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Лекционное занятие (6 ч)


Тема 3. Дивидендная политика компании 

Понятие дивиденда определяется Гражданским и Налоговым кодексами РФ, причем в налогообложении его значение гораздо шире. С юридической точки зрения дивидендом признается полученный акционером от акционерного общества при распределении прибыли доход по принадлежащему акционеру акциям пропорционально долям акционеров в уставном капитале этого общества (т. е. дивиденды выплачивают только акционерные общества). С точки зрения налогообложения (ст.43 Налогового Кодекса) дивидендом признается любой доход, полученный акционером (участником) от организации при распределении прибыли, остающейся после налогообложения (в том числе в виде процентов по привилегированным акциям), но принадлежащим акционеру (участнику) акциям (долям) пропорционально долям акционеров (участников) в уставном (складочном) капитале этой организации (т. е. дивиденд – доход на вложенный участниками капитал при любой форме долевого финансирования). Вложения денежного капитала в различного вида ценные бумаги – важнейший элемент развивающейся рыночной экономики. Цель финансовых вложений – получение дохода и/или сохранение капитала от обесценения в условиях инфляции.  Величина получаемого дохода определяется исходя из величины вкладываемого капитала, срока, на который он предоставляется в долг или инвестируется, размера и вида процентной ставки (ставки доходности). 
Дивиденды – часть чистой прибыли акционерного общества (прибыли отчетного года и прошлых лет), изымаемая его акционерами пропорционально их долям в уставном капитале. Начисление и выплата дивидендов могут осуществляться по итогам квартала, полугодия, девяти месяцев или финансового года в целом. Решение о выплате дивидендов принимается общим собранием, но размер дивидендов не может быть больше рекомендованного советом директоров. Дивидендная политика затрагивает три основных вопроса: 1) какая часть прибыли должна быть выплачена; 2) какую сумму дивидендов на одну акцию надо выплачивать; 3) должно ли предприятие поддерживать стабильный рост дивидендов. Существует несколько теоретических подходов к обоснованию дивидендной политики. 1 Теория иррелевантности дивидендов. Эта теория обосновывает пассивную роль дивидендов, поскольку предполагается, что для компании, действующей в интересах своих акционеров, выплата дивидендов – второстепенный элемент финансовой политики. Теория иррелевантности дивидендов основывается на следующих допущениях: - доходы физических и юридических лиц налогом не облагаются; - отсутствуют транзакционные затраты (в частности, на выпуск акций); - инвесторам безразличен выбор между дивидендами и доходом в виде роста курса (самый уязвимый пункт); - инвестиционная политика организации независима от дивидендной; - инвесторы и менеджеры имеют одинаковую информацию о будущих возможностях инвестирования. Основной постулат этой теории заключается в том, что политика выплаты дивидендов, как и структура капитала, не влияет на стоимость компании при условии, что политика не влияет на бюджет капиталовложений и поведение всех инвесторов рационально. Так происходит потому, что каждый рубль, выплаченный в виде дивидендов, уменьшает нераспределенную прибыль и снижает возможности выплат дивидендов в следующих периодах. Таким образом, рубль, выплаченный сегодня в виде дивидендов, эквивалентен дивидендам, полученным в будущем, которые, будучи дисконтированными, будут равны той же величине. Таким образом, стоимость компании определяется ее способностью приносить прибыль и степенью риска, поэтому дивидендная политика должна строиться по остаточному принципу, а дивиденды должны выплачиваться, если профинансированы все эффективные инвестиционные проекты. 2 Теория «синицы в руках». Эта теория обосновывает активную роль дивидендов и утверждает, что допущения теории иррелевантности дивидендов слишком далеки от действительности, а акционерам не безразлично, в какой форме они получают доход: в виде текущего или капитального дохода. В соответствии с этой теорией текущий доход в виде дивидендов для акционеров предпочтительнее, поскольку дивиденды характеризуются меньшей степенью риска, чем капитальный доход. Инвесторы в большей степени заинтересованы в дивидендах, поэтому невыплаты увеличивают рискованность их вложений и повышают стоимость собственного капитала, поскольку текущая доходность акций обладает меньшей степенью риска, чем капитальная доходность. При оценке стоимости акций акционеры учитывают долю прибыли, выплачиваемую в виде дивидендов. Кроме того, в пользу выплат дивидендов говорит то, что выплата дивидендов свидетельствует об эффективности менеджмента. 3 Теория налоговой дифференциации. Эта теория утверждает, что на дивидендную политику влияет система налогообложения. Если ставки налогообложения капитального дохода ниже, чем текущего, и при этом платежи по налогу на капитальный доход отсрочены, акционерам предпочтительнее капитальный доход. Поскольку в западных странах дивиденды облагаются по более высоким ставкам, чем прирост капитала, и налог на прирост капитала отсрочен до тех пор, пока эти акции не будут проданы, то акционеры будут предпочитать реинвестирование прибыли. В России дивиденды облагаются по ставке 9 %, а прирост капитала – по ставке 20 %, поэтому единственный фактор в пользу этой теории – отсрочка по налогу на прирост курса, поскольку заплачен он будет только в момент продажи акций. 
13.2 Факторы, определяющие дивидендную политику В процессе разработки рациональной дивидендной политики необходимо учитывать следующее: 
1 Предпочтения участников. Частные мелкие инвесторы, как правило, предпочитают дивиденды, в то время как стратегические инвесторы – капитализацию прибыли и получение дохода за счет роста курса. 2 Наличие высокорентабельных проектов. При наличии проектов значительная часть прибыли должна оставаться на предприятии. Для оценки целесообразности инвестиций используется рентабельность собственного капитала: если уровень рентабельности выше рентабельности альтернативных вложений, дивидендные выплаты должны быть минимальны. 3 Целевая структура капитала. Если предприятие характеризуется низкой финансовой устойчивостью, а в целевой структуре капитала удельный вес собственного капитала более высок, чем фактический, то значительная часть прибыли должна оставаться на предприятии. Для оценки используются показатели финансовой устойчивости, а именно показатели структуры капитала – при их низком значении дивиденды не выплачиваются. 4 Доступность и стоимость внешнего капитала. Если такие источники доступны, то предприятие может более гибко подходить к вопросу о выплате дивидендов. Для оценки используется уровень фактической процентной ставки по привлекаемому заемному капиталу. Если она находится на достаточно низком уровне, то дивиденды выплачивают при условии устойчивости структуры финансирования. 5 Наличие у предприятия ликвидных ресурсов. Чем их больше, тем больше возможность предприятия выплачивать дивиденды. При этом надо учитывать, что наличие чистой прибыли не гарантирует наличия большого остатка денежных средств. Для оценки используются показатели ликвидности. 6 Стабильность прибыли. Если прибыль нестабильна, то дивидендные выплаты должны быть ниже. Для оценки стабильности прибыли используются такие показатели, как среднее квадратическое отклонение прибыли, коэффициент вариации прибыли. 7 Фаза жизненного цикла предприятия. На фазе роста большие дивидендные выплаты не осуществляются; на фазе зрелости и ухода с рынка выплаты дивидендов максимальны. 8 Законодательные ограничения на принятие решения о выплате дивидендов и выплату дивидендов. В частности, такие решения не могут быть приняты, если предприятие отвечает признакам несостоятельности (банкротства) или если признаки появятся в результате выплаты дивидендов; если стоимость чистых активов предприятия меньше его уставного капитала, резервного фонда и превышения номинальной стоимости, определенной уставом, ликвидационной стоимостью размещенных привилегированных акций, либо станет меньше их размера в результате принятия такого решения. В основе разработки дивидендной политики лежит понимание того, что предпочитают акционеры: текущий доход – дивиденды или капитальный доход – рост стоимости акций.  
13.3 Формы и процедуры выплаты дивидендов Для реализации дивидендной политики используются различные методики дивидендных выплат. 1 Методика постоянного процентного распределения прибыли. Эта методика предполагает стабильность соотношения между капитализируемой и распределяемой прибылью. При этом размер выплачиваемых дивидендов будет нестабилен, его колебания будут зависеть от динамики прибыли – именно в этом заключается основной недостаток этой методики. Индикаторами методики будут стабильность коэффициента дивидендных выплат и реинвестирования прибыли и нестабильность дивидендов, приходящихся на одну акцию. Эта методика приемлема при относительной стабильности прибыли предприятия. 2 Методика фиксированных дивидендных выплат. В соответствии с этой методикой предприятие обеспечивает стабильность дивидендных выплат, повышая их по мере увеличения прибыли. Стабильность выплат при возможном снижении прибыли обеспечивается за счет прибыли прошлых лет или специально формируемых фондов. Эта политика в большей степени, чем предыдущая, учитывает интересы акционеров. Индикатором политики служит стабильность дивидендов, приходящихся на одну акцию. 3 Методика выплат гарантированного минимума и экстрадивидендов. Эту методику целесообразно применять предприятиям, у которых прибыль имеет крайне нестабильный характер. В этом случае целесообразно гарантировать минимальный уровень дивидендов, а затем в периоды высокой конъюнктуры и существенно увеличившейся прибыли выплачивать экстрадивиденды. Недостатком методики является нестабильность дивидендных выплат, что приводит к росту рискованности предприятия в глазах его акционеров. Индикатором такой политики служит относительная стабильность дивидендов, приходящихся на одну акцию, и их невысокий уровень; в отдельные периоды будет происходить значительное увеличение дивидендных выплат. Методика выплат по остаточному принципу. В этом случае потребности предприятия в финансировании инвестиционных программ ставятся выше интересов акционеров, поскольку при принятии решения о выплате дивидендов предварительно рассматривается бюджет капитальных вложений и возможности его финансирования за счет прибыли, и только в случае превышения чистой прибылью потребностей в финансировании капитальных вложений принимается решение о выплате дивидендов. Индикатором такой политики служит существенный уровень реинвестирования прибыли и несущественные нестабильные дивиденды, приходящиеся на одну акцию. Методика выплат дивидендов акциями. В рамках методики предполагается увеличение уставного капитала и дополнительный выпуск акций за счет имущества – за счет нераспределенной прибыли. В этом случае вся прибыль остается на предприятии, а акционеры получают дополнительные акции пропорционально имеющимся. Выплата дивидендов акциями используется, если предприятие заинтересовано в снижении курса акции. Индикатором такой политики служит отсутствие дивидендных выплат, с одной стороны, и увеличение уставного капитала за счет дополнительного выпуска акций, размещаемых по закрытой подписке, – с другой. Если дивиденды реинвестируются, то доход по ним должен быть одинаковым при различных способах начисления процентов. Полученная годовая ставка сложных процентов, эквивалентная номинальной процентной ставке, называется эффективной ставкой сложных процентов.  В данном случае стоимость приобретения акции и общий доход от ее покупки должны быть равны наращенной сумме цены приобретения акции по эффективной ставке сложных процентов  
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Вопросы для самоконтроля

1. Понятие дивидендной политики компании. 
2. Особенности практики дивидендных выплат в российских условиях. 
3. Основные направления разработки дивидендной политики: выбор типа дивидендной политики, выбор срока и порядка выплаты дивидендов, определение эффективности дивидендной политики компании. 
4. Подходы к определению влияния размера выплачиваемых дивидендов на цены акций (рыночную стоимость компании) и благосостояние акционеров. Источники и формы выплаты дивидендов, ограничения по выплате дивидендов по акциям. 
5. Показатели оценки эффективности дивидендной политики акционерного общества.

Тема 4. Ценовая политика компании (2 ч)

1. ЦЕНОВЫЕ СТРАТЕГИИ В УСЛОВИЯХ РЫНКА
 
Рыночная экономика – это система, в которой обмен результатами труда осуществляется в соответствии с требованиями экономических законов товарного производства и обращения. Менеджмент является необходимым механизмом воздействия на рыночные отношения посредством использования инструментов проявления экономических законов: цены, стоимости, прибыли, стимулирования и т.д.
Цена, как форма организации экономических отношений между производителями и потребителями товаров и услуг, реализует на практике экономические интересы участников обмена. "В рыночной экономике цены – это основной инструмент уравновешивания спроса и предложения, увязывающий денежный запрос производителя или продавца товаров на их оплату с ответной реакцией потребителя, покупателя". С одной стороны, цена – это объективная категория, обусловленная действием закона стоимости, спроса и предложения, денежного обращения, закона конкуренции, прибыли и др. С другой – она поддается субъективному воздействию посредством проведения ценовых стратегий. "Правильный выбор цены является залогом хорошего финансового состояния и финансовой устойчивости предприятия (фирмы), успешной реализации тактического и стратегического планирования". В условиях рыночной экономики государство также должно формировать нормативно-правовую базу, создавать экономические условия, в которых цены не только отражали бы эквивалентность обмена, но и приближались к социально-справедливым, гарантирующим соблюдение экономических интересов низкооплачиваемых слоев населения.
Цена является одной из составляющих маркетинговой стратегии фирмы, поскольку выполняет учетную, распределительную, стимулирующую, регулирующую функции. Выражая стоимость товаров в деньгах, цена опосредует выручку от их реализации, определяет коммерческую эффективность фирмы, устанавливает определенные отношения между фирмой и покупателями, является сильнейшим оружием в борьбе с конкурентами на рынке. Правильно выбранная ценовая стратегия оказывает долговременное и решающее влияние на конкурентоспособность как товаров, так и производственно-сбытовой деятельности организации. Цена – весьма тонкий инструмент рынка, и с ней надо обращаться с осторожностью. Непродуманные решения могут быстро сказаться на финансовых результатах или жестко проявиться по прошествии некоторого времени. Не следует обольщаться случайно полученными выгодами.
Цена относится к категории контролируемых факторов маркетинга. Она наглядно подтверждает функциональную зависимость между качеством товара, издержками на его изготовление и реализацию, а также конкурентоспособностью. Роль цены в обеспечении конкурентоспособности товаров подтверждает так называемая "кривая опыта". "В соответствии с ней рыночная цена возрастает не пропорционально качеству товара, а как бы опережая его, и наоборот, при снижении качества товара относительно общепризнанного уровня цена снижается более прогрессивно по сравнению с этим уровнем".
Выработка и оценка стратегии фирмы в области ценообразования в условиях рынка – сложный процесс, требующий большей частью коллективной проработки и принятия ответственных решений. Он начинается с общего определения целей, задач, их предварительной оценки на экспертном уровне и в последующем должен быть подкреплен анализом результатов реализации стратегии и соответствующей корректировкой принятых установок. Это непрерывный процесс, который должен осуществляться постоянно и на самом квалифицированном уровне, учитывать как текущие, так и перспективные цели маркетинговой деятельности фирмы.
Ценовая стратегия – это составная часть общей стратегии фирмы. "Стратегия ценообразования – это выбор возможного динамичного изменения исходной цены товара в условиях рынка, наилучшим образом соответствующей цели предприятия". Процесс ее выработки включает в себя: 1) постановку целей ценообразования; 2) определение внешних факторов влияния на механизм действия цен, в частности, рыночной среды, потребителей, государства, участников каналов товародвижения; 3) выбор метода ценообразования; 4) разработку ценовой стратегии фирмы.
Выбор стратегии ценообразования и ценовая политика фирмы основаны на оценке приоритетов ее деятельности. Ценовая политика представляет собой совокупность экономических и организационных мер, направленных на достижение с помощью цен лучших результатов хозяйственной деятельности, обеспечения устойчивого сбыта, получения достаточной прибыли. Ценовая политика предполагает взаимосвязанный учет необходимости: а) возмещения затрат и получения необходимой прибыли; б) ориентации на состояние спроса и конкуренции; в) сочетания единых и гибких цен на продукцию.
Различные стратегии противоречивы. Опора на одну из них, как правило, ведет к отрицанию преимуществ другой стратегии. Так, принятие стратегии на увеличение доли рынка в реализации продукции предприятия большей частью связано с некоторым снижением цен против цен конкурентов. Между тем это ведет к уменьшению доходов (прибыли), что может оказаться нежелательным для фирмы. Ориентация на заказчиков с надежной платежеспособностью также большей частью вынуждает поступиться уровнем цены. На наш взгляд, выбор той или иной ценовой стратегии зависит от сочетания и взаимодействия ряда факторов, важнейшими из которых являются:
1) издержки производства и величина предполагаемой прибыли;
2) характеристики товара, его жизненный цикл;
3) условия конкуренции;
4) особенности организации товародвижения и др.
В развитых странах мощные фирмы проводят так называемую основную стратегию ценообразования, суть которой заключается в назначении "такой единой цены для всех своих потребителей, при которой предельные поступления равны предельным издержкам".
Мировой опыт свидетельствует о существовании двух наиболее распространенных стратегий ценообразования:
1) снятия сливок;
2) проникновения на рынок.
Стратегия "снятие сливок" предусматривает реализацию товаров первоначально по высоким ценам, значительно превышающим цены производства. Когда же рынок насыщается за счет увеличения масштабов производства этих товаров, то происходит снижение цен и, соответственно, доходов фирмы. Для второй стратегии присуща тактика "наоборот". В частности, стратегия "проникновения на рынок" предусматривает первоначальную продажу новых товаров по низким ценам, что стимулирует спрос, устраняет конкурентов и обеспечивает достаточно большой удельный вес на рынке этих товаров. В конечном счете эти действия сопровождаются монополизацией рынка, а следовательно, установлением монопольно высоких цен и получением монопольно высоких прибылей.
Маркетинговые исследования показывают, что обе эти ценовые стратегии имеют определенные недостатки, поскольку в конкурентной борьбе:
1) весьма трудно удержаться только за счет низких цен, так как на рынке может появиться спрос на товар, значительно превышающий производственные возможности фирмы;
2) для поддержания низких цен необходимы также низкие издержки производства и реализации, что неизбежно ведет к унификации, стандартизации, сокращению товарного ассортимента, а это, в свою очередь, сопровождается сокращением объемов реализации, а следовательно, и прибыли фирмы.
Реальная оценка конъюнктуры рынка, условий сбыта и возможностей фирмы чаще приводит к выводу об ориентации в деятельности предприятия на смешанные стратегии ценообразования. Однако и здесь возникает вопрос о соотношении и сферах применения той или другой стратегии ценообразования, выбора методов ценообразования. Необходимо выбрать такой метод установления цен, который бы в максимальной степени учитывал всю совокупность влияющих факторов.
При всем многообразии возможных подходов нужно выделить основные, наиболее часто применяемые. К ним относятся: метод надбавок; метод дохода на капитал; ценообразование по потребительским оценкам; метод следования за лидером конкуренции и, наконец, как особый случай, –ценообразование на конкурсные проекты. Для применения каждого метода имеются свои особые основания, которые надо иметь в виду предпринимателю или маркетологу, разрабатывающему цены на свой товар.
Метод надбавок. Это широко распространенный метод ценообразования, по которому к издержкам на определенный продукт прибавляют надбавку, соответствующую обычной для данной отрасли норме прибыли или желаемому доходу от оборота. Например, строительные фирмы часто оценивают свою работу, добавляя к стоимости проекта среднюю по отрасли прибыль. Другие фирмы работают со своими клиентами по принципу: издержки плюс согласованная надбавка. 
Метод дохода на капитал. Этот метод тоже ориентирован на издержки. Предприниматель пытается установить такую цену, которая позволит получить запланированный доход на капитал. Данным методом широко пользуется, в частности, известная компания General Motors. Она рассчитывает цены, обеспечивающие доход на капитал в размере от 15 до 20%.
Метод потребительской оценки. Все больше предпринимателей устанавливают цены, ориентируясь на оценки потребителя, а не на издержки изготовления. Такой метод соответствует, кстати, маркетинговому методу позиционирования продукта. 
Метод следования за лидером конкуренции. При данном методе предприниматель руководствуется ценами конкурента, а учет собственных издержек и спроса играет здесь подчиненную роль. Следование может означать установление равных, повышенных или пониженных цен по отношению к ценам конкурентов. Этот метод ценообразования пользуется популярностью. Если предпринимателю сложно спрогнозировать собственные издержки или реакцию конкурентов, тогда разумным решением становится следование за конкурентным лидером.
 
2. ЦЕНООБРАЗОВАНИЕ НА ПРЕДПРИЯТИИ, ЦЕЛИ И ЗАДАЧИ
 
Установления цен на продукцию предприятия в значительной мере является искусством: низкая цена вызывает у покупателя ассоциацию с низким качеством товара, высокая – исключает возможность приобретения товара многими покупателями.
Ценовая политика предприятия – понятие многоплановое, оно включает комплекс подходов, принципов и методов формирования и установления цен на производимые товары (услуги).
Ценовая политика предприятия является элементом экономической, финансовой, рыночной, коммерческой стратегии организации. В силу того, что маркетинг включает в себя вопросы регулирования цен. Формирования ассортиментной политики, изучения потенциальных потребителей продукции конкурентов, ценовая политика является элементом маркетинга на предприятии.
1. Обеспечение существования фирмы на рынках.
Проблемы могут возникнуть из-за конкуренции или изменившихся запросов потребителей. Чтобы обеспечить работу предприятий и сбыт своих товаров, фирмы вынуждены устанавливать низкие цены в надежде на благожелательную ответную реакцию потребителей. При этом прибыль может терять свое первостепенное значение. Но пока цена покрывает издержки, производство может продолжаться.
2. Максимизация прибыли.
Многие предприниматели хотели бы установить на свой товар цену, которая обеспечивала бы максимум прибыли. Для этого определяют возможный спрос и предварительные издержки по каждому варианту цен. Из альтернатив выбирается та, которая принесет в краткосрочном периоде максимальную прибыль. В реализации данной цели ориентируются на краткосрочные ожидания и не учитываются долгосрочные перспективы, определяемые использованием всех других элементов маркетинга, политикой конкурентов, регулирующей деятельностью государства.
3. «Снятие сливок» благодаря установлению высоких цен.
Фирма устанавливает на каждое свое производственное нововведение максимально возможную цену благодаря сравнительным преимуществам новинки. Когда сбыт по данной цене сокращается, фирма снижает цену, привлекая к себе следующий слой клиентов, достигая в каждом сегменте целевого рынка максимально возможного оборота.
4. Завоевание лидерства на рынке и в определении цен.
Эту цель преследуют, как правило, крупные компании, она отражает положение предприятия (фирмы) на рынке при установлении общих ценовых уровней. Существуют предприятия (фирмы), самостоятельно устанавливающие цены, - фирмы-ценоискатели. Например, корпорация DuPont на новинки своего производства, обладающие неоспоримыми преимуществами перед товарами конкурентов, устанавливает максимально возможную цену.
Стремление к завоеванию лидерства может проявляется и в производстве продукции гарантированно высокого качества. В этом случае фирма, которой удается на протяжении многих лет сохранять за собой такую репутацию, устанавливает более высокую цену по сравнению с конкурентами, чтобы компенсировать повышенные затраты.
Вместе с тем большинство предприятий не имеют возможности устанавливать самостоятельно цены на свою продукцию, они лишь подстраиваются под уже существующие рыночные цены. Это фирмы-ценополучатели.
Указанные цели ценовой политики соотносятся между собой, далеко не всегда совпадая. На разных этапах фирма может уделять приоритетное внимание различным целям.
 
3. ОСНОВНЫЕ СФЕРЫ РЫНОЧНОГО ЦЕНООБРАЗОВАНИЯ
 
В рыночной экономике ценообразование осуществляется, во-первых, при достаточной воле определения цен, посредством договора (соглашения) купли — продажи между покупателем и продавцом, во-вторых, в условиях конкурентной рыночной среды, обеспечивающей свободу выбора поведения агентов рынка — покупателей и продавцов, в-третьих, на основе равновесия спроса и предложения с помощью цен равновесия.
При определении цен на продукцию или ресурсы предприятиям необходимо учитывать такие виды, или сферы, ценообразования:
— Свободное определение цен, при котором покупатель и продавец до вступления в переговоры о совершении сделки купли-продажи не связаны никакими обязательствами и не принимают на себя каких-либо обязательств после осуществления акта купли-продажи;
— Договорно-контрактное ценообразование, при котором продавец и покупатель самостоятельно осуществляют сделку купли-продажи, или уже приняли на себя какие-то обязательства, или принимают их на будущее, заключая договор — контракт;
— Ценообразование в условиях полной или частичной монополизации рынка в виде монополии (монопсонии) или олигополии (олигопсонии), которые заставляют обе или одну стороны принимать какие-то принудительные условия;
— Ценообразование, которое осуществляется под непосредственным и прямым государственным или муниципальным контролем с помощью фиксирования цен, предельного их ограничения, субсидирование, применения акцизов в какой-то другой форме.
 
4. ОРГАНИЗАЦИЯ, ПОРЯДОК И ЭТАПЫ РАБОТЫ ПО ФОРМИРОВАНИЮ ЦЕН
Рыночная цена формируется под влиянием таких факторов, как сирое и предложение, издержки производства и др. Максимальная цена, которую может установить предприятие, зависит от спроса на товар, валовые издержки производства определяют минимальную цену. Существенное влияние на цену оказывают качество продукции, поведение конкурентов и цены на их продукцию, эластичность спроса. Важнейшим фактором ценообразования признается государственное регулирование цен, осуществляемое прямыми и косвенными способами. Прямые способы воздействия государства на цены — это установление конкретного порядка ценообразования; косвенные способы направлены на изменение конъюнктуры рынка.
Расчет цены на товар предполагает выполнение ряда последовательных этапов. Филипп Котлер предлагает следующий порядок расчета исходной цены исходя из шести этапов: 1 — постановка задач ценообразования, 2 — определение спроса, 3 — оценка издержек, 4 — анализ цен и товаров конкурентов, 5 — выбор метода ценообразования, 6 — установление окончательной цены.
1-й этап. Постановка целей и задач ценообразования. Цена товара выполняет исключительно важную для фирмы функцию, состоящую в получении выручки от продажи товаров. Руководство фирмы рассматривает цену как переменный фактор, оказывающий прямое воздействие на выручку от продажи товаров, структуру производства, методы работы фирмы. Рассчитывая цену, фирма должна четко определить для себя, каких целей она хочет добиться с помощью устанавливаемой цены на товар. Чем четче сформулирована цель, тем более правильно будет установлена цена.
2-й этап. Определение спроса. Как известно, цена и спрос зависят друг от друга. Цена может увеличиться, когда спрос велик, и уменьшиться, когда он ослабевает, притом что затраты па производство товара в обоих случаях останутся неизменными. Поэтому фирма должна оценить эластичность спроса по цене, определить вероятное количество товаров, которое можно продать на рынке в течение некоторого времени по ценам разного уровня. Здесь важно помнить, что спрос определяет максимальную цену, по которой фирма может продать свой товар.
3-й этап. Оценка издержек производства.Издержки производства определяют минимальную цену товара. Поэтому на данном этапе фирма определяет постоянные, переменные, валовые издержки производства при различных объемах выпуска. Все фирмы стремятся установить такую цену, которая покрывала бы все издержки производства и обеспечивала бы справедливую прибыль.
4-й этап. Анализ цеп и качества товаров конкурентов. Если спрос определяет максимальную цену, издержки производства — минимальную цену, то разница между ними и есть "поле игры" для принятия решения об уровне цены. На этом "поле игры" изучают цену и качество продукции фирм-конкурентов. Только изучив цены и качество аналогичных изделий конкурентов, фирма может более объективно оценить положение своего товара по отношению к товарам фирм-конкурентов. На основе аналитического сравнения своего и чужого товара можно будет установить более высокую цену, чем у конкурентов, или, наоборот, более низкую, спрогнозировать ценовую реакцию или ответ конкурента па появление нового товара с соответствующей ценой.
5-й этап. Выбор метода ценообразования. Цену можно рассчитать различными способами, каждый из которых по-разному влияет на уровень цены. Поэтому фирмы стремятся выбрать такой метод, который позволяет более правильно сформировать цену на конкретный товар.
6-й этап. Расчет уровня цепы па основе выбранного метода. На этом этапе устанавливается окончательный уровень цены, оформляются соответствующие документы. Окончательная цена устанавливается с учетом реакции на уровень цены покупателей, посредников, конкурентов, государства и т.д.
Ценообразование включает различные стадии формирования цен при продвижении продукции от предприятия-изготовителя к конечному потребителю. На начальном этапе формируется оптовая цена изготовителя, которая должна возместить затраты на производство и реализацию продукции и обеспечить требуемый уровень рентабельности. Оптовая цена изготовителя (Ц(ШТ) включает полную себестоимость изделия (С) и прибыль производителя на единицу изделия (II):

По оптовым отпускным (контрактным) ценам организации-потребители оплачивают продукцию предприятиям-производителям. В оптовую отпускную цену (Цотп) включаются оптовая цена изготовителя и косвенные налоги: налог на добавленную стоимость (НДС), а на определенную группу товаров еще и акциз (Ак).
Наценка — это цена услуг сбытовой или торговой организации, устанавливается в процентном отношении к цене приобретения продукции. Наценка предназначена для возмещения издержек обращения и образования прибыли сбытовых, оптовых и торговых организаций. Виды цен и их основные элементы представлены в табл. 1.
Таблица1. Виды и состав цен
	Вид цены
	Элементы цены

	Оптовая цена изготовителя отпускная закупки
	Полная себестоимость товарной продукции + Прибыль производителя Оптовая цена изготовителя + Косвенные налоги (акциз, НДС) Оптовая цена отпускная + Сбытовая наценка (издержки, прибыль и НДС посредника)

	Розничная цена
	Оптовая цена закупки + Торговая наценка (издержки, прибыль и НДС торговли)


Цепы фиксируются в договорах купли-продажи (контрактах). В контрактах могут указываться как твердые цены, не изменяющиеся в течение срока договора, так и скользящие цены, которые могут пересматриваться. Скользящие цены применяются в долгосрочных контрактах.
Цены на услуги называются тарифами (тарифы на грузовые перевозки, тарифы на услуги связи и т.д.). Их уровень оказывает большое влияние на показатели деятельности производственных предприятий некоторых отраслей промышленности (металлургических, химических и др.), так как стоимость данных услуг составляет значительную долю в себестоимости продукции.

Вопросы для самоконтроля

1. Понятие ценовой политики компании. 
2. Типы ценовой политики. 
3. Этапы разработки ценовой политики: сбор исходной информации, стратегический анализ, учет ценообразующих факторов при формировании ценовой политики. Учет направлений выбора типа ценовой политики компании: выбор формы цены реализации товара (услуги) с учетом особенностей его движения от производителя к потребителю и особенностей налогообложения товара, выбор уровня цены товара (услуги) в зависимости от конъюнктуры рынка и положения компании на нем, выбор метода формирования цены товара (услуги).

Тема 5: «Налоговая политика компании»

Налоговая политика предприятия – свод правил осуществления долгосрочного и оперативного планирования налоговой деятельности. Она затрагивает вопросы выбора модели учёта, выработку стиля взаимоотношений с контрагентами. Главная цель создания документа – оптимизация налоговой нагрузки, обеспечение предсказуемости налоговых расходов и рациональное распределение финансовых потоков.
Задачи налоговой политики
Основная цель составления налоговой политики предприятия – создание условий для получения максимальных прибылей на фоне снижения налогового бремени. Продуманная стратегия и тактика помогает решать такие задачи, как:
· правильный расчет финансовых показателей деятельности предприятия;
· объективная оценка степени влияния на уровень рентабельности проектов налоговой нагрузки;
· формирование удобного платежного календаря;
· оптимизация налогов.
Обязательность формирования налоговой политики свойственна для предприятий всех форм собственности, независимо от используемого режима налогообложения.
Стоит запомнить! Для новых предприятий отводится срок в 90 дней для создания и утверждения своей налоговой политики.
Основной критерий необходимости создания стратегии поведения в налоговой сфере – наличие у компании возможности самостоятельно выбирать способ учета активов и обязательств в рамках предложенного законодательством инструментария. В эту категорию входят организации на общей и упрощенной системе налогообложения.
Обратите внимание! Малым предприятиям законодательство дает возможность пользоваться некоторыми послаблениями в ведении учета. При намерении применить их на практике, это надо прописать отдельным пунктом в бухгалтерской и налоговой политике фирмы.
Особенности оптимизации расходов в бюджет не позволяют объединять бухгалтерскую учётную политику с налоговой. Для первой характерно внесение редких корректировок в содержательную часть на основании веских причин. Для налоговой политики свойственны гибкость и быстрое реагирование на любые изменения внутренних и внешних факторов.
Налоговая стратегия обновляется полностью не чаще одного раза в году, все новшества вступают в силу после окончания отчетного периода. На протяжении года допускается внесение дополнений в составленную ранее политику. Основанием может быть:
· изменение норм законодательства;
· введение нового сбора или налога;
· появление дополнительных видов деятельности организации.
Любое дополнение оформляется приказом по предприятию за подписью руководителя.
Важная деталь! Налоговый кодекс не предполагает отправку созданной на предприятии налоговой политики в ИФНС. Представлять данный документ налоговым органам следует только при наличии официального запроса.
Принципы формирования налоговой стратегии
Для создания эффективной и работающей модели поведения в сфере налогообложения предприятию необходимо придерживаться следующих правил:
1. Отсутствие противоречий между предпринимаемыми действиями и нормами законодательства. Это обеспечит минимизацию риска возникновения серьезных споров с налоговыми органами, исключит вероятность образования задолженности и штрафных санкций по налоговым платежам.
2. Минимизация налоговых отчислений должна осуществляться без снижения темпов производства. То есть стремиться следует не столько к уменьшению суммы налогов, сколько к их оптимальному соотношению с результатами хозяйственной деятельности.
3. Максимальное использование на практике возможных налоговых льгот.
4. Внесение своевременных и оперативных корректив в налоговую политику на фоне изменения норм действующего законодательства.
5. Ежегодное планирование объемов расчетов по налогам, контроль над исполнением бюджета и анализ отклонений от него.
Пошаговая инструкция создания налоговой политики предприятия
Процесс создания налоговой политики предприятия характеризуется большими трудовыми затратами, поэтому начинать сбор данных и их систематизацию надо за месяц до окончания текущего отчетного периода. Пошагово механизм действий выглядит так:
Шаг 1
Составление перечня налогов и сборов.
В него вносят налоговые платежи, которые могут оказывать влияние на финансовое положение организации. В списке должны оказаться только те налоги, плательщиками которых является предприятие.
Шаг 2
Анализ путей оптимизации налогов.
Для этого каждый вид налога из созданного списка оценивается с точки зрения возможного влияния предприятием на его размер, изучается вопрос допущения на законодательном уровне применения налоговых послаблений. При наличии шанса применить льготы по конкретному налогу следует сразу уточнять, что необходимо предпринять для реализации такого права.
На данном этапе следует провести полную проверку правильности:
· списаний износа различных категорий ценностей;
· переоценки основных средств;
· формирования запасов ТМЦ;
· создания расходов, относящихся к будущим периодам.
Шаг 3
Составление плана действий в долгосрочной и краткосрочной перспективе, проработка ключевых элементов реализации налоговой политики.
Для этого понадобятся сводные данные планируемых доходов и расходов предприятия в разрезе продаж, закупки и расходования материалов, услуг сторонних организаций, затрат на оплату труда и инвестирование.
Шаг 4
Создание наиболее подходящего для нужд предприятия варианта налоговой политики путем комбинирования самых эффективных в конкретной ситуации мер.
Запомните! Необходимо создать алгоритм действий ответственных работников, обеспечивающий непрерывное и быстрое отражение в учете всех хозяйственных операций с соблюдением хронологии событий.
Важное место на данном этапе отводится формированию принципов систематизации финансовых сведений для отражения в налоговых декларациях. Для правильной проработки всех возможных вариантов поведения в налоговой сфере надо уделить внимание:
· расчету планируемых сумм начислений по налогам в предстоящем году;
· определению предварительных размеров налоговых платежей с распределением их во времени;
· составлению прогнозных показателей баланса, выделяя возможное возникновение задолженности перед бюджетом.
Шаг 5
Закрепление системы контроля над правильностью выполнения норм учетной налоговой политики.
Для этого необходимо прописать способы доступа ответственных пользователей к полной информации об исчисления налогов и соблюдении сроков их уплаты. Отдельным пунктом следует прописать обязанности конкретных сотрудников по анализу всех отклонений от прогнозных сведений и причин их возникновения.
Базовая структура налоговой политики
Налоговым законодательством не приводится строгая структура учетной политики предприятия в сфере налогов. Каждой организации дается возможность сформировать собственный вариант, который будет учитывать пожелания руководства и индивидуальные особенности системы управленческого и бухгалтерского контроля. Главное, чтобы созданные планы действий компании не противоречили принципам налогового законодательства.
В базовом варианте налоговая политика может содержать два раздела:
1. Общий блок.
2. Правила формирования и оптимизации налоговой базы.
В общей части указываются сведения о:
· лицах, ответственных за ведение учета;
· принципах учета в сфере налогов;
· установленных сроках представления сводных данных для их анализа, в том числе обособленными подразделениями (при их наличии).
Во втором блоке прописываются элементы налоговой оптимизации:
· правила расчета налоговой базы в разрезе по видам налогов;
· прогнозный налоговый бюджет;
· составленный с учетом индивидуальных особенностей деятельности компании налоговый календарь;
· принципы и цели отслеживания дебиторской задолженности, выделение долгов с истекшим сроком давности;
· анализ целесообразности создания резерва по сомнительным долгам, возможности уменьшения с его помощью платежей по налогу на прибыль;
· пути обеспечения оперативности бухгалтерского учета и систематизации данных;
· описание текущей и перспективной налоговой оптимизации, реализуемых при помощи льгот;
· анализ продолжительности производственного цикла с целью его дальнейшей оптимизации для уменьшения облагаемой базы при исчислении налога на имущество;
· перечень применяемых налоговых регистров с их кратким описанием.
Предприятиям, работающим на упрощенной системе налогообложения, достаточно описать во втором блоке документа объект налогообложения (общий доход или разность между доходами и расходами), указать используемый способ оценки реализованных ценностей. При необходимости акцентируется внимание на порядке применения форм раздельного учета расходов и доходов, схема их утверждения. Это актуально для организаций, совмещающих ЕНВД и УСН.
Создание и применение на практике налоговой политики предприятия – неотъемлемый элемент хозяйственной деятельности организации. Не стоит им пренебрегать, это важно не только в целях соблюдения требований законодательства, но и для внутренней оптимизации финансовых потоков компании.


Вопросы для самоконтроля

1. Модели налогового поведения компаний. 
2. Понятие налоговой политики. 
3. Принципы осуществления налоговой политики.
4. Основные направления налоговой политики компании. 
5. Особенности разработки учетной политики в целях налогообложения. 
6. Налоговое планирование. 
7. Выбор основных способов оптимизации налогов.
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=21,

e - pashiep TMBHICRTOR MPHXOAAITXCA Ha AKIHO;

K ~ GA7TaRCOBA HTH PHIHOHAR HEKa QKN

OueruBax CTaBKy IMBHICRAOR, PACCTHTAHEYIO ¢ HCTIOTIOBAMHEN G272
CoBofi CTOMMOCTH QKITHH, HEOGKOTAMO JFTHTIBATS, IO PESyTHTAT PACTEIOR He-
KKeH HACTOTKO, HACKOTAKO CTOHMOCTS “HCTAIX ZXTHBOB OTINACICA OF -
HOTHO CTOMMOCTH COBCTBRHHOFO KAHTATa. YpOBeHS CTBKH HBHICHTA B 06-
e Cyae OTKeR GHTS B YPOBHA ACTOIMTHAX NPONCHTRAIX CTABOK, O3
HAKO TIOCKOTSY A0%03 AKIHOREPa EKTOTACT i KATHTATS A J0X0X, T0 CTaBka
IBHTERIA MOKET GHITS  HIKOH TP HATIHN POCTa PHEOHO HeHs! 2Kl
To ecTs 06ma AOXOTHOCTS BIGKEHA B AKIHH, PACCHTMBAENAS KaK CYADNA Tk
BHICHIHOM JOXOHOCTH H TEMIA IPHPOCTA KVPCa AKINH, JOTKHA MDEBLIIATS
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ATHTepHATHSNYI0 AOXOHOCTS 10X eI JKINOEpOS. JUT% OIIEHKH TeMTTa pocTa
KYPCa QKIIHH HETOTSIYETCA MOKASATES (TEN TPHPOCTA HCTSLX AKTHEOB OPra-
AN, KOTOpBi XaPAKTEPIDYT TeMT OCTa GATAHCOBOM CTOMMOCTH kI

"TIOMHTHKY NEATPRATHA B pOILTAE NEPHOTS! €10 JCATETSHOCTH B ACTH
HCIOTS30B2HHY IPHGBLTH XapAKTEPH3YET Pashiep HEPACTpENeTeHHOH TPHORLTH,
KoTopsii TOKATHBAET B0 HAKOWIEHHYIO 32 MEPHOR AEATETSHOCTH TDEIPHS-
T THGSUTS (TPH STOM HAIO YUHTHIEATS, IO YACTS HepaCTpeXeIeRHOM IpH-
GBI MORET GHITh HCTOTS30BAHA HA YBeTIIeHHe YCTABHOTO KamHTana). dent
GOTBIIE HaKOITENHA HepaCTpeTeTeHHAT IpHOKLTS, TeM GOTINAA WaCT IpH-
Ghu ocTasanace KA npempHATHK, oGecnexusax ero passiTae. Tlph paspabor-
Ke JMBMICRIHON TOTATHKS HAZO YHTHIBATS, 910 IpH HATIHN 3pTyMEHTOB
KaK B 0TSy paCTDETEEHNA IPHOBLTH, TaK H B TIOTSIY e€ HCTIOTBIOBIMNS B
KaNECTBE HCTOMHHKA [VI% pasBHTIHA Goee > deKTHEA MOTHTHE] HCIOTS30B-
A GoTsineli 9aCTH MpHGBLTH KaK HCTOYHMKA PasEHTHY IpeATpHATHA. Tasas
nomATIKa ofecnewusaer ycTofBaii pocr GHHeca, TOBBIIAET €ro KpEITO-
CII0COGHOCTS  HHBECTHIORHYIO IPHBIEKATETSHOCTS.

Tpivep 13.3

TloKasaTe, HEOGXOTMEIE ATH OUEHKH AMBHACATHON NOTHTHKH Tped-
npisris «Taiiepy, npeacTanesst s Tadmme 13.2.

‘Tabmma 13.2 - TloKasaTe:Tt 314 OHKH JHBHACHHOH NOTHTHKH NPETPHATHT

Tipeasiaym | Ovvermati
Toaserems By e
icron TP, T P 209 piv)
o miene manpaseno;
- snaary mmzenzon - T
i yemriene nepacTpeeTeROH TpHSHTE 0 520
et i e THpONOl BERTe oG, WA TS 77 £
Vet o uikancosolt SR HOCTH, WK DY i) >
Komsecrao s, c aryx: 3040030400
‘Cromiocrs wicrs rmueon, s 5y ) 5553
[Mnpiuzereast w mponesTa phiminasente, v pyG. i} 553
Tpouems mamicaemmie, o py6. i} 55

TIo3HUMS IPEATPHATHS HEOTHORATHA: B TPETLAVILEM TOY AHBHIEHTH
He BAILIATHBATCS BOOGINE, 3 B OTIETHOM Oy JHIHTETSHAY H2CTS IHGSLT
(60 %), Geuma BRITAYERa AKIHOREPIM. B TPOILION IPETPHATHE NPHAEPKH-
B710CH TIOMHTHKH KATTHTATH3AIHH HATHTeTbHOM TACTH TPHGLUIA.
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OCHOBHSIe TOKA3ATeH AMBWZERZHO NOTHTHKI TIpeTIPHATAY TPEACTas-
tesst  Tabmane 13.3

‘TaGmua 13.3 — OCHOBHELE TIOKA3ATEH AHBHICHHOH TIOTHTHKH NPEANPHATE
Tipemymei | Oreermti

Morasaress rox rox
Foopbuumient Tmpazcrmmc it ¥ B 03
Koobumpten permnpecriposarys wncrol EPHGHTE, 00 07
Koobummten ampermmo somar, - 503
Tomterot i | axavno, py6 /avamnn B 685
Tlpmbsurs ma 1 aramo, py6 /mamm %3 jiEN)
asosas nputsims (yoarror) ma axtom_ PyG. %5 7
Pasnoamenmran mpubem (y6srror) ma B %5 037
‘Batancosan cromiocTs oGsROBeRNOR ax, Py %604 3055

“Texymar 2ovoamocrs (ommomernie BmwzeRTRSX
b x Ganancoso cromvocTa ), % -
Ramiwamnas aoxommocrs (1 papocts

3

coSerBeroro ramimana), 382 148
Ouas AcxomocTs BioKem (PaTHUEcKaT
cromuocs coSerpemmoro xamuTan), 3821 24

MeTOZHKY JHERTCHIHHX BITAT HICHTHQHIHPOSATS MOCTATOTHO CIOX-
HO, HOCKOTSKY B OTYETHOM FOAY OHa CYIIECTBEHHO HIMERHTACE.

Oneska 5{deKTHEHOCTH BIOKEHH B AKIHH TOKASBAET HX AOCTATOTHO
BHICOKYIO HHBECTHIHORHYO IpHETEKATE BHOCTS; B JACTHOCTH, 05 STOM CBHe-
TETECTBYIOT TaKHe TIOKASATENH, KaK (230824 MPHGSLT Ka OGHIKHOBERHYIO
IO, JMBHIHTS KA aKINO, GATAHCOBAS CTOHMOCTS AKIH, JOXOTHOCTS B10-
Kemmi B amm. TaK, OXOTHOCTS BIOKeHH B 2KIMH COCTABHTA B OTIETHOM
Toxy 37,24 %, 3 KoTopsx 2247 % ~ TeKyma# AOXOTHOCTS. Passomieas
MpHGELTS coBnazaeT ¢ Gasosof, paskofi 113,7 py6. Ea axumo. 310 osHataer,
IO CTPYKTYPa KATHTTA IDOCTAS H HET BEpOATHOCTH CHICKEHHA Gasog0f TpH-
GBUTH 1O NPT YBeTHYEHHE KOTHYECTE 2K Ge3 ATEKBATHOTO yBeTHIe-
HIR CTOMMOCTH aKTHEOE. OIIEHKA TeMna IPHDOCTA GATAHCOBOH CTOMMOCTH O1-
HOM OGHIKHOBEHHO aKIMH TOKA32Ta, 910 TeMH IPHPOCT2 AOCTATOTHO BSICOK 1
CEIIETETSCTBYET O BHCOKOH HHBECTHIHOHHOR MPHETEKATE S HOCTH aKIHH 418
‘miBectopos. Taxoll ypoBeHS MoKasaTenelt CBA3AH C BHCOKOH OMEpaHORHOH
pexmeRoCTSIO GisHeca.
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Tipamep 13.1
TIpH BEITyCKe aKITHif HOMHHATOM B 5 000 Py0. 00BABICHHA BeTHIHHA [TH-
BEICHIIOB PaBHa 15 % TOJOBEIX, @ HX CTOHMOCTb, TI0 OIIEHKAM, GYIeT &XKeroIHO
BO3pacTaTh Ha 4 % M0 OTHOIIEHHIO K HOMHHAT. ONpeIeTHTh OXHIaeMbIi J0-
XOIT OT MOKYIIKH [0 HOMHHATY H TOCTYIOme IPOaKH 9epes ITh et 100
TAKHX aKITHH, H PaCCIHTATh J0XOTHOCTS TOKYTIKH aKIHH B BHIE (deKTHBHOK
CTABKH CII0/KHBIX IPOLIEHTOE.
Pewenue
1 BemHHHA TONOBBIX HEHIEHIOE OT 100 aKumii paBHAeTCA
IF=100- 0,15 - 5 000 = 75 000 py6.
2 CTomMocTs 100 aKIHH Hepes TS TeT:
Q100 =100 (5 000 + 5 - 0,04 - 5 000) = 600 000 py8.
3 OB 10X0%1, PACCYHTAHHBIH 110 opMye I, = IF+Q — P, COCTaBHT
1= 75000 + 600 000 — 500 000 = 175 000 (py6.).
4 JIOXOIHOCTh TOKYNKH aKmHi B BHAE 3(Q(GEKTHBHOH CTaBKH CIOKHBIX
TIPOLIEHTOB ONPeIeTHM 1o hopmy:e

j=gPatla 500000+175000 _, _ ) 619 = 6,19%.
Pa 500000
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CTOHMOCTb NPHOGPETEHHBIX AKLHH H J0XOJ 110 HHM PaBHbl HapalleHHOH
CyMMe HX NpHOGpETEHHA MO >(bQEKTHBHOH CTABKE CTOKHBIX MpOIEHTOB
=0,0619.

P, +I,=500 000 + 175 000 = 675 000 (py6.):

Py(1+i;)n =5000- 100 (1 +0,0619)-5 = 500 000 - 1,35 = 675 000 py6.

TakeaM 06pa3oM, pacmpefeleHHe MPHOBUTH B aKIHOHEPHOM OGImecTBe
HpencTaBIAeT coGol HamGoTee CIOAHBI BAPHAHT, XOTA B GO7ee MHPOKOH
TPAaKTOBKE MOl TEDMHHOM (IHBH/ICHIHA TIOTHTHKA» MOKHO IOHHMATh MeXa-
HH3M HOPMHPOBAHHS JOTH MPHOBLTH, BHITLTATHBAEMO#H COGCTBEHHHKAM B COOT-
BETCTBHH ¢ /I07efi HX BKJIaJa B KallHTa:l IPEITPHATHA.

BTOpOif 3Tall (HOPMHPOBAHI THBHIEHIHOH TOTHTHKH — OTpeeeHHe TH-
Tia THEHSHIHOH TOMHTHKH H METOHKH BBILIAThl THBHCHIOB.

B 11e710M B 3KOHOMHYECKOI JTHTepaType BBIIENAIOT TPH OCHOBHBIX TOXO0-
712 K OPMHPOBAHHIO THBHICHIHOH MOMTHTHKH:
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OULUX MU=t %,
4) HoTpeGHoCTS Bo BHEIIHeN GHHINCHPOBIHIH OTCYTCTBYeT, T2K Kak
190 =250 - 60 Tt py5.
1.2 Pacier 10 MeToAMKe PHKCHPOBANHBIX TMBILIHIHBIX BINIAT
Ecan B ycrase IpeATpRATIA onpesne paskiep MBHICHIOB Ha OTHY aK-
1m0 0,1 T8, Py, To MOy M CeyIOMHE AaRHHE:
1) pasivep npHOBUTH, HANpIBIENOH Ha TMEHAEHTS IO HTOTQN 012, pasest
1000%0,1 = 100 Tstc. py5.;
2) pasniep IMBHAERTIOB KA OHY AKIHIO
10 yeoBmo pases 0,1 Thic. py6.;
3) 2078 THCTO MPHGHLTH, HATPABAENOF] Ha AMBHTEHTS, PaBHa
100250 100 =40°
4) norpeGHocTs Bo BHemHeN QuHARCHPOEAHIH passa
190 - (250 - 100)= 40 Thic. pyb.
21 Pacter N0 MeTONMKe BHLIATHI FAPAHTHPOBANKOTO MIHINYMA It
IKCTPATHBIACHI0B
ECIn rapaTHpOBANAI MMM [UIBWICRIOB KA GO COCTABTIET
0,1 . py, a ¢ cynsast wmcrofi mpHGBUTH, Mpessmaiomest 200 Tt py, 20 %
"HANABIAETCA HA BSITIATY SKCTPABHIEATOB, To IOTYHN CTEAYIOUIE JAHRE:
1) pasivep npHOBUT, HANpIBTAENOH Ha AHMEIIERTS! IO HTOTQM FOTa paBes
1000%0,1 + (250 - 200) x 0.2 = 110 Tatc. py;
2) pashiep IMBHIERTOB KA OTHY AKIHIO PABeR
110:1000 = 0,11 Tsic. pyé.
3) 2078 THCTON MPHGHLTH, HATPABRENOF] Ha AMBHIEHTS, PaBHa
110:50 X 100 = 44 %
4) HOTPEBHOCTS BO BHEIHEM HHAHCHPOBAHNH PasHa
190 - (250 ~110) = 50 Thic. pyb.
3.1 Pacter no MeToziKe NOCTOSHHOTO MPOIEHTHOTO pacpereienns
npuGhLn
‘Ec 8 npexsaymen roay 20 % wHcTof pHGRT Gsito HanpaBteHo K
BRIVIATY JMBHIERIOR, TO IOTY N CEAYIONTE AHEHE
1) pasivep NpHOBUTH, HANpIBTIEMOH Ha TWBHAEHTS! IO HTOTQN 012, pasest
250%0,2 = 50 T8tc. py5.;
2) pasMep AMBHAEHIOB Ha OHY AKITHIO PaBeH
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5021000 = 0,05 Tsic. py6.;
3) 20714 THCTON MpHGHLTH, HAMpPaBTAENOH HA DIBHIERIS,
10 ye108H0 pasa 20 %;

4) mOTpeBHOCTS Bo BHEIHEN GHHARCHDOBARHN OTCYTCTBYeT,

Tax Kak 190 < (250-50).

3.2 PaCHeT 0 METOIKe MOCTORHHOTO BO3pACTAHNS PasMepa AMBH-
aenos.

‘Ecmi B npeasiayme roay Gsuto BamAateH0 0,1 THC. py6. AMBRERIOR Ha
Oy aKITO M EXETOHOE BO3PACTAHE BHIIAT COCTABTAET 3 %, To HOTyTHM
caeayiomme Aamsc:

1) pasivep npuGBUTH, KanpasseNOf Ha HBHIERIS! O HTOTAM TOTa, Pases

1000 - (0,1+1,03) = 103 sic. py6.

2) pashtep EHTEHIOB Ka Oy aKITHO pases

103:1000 mm 0,1 - 1,03 = 0,103 Taic. py6.;

3) 20714 THCTOM MpHGHLTH, HAMPaBTAENOH Ha IBHTERIS, PASKa

1031250100 =412 %;

4) mOTpeGHOCTS B0 EHEIHeN GHHARCHDOBARHH pasHa

190 - (250 - 103) = 43 Tsic. py6.

PaKTHYECKS peaTHIyeMAT TDEANPHATHEM HEWIEHTHAT MOTHTHKA, Kak
TIPBITO, XAPAKTEPHIYETCA CIE Y IOIIANH CBORCTERM

1) IpempHATHE MpeATOTHIACT PHHANCHPOBATSCA 32 CHeT BEYTPERHEX He-
TOHHKOB, T. €. 32 CHET NPHOSLTH H aMOPTH3AI,;

2) DpeNpHATHE yCTAABTHBAET HeneBoe IHateHHe Kos)dUIHENTa THEH-
ACHIHAIX BHILTAT, KOTOPHU YIHTHEGET HHBECTHIHORHEIE IOTPEGHOCTH H OXH-
AaeMHIe IEHEAHHE TOTOKH,

3) AMBHIERIS CTAGTSHSI B KpaTKOCpOTHOH nepenexase. TlpeampaiTse
opMmpyeT CrenHaTs B pesepEREE GoRT;

4) ec JeRexHAi TIOTOK TIDEANPHATHS IPEBHINACT €10 HHEECTHIORKHIE
BOSMOKHOCTH, OHO HHBECTHDYET HX B LeHHBe GYMATH HTH TIOTAIAET 32107~
KemmocTs;

5) €CTH TpEANPHATIIO He XBaTaeT COGCTBCHNSIX HCTOTHHKOE, OHO Saime-
CTBYeT; €cTH O HIGHITOSHB! ~ TIOTAIIA€T paee IPHETCYERHIA SaeMEH Kams-
‘Tan. TIpeAmpHATHE MpEMOTHTAET CONpALATS S2eMHEBI MOTEHITHAT, TT0GH! HNETS
BOSMOKHOCTS MPHBTEKATS 3aeMHSI KATHTAT, 2 He BRITYCKATS aKIi. BEmyck




