Пререквизиты
Для освоения данной дисциплины необходимы знания, умения и навыки, приобретенные при изучении следующих дисциплин: экономическая теория; математика для экономистов; микроэкономика; макроэкономика; менеджмент; маркетинг; деньги, кредит, банки; финансы, корпоративные финансы
3 Постреквизиты

Знания, умения и навыки, полученные при изучении дисциплины, необходимы для:

· прохождения производственной практики и подготовки отчета по ней;

· написания аналитической части дипломной работы.

4 Содержание дисциплины

4.1 Тематический план дисциплины специальности 5В050800 «Учет и аудит», 050508 «Учет и аудит» очной формы обучения
	№ п/п
	Наименование тем
	Количество контактных часов по видам занятий

	
	
	лекц.
	практ
	СРС

	
	Раздел I Фундаментальные концепции финансового менеджмента 
	
	
	

	1
	Цели и задачи финансового менеджмента
	1
	1
	3

	2
	Базовые категории и концепции финансового менеджмента
	1
	1
	3

	3
	Риск и доходность. Управление корпорационными рисками
	1
	1
	3

	4
	Модели и методы оценки активов
	
	1
	4

	
	Раздел II Управление стоимостью проекта 
	
	
	

	5
	Стоимость капитала 
	1
	1
	3

	6
	Методы анализа инвестиционных проектов. Анализ риска проекта
	1
	1
	3

	7
	Прогнозирование денежного потока инвестиционного проекта. Оптимизация бюджета капиталовложений 
	1
	1
	3

	
	Раздел III Управление стоимостью компании 
	
	
	

	8
	Долгосрочное финансовое планирование
	1
	1
	3

	9
	Стоимость компаний и ценностно-ориентированный менеджмент
	1
	
	4

	10
	Управление стоимостью компаний с использованием мультипликаторов
	
	
	4

	
	Раздел IV Структура капитала и дивидендная политика 
	
	
	

	11
	Эффект операционного рычага. Управление текущими затратами фирмы
	1
	1
	4

	12
	Эффект финансового рычага. Политика привлечения заемных средств 
	1
	1
	4

	13
	Теория структуры капитала: модели Модельяни-Миллера, компромиссные модели 
	1
	1
	3

	14
	Управление дивидендной политикой
	1
	1
	3

	
	Раздел V Финансовые решения краткосрочного характера 
	
	
	

	15
	Управление оборотными активами и краткосрочными обязательствами
	1
	1
	3

	16
	Управление денежными средствами
	
	
	4

	17
	Управление запасами
	1
	1
	3

	18
	Управление дебиторской задолженностью
	1
	1
	3

	Итого
	15
	15
	60


4.2 Тематический план дисциплины специальности 5В050800 «Учет и аудит», 050508 «Учет и аудит» заочной формы обучения
	№ п/п
	Наименование тем
	Количество контактных часов по видам занятий

	
	
	лекц.
	практ
	СРС

	
	Раздел I Фундаментальные концепции финансового менеджмента 
	
	
	

	1
	Цели и задачи финансового менеджмента
	1
	
	4

	2
	Базовые категории и концепции финансового менеджмента
	1
	
	4

	3
	Риск и доходность. Управление корпорационными рисками
	
	1
	4

	4
	Модели и методы оценки активов
	
	
	5

	
	Раздел II Управление стоимостью проекта 
	
	
	

	5
	Стоимость капитала 
	1
	1
	4

	6
	Методы анализа инвестиционных проектов. Анализ риска проекта
	
	1
	4

	7
	Прогнозирование денежного потока инвестиционного проекта. Оптимизация бюджета капиталовложений 
	
	
	5

	
	Раздел III Управление стоимостью компании 
	
	
	

	8
	Долгосрочное финансовое планирование
	1
	
	4

	9
	Стоимость компаний и ценностно-ориентированный менеджмент
	
	
	5

	10
	Управление стоимостью компаний с использованием мультипликаторов
	
	
	5

	
	Раздел IV Структура капитала и дивидендная политика 
	
	
	

	11
	Эффект операционного рычага. Управление текущими затратами фирмы
	
	1
	4

	12
	Эффект финансового рычага. Политика привлечения заемных средств 
	
	1
	4

	13
	Теория структуры капитала: модели Модельяни-Миллера, компромиссные модели 
	1
	
	4

	14
	Управление дивидендной политикой
	
	1
	4

	
	Раздел V Финансовые решения краткосрочного характера 
	
	
	

	15
	Управление оборотными активами и краткосрочными обязательствами
	1
	
	4

	16
	Управление денежными средствами
	
	
	4

	17
	Управление запасами
	
	
	5

	18
	Управление дебиторской задолженностью
	
	
	5

	Итого
	6
	6
	78


4.2 Содержание тем дисциплины

Раздел I Фундаментальные концепции финансового менеджмента 
Тема 1 Цели и задачи финансового менеджмента 
Цель, задачи и роль финансового менеджера. Этапы развития современной теории финансового менеджмента. Место финансового менеджмента в системе экономических наук. Финансовые решения долгосрочного характера (стратегия). Финансовые решения краткосрочного характера (тактика). Финансовое планирование и контроль как основные функции финансового менеджмента. Квалификационные требования, предъявляемые к финансовому менеджеру, в контексте преобразований происходящих в финансовом секторе РК. Финансовая служба в организационной структуре фирмы. 
Тема 2 Базовые категории и концепции финансового менеджмента 

Определение категорий: активы, обязательства, капитал, доходы, расходы, финансовые инструменты и риски, методы оценки, концепции капитала (в редакции МСФО). Временная стоимость денег, стоимость рискованных активов. Основные показатели, используемые в теории и практике финансового менеджмента: приведенная стоимость – РV, рыночная добавленная стоимость – МVА, экономическая добавленная стоимость – EVA, показатели эффективности управления активами – RОЕ, RОA, RОI, обобщающие показатели финансовых результатов хозяйственной деятельности – ЕВIТ, ЕВТ, NОРАТ, ЕРS, DРS, РРS. 
Тема 3 Риск и доходность. Управление корпорационными рисками 

Определение и измерение риска. Распределения вероятностей и ожидаемая доходность. Автономный (общий) риск в сравнении с рыночным риском. Анализ автономного риска: активы, рассматриваемые изолированно. Анализ рыночного риска: активы, входящие в портфель. Эффективные портфели. Кривые предпочтений инвесторов. Выбор оптимального портфеля. Стоимость под риском. Измерение автономного и рыночного риска в Ехсеl. 
Определение типов корпорационных рисков и измерение. Основы страхования. Подверженность риску потери имущества. Подверженность риску потерь в связи с ответственностью. Диверсификация как инструмент управления рисками. Подверженность риску финансовых потерь. 
Тема 4 Модели и методы оценки активов 

Оценка акций и облигаций. Модель дисконтированного денежного потока. Модель оценки финансовых активов - САРМ Линия рынка капитала. Линия рынка ценных бумаг Концепция коэффициента. Альтернативные теории. Теория арбитражного ценообразования. Теория ценообразования опционов. Измерение внутренних стоимостей и доходностей с применением встроенных сервисов и функций Ехсеl. 
Раздел II Управление стоимостью проекта 
Тема 5 Стоимость капитала 
Стоимость капитала. Составляющие капитала и их стоимость. Стоимость источника «заемный капитал». Стоимость источника «привилегированные акции». Методы оценки стоимости источника «нераспределенная прибыль». Стоимость источника «акции нового выпуска». Средневзвешенная стоимость капитала. Предельная стоимость капитала. 
Тема 6 Методы анализа инвестиционных проектов. Анализ риска проекта 

Формирование бюджета капиталовложений. Критерии принятия решений при формировании бюджета капиталовложений: срок окупаемости, учетная доходность, чистый приведенный эффект, внутренняя доходность, индекс рентабельности, модифицированная внутренняя доходность. Сравнение критериев. Приведенная стоимость будущих затрат. 
Автономный (единичный) риск проект Внутрифирменный или корпорационный риск. Рыночный риск. Анализ чувствительности, реализация метода с использованием встроенных сервисов и функций Ехсеl. Анализ сценариев. Метод Монте-Карло, симуляция метода в Ехсеl. Анализ дерева решений. 
Тема 7 Прогнозирование денежного потока инвестиционного проекта. Оптимизация бюджета капиталовложений 
Оценка денежного потока. Определение релевантных денежных потоков. Изменение чистого оборотного капитала. Анализ целесообразности замещения. Смущенность оценки денежного потока. Оценка проектов с неравными сроками действия. Финансовый результат от прекращения проекта. График инвестиционных возможностей. График предельной цены капитала. Совместный анализ графиков МСС и IOS. Формирование оптимального бюджета капиталовложений. 
Раздел III Управление стоимостью компании 
Тема 8 Долгосрочное финансовое планирование 
Стратегические и оперативные планы. Финансовый план. Финансовое планирование на основе метода пропорциональной зависимости показателей от объема реализации. Факторы, определяющие уровень потребности во внешнем финансировании. Приемлемый темп прироста. Проблемы подхода к планированию на основе метода пропорциональной зависимости показателей от объема реализации. Альтернативные методы прогнозирования. Компьютеризированные модели финансового планирования. 

Бюджетирование как инструмент финансового планирования на предприятии. 
Тема 9 Стоимость компаний и ценностно-ориентированный менеджмент 
Модель оценки корпорации. Оценка стоимости операций. Сравнение моделей корпоративной оценки и роста дивидендов. Ценностно-ориентированный менеджмент. Практика ценностно ориентированного менеджмента. Корпоративное управление и благосостояние акционеров. Меры по предотвращению «окапывания» менеджеров. Использование компенсации для сближения интересов менеджеров и акционеров. 
Тема 10 Управление стоимостью компаний с использованием мультипликаторов 

Стандартизация значений стоимости и мультипликаторов. Базовые этапы в использовании мультипликаторов. Согласование стоимостей полученных на основе DCF- модели и с использованием мультипликаторов. Мультипликаторы «цена/прибыль» и РЕG. Мультипликаторы балансовой стоимости. Мультипликатор Q Тобина. Мультипликаторы выручки. Специфические секторные мультипликаторы. 

Раздел IV Структура капитала и дивидендная политика 
Тема 11 Эффект операционного рычага. Управление текущими затратами фирмы 
Классификация затрат. Анализ безубыточности, график безубыточности. Исчисление точки безубыточности в единицах продаж и в денежном выражении, расчет плановой операционной прибыли. Операционный рычаг. Сила операционного рычага (DOL). DOL. и точка безубыточности. DOL и деловой (операционный) риск. 
Тема 12 Эффект финансового рычага. Политика привлечения заемных средств 

Финансовый рычаг. Точка безразличия. Сила финансового рычага (DEL). DEL и финансовый риск. Совокупный риск фирмы. Мера относительного совокупного риска фирмы. Мера относительного делового риска фирмы. Мера относительного финансового риска фирмы. Совокупный (комбинированный рычаг), сила совокупного рычага (DTL). 
Тема 13 Теория структуры капитала: модели Модельяни-Миллера, компромиссные модели 

Теория структуры капитала: модели Модильяни—Миллера. Производственный и финансовые риски в контексте рыночного риска. Модель Миллера. Критика модели Модильяни—Миллера и модели Миллера. Затраты, связанные с финансовыми затруднениями и агентские затраты. Компромиссные модели. Оптимальная структура капитала. Целевая структура капитала. Вариация структуры капитала среди фирм. Балансовые оценки в сравнении с рыночными оценками. Структура капитала и слияние. 
Тема 14 Управление дивидендной политикой 

Дивиденды или доход от прироста капитала - предпочтения инвестора. Три теории предпочтительности дивидендов. Стабильность дивидендов. Формирование дивидендной политики на практике. Планы реинвестирования дивидендов. Выкуп акций. Выплата дивидендов акциями и дробление акций. 
Раздел V Финансовые решения краткосрочного характера 

Тема 15 Управление оборотными активами и краткосрочными обязательствами 

Ликвидность. Потребность во внешних источниках финансирования оборотных средств. Оборачиваемость денежных средств. Стратегии в области объемов и финансирования оборотных средств. Преимущества и недостатки краткосрочного финансирования. Источники краткосрочного финансирования. Кредиторская задолженность за товары, работы и услуги (торговый кредит). Краткосрочные банковские кредиты. Цена банковского кредита. Выбор банка. Коммерческие бумаги. Обеспечение краткосрочных кредитов. 

Тема 16 Управление денежными средствами. 
Цели управления денежными средствами. Бюджет денежных средств. Определение целевого остатка денежных средств. Методы управления денежными средствами. Оценка эффективности системы управления денежными средствами. Управление ценными бумагами. 

Тема 17 Управление запасами 
Цели управления запасами. Основные решения, принимаемые в процессе управления запасами. Классификация затрат связанных с запасами. Учет и оценка запасов. Управление запасами. Модель оптимальной партии заказа. Системы контроля запасов. 

Тема I8 Управление дебиторской задолженностью 
Управление дебиторской задолженностью. Кредитная политика. Определение периода кредита и стандартов кредитоспособности. Политика работы с дебиторами. Скидка при оплате в согласованные сроки. Анализ последствий альтернативных вариантов кредитной политики: построение прогнозного отчета о прибылях и убытках. Приростный анализ. 

4.3 Содержание практических занятий

Раздел I Фундаментальные концепции финансового менеджмента 
Тема 3 Риск и доходность. Управление корпорационными рисками 

Вопросы и задания:

Определение и измерение риска 
Автономный (общий) риск в сравнении с рыночным риском 
Выбор оптимального портфеля 
Раздел II Управление стоимостью проекта 
Тема 5 Стоимость капитала 
Практикующее упражнение:

Расчет стоимости капитала
Тема 6 Методы анализа инвестиционных проектов. Анализ риска проекта 

Практикующее упражнение:

Анализ инвестиционного проекта

Раздел IV Структура капитала и дивидендная политика 
Тема 11 Эффект операционного рычага. Управление текущими затратами фирмы 
Практикующее упражнение:

Расчет силы воздействия операционного рычага

Тема 12 Эффект финансового рычага. Политика привлечения заемных средств 

Практикующее упражнение:

Расчет эффекта финансового рычага

Тема 14 Управление дивидендной политикой 

Вопросы и задания:

Теории предпочтительности дивидендов
4.4 Содержание самостоятельной работы студента

4.4.1 Перечень видов СРС

	№

п/п
	Вид СРС
	Форма отчетности
	Вид контроля
	Объем в часах

	
	
	
	
	очная 
	заочная

	1
	Подготовка к лекционным занятиям
	глоссарий
	участие на занятиях
	15
	12

	2
	Подготовка к практическим занятиям
	рабочая тетрадь
	участие на занятиях
	15
	12

	3
	Проработка вопросов, обязательных для изучения, но не вошедших в лекционный материал
	конспект
	-
	12
	36

	5
	Подготовка к рубежному контролю
	-
	РК-1

РК-2
	9

9
	9

9

	
	Итого
	
	
	60
	78


4.4.2 Перечень тем, выносимых на самостоятельное изучение студентами

Тема 1 Цели и задачи финансового менеджмента 
Квалификационные требования, предъявляемые к финансовому менеджеру, в контексте преобразований происходящих в финансовом секторе РК. Финансовая служба в организационной структуре фирмы. 
Форма контроля – конспект.

Тема 2 Базовые категории и концепции финансового менеджмента Определение категорий: активы, обязательства, капитал, доходы, расходы, финансовые инструменты и риски, методы оценки, концепции капитала (в редакции МСФО). Временная стоимость денег, стоимость рискованных активов.
Форма контроля – конспект.

Тема 3 Риск и доходность. Управление корпорационными рисками 

Стоимость под риском. Измерение автономного и рыночного риска в Ехсеl. Определение типов корпорационных рисков и измерение. Основы страхования. Подверженность риску потери имущества. Подверженность риску потерь в связи с ответственностью. Диверсификация как инструмент управления рисками. Подверженность риску финансовых потерь. 
Форма контроля – конспект.

Тема 4 Модели и методы оценки активов 

Альтернативные теории. Теория арбитражного ценообразования. Теория ценообразования опционов. Измерение внутренних стоимостей и доходностей с применением встроенных сервисов и функций Ехсеl. 
Форма контроля – конспект.

Тема 5 Стоимость капитала 
Составляющие капитала и их стоимость. Стоимость источника «заемный капитал». Стоимость источника «привилегированные акции». Методы оценки стоимости источника «нераспределенная прибыль». Стоимость источника «акции нового выпуска». Средневзвешенная стоимость капитала. Предельная стоимость капитала. 
Форма контроля – конспект.

Тема 6 Методы анализа инвестиционных проектов. Анализ риска проекта 

Автономный (единичный) риск проект Внутрифирменный или корпорационный риск. Рыночный риск. Анализ чувствительности, реализация метода с использованием встроенных сервисов и функций Ехсеl. Анализ сценариев. Метод Монте-Карло, симуляция метода в Ехсеl. Анализ дерева решений. 
Форма контроля – конспект.

Тема 7 Прогнозирование денежного потока инвестиционного проекта. Оптимизация бюджета капиталовложений 
Определение релевантных денежных потоков. Изменение чистого оборотного капитала. Анализ целесообразности замещения. Смущенность оценки денежного потока. Оценка проектов с неравными сроками действия. Финансовый результат от прекращения проекта. График инвестиционных возможностей. График предельной цены капитала. Совместный анализ графиков МСС и IOS. Формирование оптимального бюджета капиталовложений. 
Форма контроля – конспект.

Тема 8 Долгосрочное финансовое планирование 
Приемлемый темп прироста. Проблемы подхода к планированию на основе метода пропорциональной зависимости показателей от объема реализации. Альтернативные методы прогнозирования. Компьютери-зированные модели финансового планирования. Бюджетирование как инструмент финансового планирования на предприятии. 
Форма контроля – конспект.

Тема 9 Стоимость компаний и ценностно-ориентированный менеджмент 

Ценностно-ориентированный менеджмент. Практика ценностно ориентированного менеджмента. Корпоративное управление и благосостояние акционеров. Меры по предотвращению «окапывания» менеджеров. Использование компенсации для сближения интересов менеджеров и акционеров. 

Форма контроля – конспект.

Тема 10 Управление стоимостью компаний с использованием мультипликаторов 

Мультипликаторы «цена/прибыль» и РЕG. Мультипликаторы балансовой стоимости. Мультипликатор Q Тобина. Мультипликаторы выручки. Специфические секторные мультипликаторы.
Форма контроля – конспект.

Тема 11 Эффект операционного рычага. Управление текущими затратами фирмы 

Операционный рычаг. Сила операционного рычага (DOL). DOL. и точка безубыточности. DOL и деловой (операционный) риск. 

Форма контроля – конспект.

Тема 12 Эффект финансового рычага. Политика привлечения заемных средств 

Финансовый рычаг. Точка безразличия. Сила финансового рычага (DEL). DEL и финансовый риск. Совокупный риск фирмы. Мера относительного совокупного риска фирмы. Мера относительного делового риска фирмы. Мера относительного финансового риска фирмы. Совокупный (комбинированный рычаг), сила совокупного рычага (DTL). 

Форма контроля – конспект.

Тема 13 Теория структуры капитала: модели Модельяни-Миллера, компромиссные модели 

Производственный и финансовые риски в контексте рыночного риска. Модель Миллера. Критика модели Модильяни—Миллера и модели Миллера. Затраты, связанные с финансовыми затруднениями и агентские затраты. Компромиссные модели. Оптимальная структура капитала. Целевая структура капитала. Вариация структуры капитала среди фирм. Балансовые оценки в сравнении с рыночными оценками. Структура капитала и слияние. 

Форма контроля – конспект.

Тема 14 Управление дивидендной политикой 

Стабильность дивидендов. Формирование дивидендной политики на практике. Планы реинвестирования дивидендов. Выкуп акций. Выплата дивидендов акциями и дробление акций. 

Форма контроля – конспект.

Тема 15 Управление оборотными активами и краткосрочными обязательствами 

Источники краткосрочного финансирования. Кредиторская задолженность за товары, работы и услуги (торговый кредит). Краткосрочные банковские кредиты. Цена банковского кредита. Выбор банка. Коммерческие бумаги. Обеспечение краткосрочных кредитов. 

Форма контроля – конспект.

Тема 16 Управление денежными средствами. 

Методы управления денежными средствами. Оценка эффективности системы управления денежными средствами. Управление ценными бумагами. 

 Форма контроля – конспект.

Тема 17 Управление запасами 

Цели управления запасами. Основные решения, принимаемые в процессе управления запасами. Классификация затрат связанных с запасами. Учет и оценка запасов. Управление запасами. Модель оптимальной партии заказа. Системы контроля запасов. 

Форма контроля – конспект.

Тема I8 Управление дебиторской задолженностью 

Определение периода кредита и стандартов кредитоспособности. Политика работы с дебиторами. Скидка при оплате в согласованные сроки. Анализ последствий альтернативных вариантов кредитной политики: построение прогнозного отчета о прибылях и убытках. Приростный анализ. 

Форма контроля – конспект.
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