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Структура КУРСА 

Методология подачи материала:

В ходе лекций слушатели принимают 
участие в интерактивном обсуждении 
бизнес-кейсов из реального бизнеса 

(источник Harvard Business School, 
перевод –преподавателя).

Через весь курс «проходит» сквозной бизнес-кейс: 
необходимо сравнить две компании-лидера ми-

рового автопрома в соответствии с предложенным 
алгоритмом анализа и принять решение о заключе-

нии (или нет) нового контракта.

Оценка слушателей происходит в последний день 
лекций путем тестирования (45 минут, 45 вопросов), 
а также путем обсуждения презентаций результатов 

сквозного кейса, решенного в мини-группах 
по 5-6 человек.

В ходе знакомства с основными понятиями 
финансового анализа слушателям будет 

предоставлена возможность самостоятель-
но дать определение некоторых базовых 

концепций (рентабельность, результатив-
ность, ресурсоотдачаи ресурсоемкость) с 

использованием интерактивного голосова-
ния (опроса) с отображением полученных 

данных на экране.

В ходе разбора каждой темы слушателям 
предоставляется возможность участ-
вовать в бизнес-игре, целью которой 
является моделирование различных 
ситуаций в бизнесе, когда недостаток 

финансовой информации создает угрозу 
для искажений результата финансового 

анализа и принятия решений. Бизнес-иг-
ры разработаны преподавателем.



ОСОБЕННОСТИ КУРСА 

Курс дает возможность после
применения финансового

анализа научиться принимать
инвестиционное или управ-

ленческое решение (пример:
дивидендная политика,

участие в долевом капитале,
подписание нового контракта).

Весь курс выстроен таким
образом, чтобы не только
познакомить слушателей с

теоретическими понятиями
финансового анализа, но
и применить полученные

знания на практике.

Курс дает представление о
двух используемых практиках

финансового анализа - рос-
сийской и международной
– баланс и другие формы

отчетности рассматриваются с
двух точек зрения

По окончании курса слуша-
телям будет представлен

раздаточный материал: кон-
спекты лекций (методические

рекомендации) с провероч-
ными тестами и задачами

В качестве формы промежу-
точного контроля слушатели
на протяжении всего курса,
работая в группах, решают

сквозной кейс: сравнительный
анализ двух компаний-лиде-
ров мировой автомобильной

отрасли с использованием
реальной публичной отчет-

ности.

В ходе курса разъясняется не
только экономический смысл
каждого показателя, рассчи-
танного в целях анализа, но и
объясняется взаимодействие
между ними: определяется,

что является драйвером роста
таких важнейших микроэко-
номических категорий, как

рентабельность капитала или
рентабельность активов и ка-
ким образом можно повлиять

на их улучшение.

Групповая работа завершится
презентацией и обсуждением

принятых управленческих
решений

В ходе обучения слушателям
будет предоставлена возмож-
ность реформатирования ба-
ланса организации по видам

деятельности с целью выявле-
ния резервов удешевления

стоимости заемного капитала
и повышения эффективности

работы собственного капитала
организации.



Тема 1 
Теоретико-методологические, организационные и информационные 
аспекты анализа финансового состояния компании.

Основные теоретические аспекты финансового анализа
В чем состоит экономический смысл анализа финансового состояния компании для разных катего-
рий пользователей финансовой отчетности
Основные принципы и используемые методы финансового анализа
Как работает финансовая отчетность предприятия, как взаимосвязаны все формы отчетности 
между собой и как с первого взгляда можно выявить основные несоответствия их показателей
Почему бухгалтерский учет – это наука социальная и как бухгалтерские оценки и подходы влияют на 
конечный результат финансового анализа
Каким образом проверить бухгалтерские статьи и элементы отчетности с позиции ее достоверности 
и существенности
Особенности формирования информационной базы анализа с учетом требований международных 
стандартов финансовой отчетности (МСФО)
В чем состоят основные стандартные приемы анализа финансовой отчетности: динамический (гори-
зонтальный); структурный (вертикальный); трендовый; коэффициентный; факторный
Традиционные и экономико-математические методы, используемые для решения аналитических 
задач. 

Фрагмент лекции. Пользователи финансовой отчетности.

Финансовый анализ – 
метод оценки и 

прогнозирования 
финансового состояния 

организации на основе ее 
бухгалтерской отчетности

Финансовый анализ - система исследования финансового состояния и финансовых результатов, сформиро-
ванных в результате хозяйственной деятельности под влиянием объективных и субъективных факторов и 
нашедших отображение в финансовой отчетности.

4 часа аудиторных занятий



Тема 2 
Анализ источников финансирования деятельности организации Оценка ее 
финансовой устойчивости, ликвидности и платежеспособности 

Как укрупненно выглядит схема финансирования активов предприятия
Какие четыре основных типа финансирования принято выделять в международной практике и 
что такое идеальная структура баланса предприятия
Чем отличаются друг от друга понятия ликвидности, платежеспособности и финансовой устой-
чивости предприятия
Какие основные количественные методы финансового анализа используются, чтобы охаракте-
ризовать состояние ликвидности компании: коэффициенты ликвидности и покрытия
Что такое «кислотный тест» и зачем его делать?
Что такое рычаг и каково оптимальное соотношение чистого долга и собственного капитала 
компании 
Для чего дополнительно используется показатель чистых финансовых обязательств
Работая в группах, слушатели самостоятельно рассчитают все коэффициенты, используя ре-
альную публичную отчетность крупного международного автопроизводителя в сравнении с 
лидером отрасли

Фрагмент лекции. Рычаг, финансовый рычаг
и чистый долг к капиталу.

Leverage, Financial Leverage & Net Debt to Equity
Рычаг, финансовый рычаг и совокупный нетто-долг по отношению к капиталу

Leverage FLEV ND to Equity

Avg. Total Assets

Avg. Equity

Net Debt

Avg. Equity Avg. Equity

Отражает среднее значение 
активов, финансируемых за 

счет капитала ИЛИ
сколько активов генерирует 
каждый рубль, вложенный 

в капитал

Финансовый рычаг показы-
вает, сколько чистого долга 

(финансовые обязательства за 
минусом финансовых активов) 
приходится на каждый рубль, 

вложенный в капитал.

Соотношение чистого долга как эквивалента 
долго- и краткосрочных финансовых обяза-

тельств за минусом кэша и эквивалентов, к сред-
нему значению капитала показывает, сколько 

финансирования приходится на каждый вложен-
ный акционерами рубль, без элиминирования 

долга и требований к должникам

3 часа аудиторных занятий



Тема 3 
Анализ формирования и эффективности использования имуществен-
ного комплекса организации. 

Какие методы финансового менеджмента  направлены на изучение влияния каждого конкрет-
ного элемента активной части баланса
Что такое оборачиваемость активов, как оценить эффективность вложений компании в 
активы,что выступает драйвером роста ресурсоотдачи
Что такое ресурсоемкость
Как рассчитать потребность в финансировании активов
Какова роль основных средств в имуществе предприятия и какие коэффициенты отражают 
качество их использования
Почему коэффициенты выбытия и поступления ОС могут оказаться не релевантны в современ-
ных условиях
Структура оборотных активов, чистых оборотных активов
Как рассчитать потребность в финансировании оборотных средств
Что такое Working Capital, его составные части
 Какие коэффициенты отражают эффективность использования рабочего капитала и какими 
способами можно повысить качество его использования

Фрагмент лекции. Расчет скорости оборачиваемости 
составных частей чистого оборотного капитала

Работа в группах. Расчеты составляющих скорости оборачиваемости 
рабочего капитала Net Working Capital (2)

2 часа аудиторных занятий



Тема 4 
Анализ финансового результата и качества прибыли компании.

За 2 часа аудиторных занятий слушатели познакомятся с основными 
методами качественного анализа учетной информации, содержащей-
ся в отчете о прибылях и убытках и узнают:

Как определить качество прибыли компании (наполненность прибыли деньгами)

Какие факторы влияют на размер прибыли

Каким образом возможно манипулировать финансовым результатом за счет амортизацион-
ной политики, создания резервов, переоценки активов

Что такое рентабельность продаж и расходоемкость операционной деятельности и почему при 
равной операционной рентабельности предприятия одной отрасли могут демонстрировать 
разную маржу

Как осуществить структурный компаративный анализ отчетов о движении денежных средств 
на примере публичной отчетности крупнейших компаний международного автопрома

Фрагмент лекции. Структурный компаративный анализ Income Statement 
двух мировых автопроизводителей



Тема 5 
Анализ рентабельности и комплексная оценка финансового состояния 
компании. Понятие инвестиционной привлекательности фирмы. 
Инвестиционные коэффициенты.

В чем экономическая сущность рентабельности активов и капитала
Как провести декомпозицию показателя рентабельности капитала и определить его драйверы роста
Как смоделировать коэффициент рентабельности активов компании по методике корпорации 
«Дюпон» и провести факторный анализ рентабельности
Что дает реформатирование баланса по видам деятельности
Каковы причины использования альтернативной модели расчета рентабельности и в чем 
экономический смысл понятия «чистые операционные активы»
Экономический смысл понятия Capital Employed и значение стоимости капитала (Weighted Cost 
of Capital)
Как определяется инвестиционная привлекательность компании, основные инвестиционные 
коэффициенты, используемые в финансовом анализе
В чем состоят основные аспекты формирования дивидендной политики фирмы и как опреде-
лить размер дивидендов к выплате акционерам

Фрагмент лекции. Показатель ROE и его декомпозиция. 

Рентабельность работы собственного капитала

Показатель ROE
и его декомпозиция

Драйверы роста ROE 
(прямое proxy) :
- Рентабельность активов
- Рычаг

Leverage

Avg. Total Assets

Avg. Equity

ROA

Avg. Total Assets

ROE

Avg. Equity

2 часа аудиторных занятий
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