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ВВЕДЕНИЕ

«Финансовый менеджмент» является прикладным специализиро​ванным курсом, преподавание которого направлено на углубленное изучение теории и практики финансового управления предприятием (корпорацией). Для успешного усвоения курса «Финансовый менедж​мент» студенты должны изучить комплекс следующих дисциплин:

1.Финансы.

2.Бухгалтерский учет.

3.Анализ хозяйственной деятельности.

4.Налоги и налогообложение.

5.Рынок ценных бумаг.

6.Финансы организаций (предприятий).

Основные задачи курса связаны с обеспечением студентов комп​лексом знаний, необходимых для управления процессами движения ка​питала предприятий и корпораций и денежных потоков, формирования, распределения и использования финансовых ресурсов. В результате изучения дисциплины студенты должны усвоить методы и модели фи​нансового управления и приобрести самостоятельные навыки их применения в условиях России.

В результате изучения курса «Финансовый менеджмент» студенты должны

а) иметь представление:

о приемах финансового менеджмента по максимизации прибыли,  определению цены привлекаемых ресурсов;

о методах финансового планирования и составления бизнес–планов.

б) знать:

систему финансовых отношений, складывающихся у субъектов хозяйствования;

сущность и функции финансового менеджмента;

источники формирования и направления использования финансовых ресурсов предприятий;

в) уметь:

рассчитать наращенную и приведенные величины доходов;

определить сравнительную доходность финансовых рисков;

провести оценку финансового состояния предприятия и определить динамику его изменения;

Программа курса предусматривает логически завершенное из​учение узловых вопросов соответствующей дисциплины, знание кото​рых является необходимой основой для профессиональной подготовки специалистов с высшим образованием
Преподавание дисциплины “Финансовый менеджмент” заключается в подготовке  высококвалифицированных специалистов в области финансов, кредита, учета, анализа и аудита. Целью изучения дисциплины является твердое получение теоретических знаний по основам финансового менеджмента, приобретение практических навыков по управлению денежными отношениями, денежными потоками, формированием и эффективным использованием денежных ресурсов на предприятиях.

1 ПРОГРАММА И МЕТОДИЧЕСКИЕ УКАЗАНИЯ К ИЗУЧЕНИЮ 

  КУРСА «ФИНАНСОВЫЙ МЕНЕДЖМЕНТ»

Тема 1 Финансовый менеджмент, его содержание и механизм функционирования

Формирование и развитие финансового менеджмента как науки во второй половине XX века.  Финансовый менеджмент как интегральное явление. Объект и субъект управления в финансовом менеджменте. Содержание финансового менеджмента Цели и функции Финансового менеджмента Оценка эффективности функций объекта управления в финансовом менеджменте. Функции субъекта управления. Функциональные обязанности финансового менеджера. Структура Финансового менеджмента. Особенности стратегического и оперативно-тактического финансового менеджмента. Взаимос​вязь финансового  менеджмента  с  производственным  менеджментом. кадровым менеджментом и маркетингом.  Основные направления финан​сового менеджмента:  финансовый анализ, финансовое планирование. обеспечение  финансовыми ресурсами,  инвестиционная и дивидендная политика, снижение рисков. 

Понятие «менеджмент» можно рассматривать с трех сторон: как систему экономического управления, как орган управления; как форму предпринимательской деятельности

Финансовый менеджмент следует рассматривать как интегральное явление, имеющее разные формы проявления.

С функциональной точки зрения финансовый менеджмент представляет собой систему экономического управления и часть финансового механизма. С институциональной точки зрения финансовый менеджмент – орган управления. С организационно-правовой точки зрения - это вид предпринимательской деятельности

Финансовый менеджмент - это система рационального управления процессами финансирования хозяйственной деятельности коммерческой организации: денежными потоками, движением финансовых ресурсов и соответствующей организацией финансовых отношений.

Финансовый менеджмент - неотъемлемая часть общей системы управления предприятием, в свою очередь, состоящая из двух подсистем: объекта и субъекта управления.

В практическом использовании финансовый менеджмент связан с управлением разными финансовыми активами, каждый из которых требует использования соответствующих приемов управления и учета специфики соответствующего звена финансового рынка. Поэтому финансовый менеджмент можно рассматривать как сложный управленческий комплекс, который включает в себя:

1) риск-менежджмент;

2) менеджмент кредитных операций;

3) менеджмент операций с ценными бумагами;

4) менеджмент операций с драгоценными металлами и камнями;

5) менеджмент операций с недвижимостью;

6) менеджмент финансовых инноваций.

Тема 2 Информационная база финансового менеджмента

Система формирования финансовых показателей и их использование     в финансовом управлении. Финансовая отчетность – информационная база финансового менеджмента. Классификация показателей финансовой отчетности. Требования к содержанию финансовой отчетности. Оценка показателей финансовой отчетности в условиях инфляции. Базовые показатели для принятия деловых решений в области финансового менеджмента.
Важным инструментом оценки, планирования и управления деятель​ностью экономических субъектов (предприятий) являются экономичес​кие показатели. Практика выработала определенную их систему для различных целей управления. Рассмотрение предприятия как целостного производственно-хозяйственного и финансового механизма позволяет дать общую схему формирования финансовых показателей, ориентированную на рыночные условия хозяйствования.

Система показателей состоит из взаимосвязанных групп экономических по​казателей. В основе всех экономических показателей хозяйственной деятельности предприятий лежит технико-организационный уровень производства. От технико-организационного уровня, природных условий, условий социального развития производственного коллектива и внешнеэкономических условий зависит степень использования производ​ственных ресурсов: средств труда, предметов труда  и самого живого труда. 

Эффективность использования производственных ресурсов, в свою очередь, проявляется в трех измерениях: 

1) в объеме и качестве производ​ственной и реализованной продукции; 

2) в величине потребления или затрат ресурсов на произ​водство, т.е. себестоимости продукции; 

3) в величине авансированных для хозяйственной деятельности ос​новных и оборотных средств.

Сопоставление показателей объема продукции и себестоимости характеризует величину прибыли и рентабельность продукции, а также затраты на 1 руб. продукции. Сопоставление показателей объема продукции и величины авансированных основных и оборотных средств характеризует воспроизводство и оборачиваемость капитала, т.е. фондоотдачу основных производственных функций и оборачиваемость оборотных средств. Полученные показатели, в свою очередь, в совокуп​ности определяют уровень рентабельности хозяйственной деятельности. Уровень общей рентабельности в числителе формулы отража​ет не только прибыль от реализации продукции, но и другие финансовые результаты.

От выполнения плана по прибыли и в целом финансового плана, с одной стороны, и от оборачиваемости оборотных средств — с другой, за​висят финансовое состояние и платежеспособность пред​приятия.

Такова общая принципиальная схема формирования экономических и финансовых показателей хозяйственной деятельности предприятия.

Тема 3  Учет фактора времени в управлении финансами

Фактор времени в управлении финансами. Понятие денежного потока. Временная стоимость денег. Классификация денежных потоков. Виды денежных потоков. Методы оценки денежных потоков.

Классификация способов начисления процентов и их использование на практике. Схема сложного и простого процента. Будущая стоимость денежных потоков. Настоящая (приведенная, текущая) стоимость денежных потоков. Понятие процессов компаудинга и дисконтирования. Базовая формула финансового менеджмента. Аннуитет. Внутригодовые процентные начисления.

Управление финансами сопровождается движением денежного потока  и требует учета двух важнейших факторов:

1) Фактора времени, т.е. стоимостной неоднородности финансовых потоков в течение инвестиционного периода и разброс этих потоков во времени;

2) Фактора риска, т.е. неопределенность времени и величины финансовых потоков.

Если финансовые потоки определены и нет влияния фактора риска, то в этом случае проблема оценки финансовых потоков сводится к оценке временной стоимости денег.

Временная стоимость денег - функция, зависящая от времени возникновения денежных доходов или расходов. Стоимость денег во времени затрагивает широкий круг деловых решений и знание того, как правильно проводить расчеты  стоимости денег во времени – чрезвычайно важно для финансового менеджмента.

 Денежный поток – чистый денежный результат коммерческой деятельности фирмы.

 Денежные потоки предприятия можно классифицировать:

- по направленности их движения;

- по характеру их поступлений.

Движение денежных потоков осуществляется в 2-х направлениях:

- от настоящего к будущему;

- от будущего к настоящему.

   Движение денежного потока от настоящего к будущему называется процессом наращения, или компаудинга. Экономический смысл  процесса наращения заключается в определении величины той суммы, которой будет располагать инвестор по окончании операции. Эта величина называется будущей стоимостью денежных потоков и обозначается FV.

  Движение денежного потока от будущего к настоящему называется процессом дисконтирования. Экономический смысл  этого процесса заключается во временном упорядочении денежных потоков различных временных периодов с точки зрения «настоящего (текущего)» момента. Сумма, которой располагает инвестор в начале периода инвестирования, называется настоящей (приведенной, текущей) стоимостью денежных потоков и обозначается PV. Настоящая стоимость денежного потока представляет собой то количество капитала, которое будет инвестировано под дисконтированную ставку (r % годовых) и даст рост равный будущей стоимости денежного потока. Настоящая стоимость денежного потока представляет собой максимальную цену, которую инвестор согласен заплатить сегодня, для того чтобы получить будущие денежные потоки.

Оценка денежных потоков в неопределенном будущем состоит из следующих этапов:

    - оценка денежных платежей на базе различных гипотез;

    - оценка вероятности различных состояний экономики;

    - расчета материального ожидания денежного потока;

    - графического представления распределения вероятностей.

Тема 4 Финансовая среда предпринимательства и предпринимательские риски

Учет фактора риска в управлении финансами. Классификация рисков. Качественная и количественная оценка (измерение) рисков. Финансовый риск и его виды. Связь между финансовым риском и до​ходностью. Способы снижения финансового риска. Виды финансовых потерь их анализ и прогнозирование. Риск-менеджмент. Российский финансовый рынок и фактор риска Доходность и риск.  Стратегия и тактика управления риском.
Сущность риска в наиболее типичном виде проявляет​ся в коммерческих, а из них - финансовых рисках. Финансовые риски связаны с вероятностью потерь ка​ких-либо денежных сумм или их недополучением. В чис​ле коммерческих рисков выделяют чистые и спекулятив​ные. Первые означают возможность получения убытка или нулевого результата, вторые — выражаются в веро​ятности получить как положительный, так и отрица​тельный результаты. Финансовый риск — это спекуля​тивный риск. Особенность финансового риска заключается в том, что вероятность поступления ущерба возможна при проведении каких-либо операций с фондовыми ценными бумагами.

К финансовым рискам относятся:

• кредитный риск;

• процентный риск;

• валютный риск;

• риск упущенной возможности и др.

Риск является вероятностной категорией и поэтому целесообразно характеризовать его как вероятность воз​никновения определенного уровня потерь. Величина риска, или степень риска, измеряется двумя критериями: средне ожидаемое значение, колеблемость (изменчивость) возможного результата.

Средне ожидаемое значение - это значение величины события, которое связано с неопределенной ситуацией. Рассчитывается оно как средневзвешенное для всех воз​можных результатов, где вероятность каждого результа​та используется в качестве частоты или веса соответ​ствующего значения. Среднее ожидаемое значение изме​ряет результат, который мы ожидаем в среднем.

Колеблемость возможного результата есть степень отклонения ожидаемого значения от средней величины. Для этого на практике применяют два критерия: диспер​сию и среднее квадратическое отклонение.

Дисперсия — это среднее взвешенное из квадратов отклонений действительных результатов от средних ожи​даемых: Дисперсия и среднее квадратическое отклонение явля​ются мерилами абсолютной колеблемости. Для анализа используется коэффициент вариации. Коэффициент вариации — это отношение среднего квадратического отклонения к среднему ожидаемому значению.

Финансовые риски снижаются посредством ряда средств и способов. К ним прежде всего относятся: избежание, удержание, передача, снижение степени.

Избежание риска — уклонение от мероприятия, свя​занного с риском. Оно сопровождается зачастую отказом от получения прибыли. Удержание риска означает перекладывание ответствен​ности за финансовый риск другому субъекту, например, страховому обществу. Снижение степени риска - сокращение вероятности и объема потерь.

Для снижения степени финансового риска применя​ются различные методы:

Диверсификация — это процесс распределения инвес​тируемых средств между различными, не связанными между собой, объектами. На принципе диверсификации базируется деятельность инвестиционных фондов, прода​ющих клиентам свои акции, а полученные средства вкла​дывающие в различные ценные бумаги, приносящие ус​тойчивый доход.

Лимитирование — это установление лимита, т.е. пре​дельных сумм расходов, применяется банками при выда​че ссуд, при заключении договора на овердрафт и т.п.;

хозяйствующими субъектами — при продаже товаров в кредит, предоставлении займов; ийвесторами — при оп​ределении сумм вложения капитала и т.п.

Страхование заключается в том, что инвестор отказы​вается от части доходов, чтобы частично или полностью избежать риска. Страхование риска является одним из наиболее распространенных и применяемых способов снижения его степени.

Тема 5 Анализ цены и структуры капитала
Экономическое содержание капитала предприятий и корпораций и его основные аналитические характеристики. Состав и структура пас​сивов. Понятие и измерение цены капитала (модель средневзвешенной стоимости капитала). Теоретический подход к оптимизации структуры капитала  (теория Модильяни и Миллера) и современная практика. Возможные критерии оптимизации структуры капитала:  оптимизация средней взвешенной цены капитала. Оптимиза​ция источников финансирования с позиции показателя чистого дохода на акцию. 

Любое предприятие нуждается в источниках средств, чтобы финансировать свою деятельность. Привлечение того или иного источника финансирования связано для предприятия с определенными затратами: акционерам нужно выплачивать дивиденды, банкам - проценты за предоставленные ими ссуды и др. общая сумма средств, которую нужно уплатить за использование определённого объема финансовых ресурсов, выраженная в процентах к этому объему, называется ценой капитала. 

«Цена капитала» показывает, какую сумму следует заплатить за привлечение единицы капитала из данного источника. Цена каждого из них различна, поэтому ее находят по формуле средней арифметической взвешенной (формула 1).  Показатель исчисляется в процентах.

СС = ∑kidi  ,                                                                                            (1)

где ki – цена и-го источника средств;

       di- удельный вес и-го источника средств в общей их сумме;

       СС – цена авансированного капитала.

Цена существующей структуры капитала – это оценка по данным истекших периодов. Очевидно, что цена отдельных источников средств, равно как и структура капитала, постоянно меняется, поэтому и взвешенная цена квапитала не является постоянной величиной – она меняется с течением времени, находясь под влиянием многих факторов. Одним из них является расширение объема новых инвестиций. Наращивание экономического потенциала предприятия может осуществляться как за счет собственных, так и за счет заемных средств. Первый источник относительно дешевый, но ограничен в размерах. Второй не ограничен сверху. Но цена его может существенно меняться в зависимости от структуры авансированного капитала. Относительный рост в динамике второго источника, как правило, приводит к возрастанию цены капитала в целом как платы за возрастающий риск. 

Исходя из вышесказанного вводится понятие предельной цены капитала, рассчитываемой на основе прогнозных значений расходов, которые компания вынуждена будет понести для воспроизводства требуемой структуры капитала при сложившихся условиях фондового рынка.

Тема 6 Леверидж и его роль в финансовом менеджменте
Роль левериджа в финансовом менеджменте. Метод критического объема продаж. Оценка производственного левериджа Оценка финансового левериджа 

Процесс управления активами, направленный на возрастание прибыли, характеризуется в финансовом  менеджменте категорией левериджа. В приложении к экономике он трактуется как некоторый  фактор, небольшое изменение которого может привести к существенному изменению результативных показателей. Существуют три вида левериджа, определяемые путем перекомпоновки и детализации статей отчета о прибылях и убытках.

Производственный леверидж - потенциальная возможность влиять на валовый доход путем изменения структуры себестоимости и объема выпуска. 

Финансовый леверидж- потенциальная возможность влиять на прибыль предприятия путем изменения объема и структуры долгосрочных пассивов.

Исходным в данной схеме является производственный леверидж, представляющий собой взаимосвязь между совокупной выручкой предприятия, его валовым доходом и расходами производственного характера. К последним относятся совокупные расходы предприятия, уменьшенные на величину расходов по обслуживанию внешних долгов. 

Финансовый леверидж характеризует взаимосвязь между чистой прибылью и величиной доходов до выплаты процентов и налогов(для краткости последний показатель в излагаемой схеме носит название валового дохода). Обобщающей категорией является производственно – финансовый леверидж, для которого характерна взаимосвязь трех показателей: выручка, расходы производственного и финансового характера и чистая прибыль.

Количественная оценка уровня левериджа, выполняется с помощью специального метода, известного в финансовом анализе как метод  «мертвой точки».   

Метод «мертвой точки» (или критического объема продаж) применительно к оценке и прогнозированию левериджа заключается в определении для каждой конкретной ситуации объема выпуска, обеспечивающего безубыточную деятельность 

Уровень производственного левериджа (Упл) принято изменять следующим показателем (формула 2):

               Упл = TGI ( TQ                                                                              (2)

где TGI – темп изменения валового, %;

     TQ – темп изменения объёма реализации в натуральных единицах, %.

По аналогии с производственным левериджем уровень финансового левериджа (Уфл) измеряется показателем, характеризующим относительное изменение чистой прибыли при изменении валового дохода:

                 Уфл= TNI ( TGI                                                                          (3)
где TNI – темп изменения чистой прибыли, %;

     TGI- темп изменения валового дохода, %.

Производственный и финансовый леверидж обобщаются категорией производственно – финансового левериджа. Уровень его (Ул),  как следует из формул , может быть оценен следующим показателем (формула 4):

                     Ул = Упл ( Уфл                                                                           (4)

Тема 7 Дивидендная политика на предприятиях
Понятие дивидендной политики и ее роль в управлении собственным капиталом акционерных обществ. Современ​ная теория дивидендов,  основные вилы дивидендной политики и осо​бенности их применения в России.  Дивидендная политика и ее влияние на рыночную стоимость предприятия. Источники, формы и ограничения для выплаты дивидендов. Характеристика основных методик дивидендных выплат

Дивидендная политика - часть финансовой полити​ки предприятия, включающая выработку концепции распределения чистой прибыли и формирования доли соб​ственника в ней в соответствии с его вкладом, установ​ление оптимального соотношения между потребляемой и капитализируемой частями прибыли, а также определе​ние конкретных мер, направленных на увеличение ры​ночной стоимости акций.

Принимая во внимание всю совокупность ограниче​ний инвестиционного, финансового, организационно-уп​равленческого и правового характера, влияющих на при​нятие дивидендных решений, предприятия вырабатыва​ют определенный тип дивидендной политики. Агрессивный тип дивидендной политики характеризуется направлен​ностью на постоянный рост выплаты дивидендов вне зависимости от результатов финансово-хозяйственной де​ятельности предприятия, а также высоким риском бан​кротства. Умеренный тип дивидендной политики заклю​чается в достижении компромисса между интересами акционеров в осуществлении текущих дивидендных вып​лат и дальнейшим развитием предприятия. Признаком консервативной дивидендной политики является ее на​целенность на высокие темпы роста стоимости чистых активов предприятия, приоритетное направление прибы​ли на производственное развитие, а не на текущие диви​дендные выплаты.

В рамках выбранного типа дивидендной политики предприятие реализует конкретную методику дивиденд​ных выплат.

Методика постоянного процентного распределения прибыли основана на соблюдении неизменности значе​ния показателя дивидендного выхода. Прямая взаимо​связь между показателем формируемой прибыли и коэф​фициентом дивидендного выхода приводит к значитель​ным колебаниям суммы дивиденда на акцию по годам 

 Методика постоянного роста дивидендных выплат состоит в том, чтобы достичь умеренного роста дивиден​да в расчете на одну акцию (DPS). Методика ориентирована на обеспечение регулярных выплат ди​видендов, высокой рыночной стоимости акций предпри​ятия и формирование положительного ее имиджа у по​тенциальных инвесторов. Осуществление этой методики ведет к более сглаженной динамике дивиденда на ак​цию. 

Методика выплаты гарантированного минимума и «экстра» — дивидендов основывается на следующих ос​новных принципах: соблюдение постоянства регулярных выплат фиксированных сумм дивиденда на акцию; вып​лата в дополнение к фиксированной сумме чрезвычайно​го «экстра» — дивиденда в периоды наиболее успешной работы предприятия .

Методика остаточного дивиденда базируется на первостепенном учете инвестиционных возможностей предприятия, а также целевой структуры капитала, до​ступности и цены внешнего капитала. 

Методика фиксированных дивидендных выплат характеризуется постоянством суммы дивиденда на ак​цию в течение длительного периода времени вне зависи​мости от динамики курса акций и регулярностью диви​дендных выплат.
Тема 8 Финансовое оздоровление и антикризисное управление предприятием

Понятие банкротства с  экономической  и  юридической  точек зрения.  Международный опыт  в  подходе к регулированию процесса банкротства и антикризисного управления. Причины неплатежеспособ​ности российских предприятий. Методы диагностики финансового сос​тояния и оценки перспектив развития неплатежеспособных  предприя​тий. Механизм государственного регулирования кризисного состояния. Процедура банкротства, ее этапы и способы реализации. Понятие са​нации и условия ее применения.  Разработка антикризисной финансо​вой стратегии и инвестиционной политики  предприятия  в  процессе его финансового оздоровления.

Осуществляя процесс производства продукции, работ и услуг каждое предприятие вступает в различные фи​нансовые отношения с субъектами хозяйствования. Эти отношения, наряду с прочим, предусматривают выполне​ние предприятием денежных обязательств и обязатель​ных платежей, длительное и постоянное нарушение ко​торых приводит его в разряд неплатежеспособных.

В Федеральном законе «О несостоятельности (банк​ротстве)» № 6-ФЗ, от 8 января 1998 г., несостоятель​ность (банкротство) трактуется как признанная арбит​ражным судом или объявленная должником неспособ​ность должника в полном объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей. Признаками банкротства в соответствии со ст. 3, п. 2 вышеназванного Закона РФ является неисполнение де​нежных обязательств и (или) обязанностей по уплате обя​зательных платежей в течение трех месяцев с момента наступления даты их исполнения.
В Законе о банкротстве отсутствуют указания на такие признаки как, превышение обязательств должника над его имуществом или неудовлетворительная структура баланса (формальные признаки банкротства), базирующиеся на текущей ликвидности, обеспеченности собственными средствами и способности восстановить (утратить) платежеспособность, которые были утверждены Постановлением Правительства Российской Федерации от 20 мая 1994г. №498 “О некоторых мерах по реализации законодательства о несостоятельности (банкротстве) предприятий”. Вместе с тем необходимость рассмотрения вышеуказанных признаков представляется бесспорной при проведении анализа финансово-хозяйственной деятельности предприятий как внешними пользователями финансовой информации, так и внутренними экономическими и финансовыми службами предприятия.

Основными показателями в оценке являются: 

· коэффициент текущей ликвидности, 

· коэффициент обеспеченности собственными средствами, 

· коэффициент восстановления платежеспособности, 

· коэффициент утраты платежеспособности. 

Коэффициент текущей ликвидности характеризует общую обеспеченность предприятия оборотными средствами для ведения хозяйственной деятельности и своевременного погашения срочных обязательств предприятия, и должен быть больше или равен 2. 

Коэффициент обеспеченности собственными средствами характеризует наличие собственных оборотных средств у предприятия, необходимых для его финансовой устойчивости и должен быть больше или равен 0,1.

Основанием для признания структуры баланса предприятия неудовлетворительной, а предприятия - неплатежеспособным является выполнение одного из следующих условий: 

· коэффициент текущей ликвидности на конец отчетного периода имеет значение менее 2; 

· коэффициент обеспеченности собственными средствами на конец отчетного периода имеет значение менее 0,1; 

Наряду с коэффициентным анализом прогнозирования банкротства в странах с развитой рыночной экономикой широко применяется прогноз на основе двух- и пятифакторной моделей.

В результате проведенного анализа неплатежеспособ​ного предприятия к нему, в соответствии с законода​тельством, могут быть применены следующие процедуры финансового оздоровления: реорганизационные, ликви​дационные и внесудебные.

Реорганизационные процедуры направлены на поддер​жание деятельности и оздоровление предприятия-долж​ника, улучшение его экономического положения и явля​ются попыткой арбитражного суда помочь конкретному предприятию ликвидировать состояние неплатежеспособ​ности. Данный вид мер, применяемых для финансового оздоровления неплатежеспособного предприятия, вклю​чает наблюдение и внешнее управление (судебная сана​ция) имуществом должника.

В соответствии с законодательством к предприятию-должнику может применяться и ликвидационная проце​дура в виде принудительной ликвидации по решению ар​битражного суда. Принудительная ликвидация предприя​тия-должника на практике осуществляется открытием и проведением арбитражным судом конкурсного производ​ства. Целью конкурсного производства является соразмер​ное удовлетворение требований кредиторов и объявление должника свободным от долгов, а также охрана заинтере​сованных сторон от неправомерных действий в отноше​нии друг друга.

На любой стадии рассмотрения арбитражным судом дела о банкротстве должник и кредиторы имеют возмож​ность заключить мировое соглашение. Мировое соглаше​ние — процедура достижения договоренности между дол​жником и кредиторами относительно отсрочки или рас​срочки исполнения обязательств должника; об уступке прав требования; об исполнении обязательств должника третьими лицами; о скидке с долга; об обмене требова​ний на акции; об иных способах удовлетворения требо​ваний кредиторов. Мировое соглашение подлежит утверждению арбитражным судом, после чего производ​ство по делу о банкротстве прекращается.

Кроме мирового соглашения законодательством пре​дусмотрены и другие (внесудебные) процедуры, позволяющие должнику путем переговоров с кредиторами продолжить деятельность предприятия должника (досудебная санация), либо согласовать с ними решение о добровольной ликвидации.
2 ПЕРЕЧЕНЬ ТЕМ, ВЫНОСИМЫХ НА САМОСТОЯТЕЛЬНОЕ ИЗУЧЕНИЕ

Тема 1 Финансовое управление текущей деятельностью предприятия

Классификация затрат предприятия. Определение общей потребности в собственных финансовых ресурсах. Система анализа “взаимосвязь издержек, объема реализации и прибыли”. Чистый оборотный капитал и текущие финансовые потребности  предприятия. Выбор политики комплексного управления оборотными средствами. Критерии принятия финансовых решений по управлению оборотными средствами. Управление основными элементами оборотных активов. Бюджетирование в управлении оборотным капиталом. 

Тема 2 Финансовые  стратегии и стратегическое финансовое управление предприятием

Финансовая стратегия,  ее содержание и место в системе стра​тегического управления предприятием. Порядок разработки финансовой стратегии.  Связь оперативного  и  стратегического  планирования. Прогнозирование объема реализации.  Прогнозирование на основе ме​тода пропорциональной- зависимости показателей от объема реализа​ции. Модель темпов устойчивого роста и определения потребности во внешнем финансировании. Матричные модели и их роль в стратегичес​ком управлении  предприятием.  Финансовые показатели, используемые при разработке матричных моделей. Принятие решений на основе мат​риц финансовой стратегии.

Тема 3 Формы и методы долгосрочного финансирования, выбор их оптимального сочетания

Виды долгосрочных источников  привлечения  дополнительных средств и особенности их использования в Российской Федерации. Критерии,  применяемые при выборе тех или иных способов дол​госрочного финансирования. 

Тема 4 Оценка инвестиционных проектов

Особенности инвестиционного процесса в России. 

Методы оценки инвестиционных проектов. Организация оценки проектов. Процедура оценки: моделирование денежных потоков; налоговый менеджмент; учет влияния инфляции. 

3 ТЕМАТИКА ПИСЬМЕННЫХ РАБОТ ПО ДИСЦИПЛИНЕ

3.1 Указания по написанию реферата.

Выполнение реферата по дисциплине “Финансовый менеджмент” является формой организации самостоятельной работы студентов.

Целью реферата является систематизация, закрепление и расширение полученных теоретических и практических знаний по вопросам управления  финансами организации.

Студенту предоставляется право самостоятельного выбора темы реферата в соответствии с примерной тематикой рефератов.

При написании реферата студент освещает различные точки зрения по затронутым в работе дискуссионным вопросам и полемику ведущих специалистов по изучаемой теме, делает соответствующие выводы и определит свое мнение к указанной проблеме.

Объем реферата должен составлять примерно 12 - 15 листов печатного текста. План реферата студент разрабатывает самостоятельно, либо использует образцы примерных планов рефератов. В конце реферата приводится список используемой литературы (не менее пяти источников).

План реферат обязательно содержит введение и заключение.

Студент защищает реферат перед группой, на практических занятиях.

3.2 Перечень рекомендуемых тем:

1. Финансовый менеджмент, его содержание и место в сис​теме управления предприятием

2. Формирование и развитие финансового менеджмента как науки во второй половине XX века. 

3. Взаимос​вязь финансового  менеджмента  с  производственным  менеджментом. кадровым менеджментом и маркетингом.  

4. Основные направления финан​сового менеджмента:  финансовый анализ, финансовое планирование. обеспечение  финансовыми ресурсами,  инвестиционная и дивидендная политика, снижение рисков. 

5. Разработка текущей финансовой политики и ее связь с общим планом развития предприятия.

6. Основные современные теоретические концепции финан​сового менеджмента

7. Современная теория капитала и концепция идеальных рынков ка​питала

8. Концепция дисконти​рованной стоимости, факторы, определяющие ставку дисконтирования в условиях России. 

9. Концепция денежных потоков. История ее возник​новения, направления развития и роль в современной финансовой теории. 

10. Теория портфеля, понятие риска и дохо​да. Теория дивидендов и агентских отношений в акционерных обществах. 

11. Законодательное регулирование отношений между акционерами и менеджерами, между кредиторами и акционерами в Рос​сийской Федерации.

12. Управление структурой капитала предприятий и корпо​раций. 

13. Модели оптимизации структуры капитала.  Выбор дивидендной политики

14. Экономическое содержание капитала предприятий и корпораций и его основные аналитические характеристики. 

15. Понятие и измерение цены капитала (модель средневзвешенной стоимости капитала). Теоретический подход к оптимизации структуры капитала  (теория Модильяни я Миллера) и современная практика. 

16. Возможные критерии оптимизации структуры капитала:  оптимизация средней взвешенной цены капитала (САРМ, модель Гордона),оптимиза​ция источников финансирования с позиции показателя чистого дохода на акцию (модель точек безразличия).

17. Финансовый риск и финансовый рычаг (европейская и американская модель).  

18. Оптимизация  структуры капитала с  точки  зрения финансового и производственного риска (модель общего левериджа). 

19. Понятие дивидендной политики и ее роль в управлении собственным капиталом акционерных обществ. 

20. Современ​ная теория дивидендов,  основные вилы дивидендной политики и осо​бенности их применения в России.

21. Управление денежными потоками предприятия. 

22. Финансо​вый цикл и методы его оптимизации

23. Понятие денежного оборота предприятия.  

24. Факторы,  влияющие на объем и направления движения денежных потоков. 

25. Учет и  отчетность  о движении денежных средств, роль учетной политики в управлении денежными потоками.  

26. Анализ  и оценка динамики денежных, потоков предприятия, состава и структуры источников поступления денежных средств и направления их исполь​зования.  

27. Взаимосвязь структуры баланса основных финансовых пока​зателей и динамики денежных потоков. 

28. Особенности расчета денежных потоков при оценке инвестиционных проектов.  

29. Планирование и прог​нозирование денежных потоков в текущей деятельности и при разра​ботке бизнес-плана.

30. Финансовый цикл: методика расчета и способы сокращения. Управ​ление денежными средствами. 

31. Расчет оптимального остатка денежных средств и способы его поддержания. 

32. Роль дебиторской и кредиторской задолженности  в денежном обороте предприятия, способы мобилизации денежных средств путем совершенствования системы расчетов.

33. Способы долгосрочного финансирования предприятий и корпораций. Выбор их оптимального сочетания

34. Определение потребности в дополнительном финансировании дея​тельности предприятий и корпорации. 

35. Внутренние и внешние источники финансирования долгосрочного развития в современных условиях: са​мофинансирование, банковский кредит и облигационный заем, лизинг, привлечение  средств акционеров.  

36. Роль показателя дохода на акцию как критерия выбора источников финансирования (модель точек  без​различия)  и ограничения, ее применения в условиях фондового рынка России.  

37.   Инструменты  долгосрочного  заемного  финансирования. 

38. Преимущества и недостатки отдельных способов долгосрочного финан​сирования в условиях России.  

39. Современные формы смешанного финан​сирования.

40. Финансовые методы оценки предприятий и  корпораций (при приватизации, реструктуризации, ликвидации)

41. Возможности, реструктуризации  в современных  условиях и варианты создания холдинговых структур и финансово-промышленных групп. 

42. Рынок недвижимости, его участники и факторы, влияющие на оценку предприятий как имущественных комплек​сов и как действующих хозяйствующих субъектов.

43. Основополагающие принципы, положенные в основу оценки: прин​цип ликвидируемого предприятия и принцип действующего  предприя​тия.  

44. Доходные методы оценки предприятия на основе дисконтированных денежных потоков (модель конечной стоимос​ти). 

45. Особенности  оценки предприятий при слияниях,  поглощениях и разделениях, ликвидации.

46. Финансовые  стратегии и стратегическое финансовое управление предприятием

47. Финансовая стратегия,  ее содержание и место в системе стра​тегического управления предприятием.

48. Модель темпов устойчивого роста и определения потребности во внешнем финансировании. 

49. Матричные модели и их роль в стратегичес​ком управлении  предприятием.  

50. Принятие решений на основе мат​риц финансовой стратегии.

51. Финансовое оздоровление и антикризисное управление предприятием.

52. Понятие банкротства с  экономической  и  юридической  точек зрения.  

53. Международный опыт  в  подходе к регулированию процесса банкротства и антикризисного управления. 

54. Причины неплатежеспособ​ности российских предприятий. 

55. Методы диагностики финансового сос​тояния и оценки перспектив развития неплатежеспособных  предприя​тий. 

56. Механизм государственного регулирования кризисного состояния. Процедура банкротства, ее этапы и способы реализации. 

57. Понятие са​нации и условия ее применения.  

58. Разработка антикризисной финансо​вой стратегии и инвестиционной политики  предприятия  в  процессе его финансового оздоровления.

59. Преимущества и недостатки инвестирования за рубеж.
60. Основные аспекты проблемы налогообложения ТНК.
61. Управление валютным риском.
62. Задачи финансового управления в ТНК.
63. Тенденции развития системы распределения прибыли в современных условиях.

64. Проблемы распределения и использования прибы​ли в акционерных обществах.

65. Роль дивидендной политики в управлении финан​сами российских предприятий.

66. Дивидендная политика и регулирование курса ак​ций. Преимущества и недостатки приемов регулирования курса акций.

67. Критерии эффективности дивидендной политики на российских предприятиях.
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