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	правильный выбор метода прогнозирования в 

соответствии с целью прогноза, объемом и ха-
рактером имеющейся информации, поскольку, с 
одной стороны, это решение должно обеспечить 
функциональную полноту, достоверность и точ-
ность прогноза, а с другой – уменьшить расходы 
времени и средств на прогнозирование;

	использование научно обоснованной норма-
тивной базы;

	осуществление верификации результатов про-
гноза. Верификация или проверка адекватно-
сти прогнозной модели снижают вероятность 
ошибки и связанных с ней убытков в практи-
ческой деятельности. Верификация прогноза 
может осуществляться разными способами,  
в том числе и основным из них – путем практи-
ческой реализации прогноза.

Подытоживая все вышеизложенное, можно диа-
гностировать следующие задания анализу и обос-
нования приоритетных направлений управления 

расходами винодельных предприятий, которые можно 
рассматривать как базовые при построении эффективной 
системы управления производственными системами:

1. Необходимость разработки методических под-
ходов к анализу существующих систем управления на 
предмет избежания дублирования и параллелизма вы-
полняемых функций и неравномерной нагрузки в раз-
ных элементах этой системы, то есть осуществить опти-
мизацию общей структуры управления, которое станет 
предпосылкой для организации рационального форми-
рования формирования и объективного распределения 
непрямых расходов и позволит управлять ими с учетом 
особенностей деятельности каждой структурной еди-
ницы, осуществляя управление на всех уровнях и мо-
тивировать персональную ответственность за уровень 
понесенных расходов.

2. Определение критериев формирования и рас-
пределения непрямых расходов и разработка соответ-
ствующих методических подходов, которые позволят 
осуществлять обоснованное распределение вышеупомя-
нутых расходов не только между отдельными видами про-
изводимой продукции, но и отдельными подразделами 
(подсистемами управления) и даже отдельными исполни-
телями (элементами подсистем управления) с целью опе-
ративного контроля процесса их формирования, анализа 
и определения резервов снижения этих расходов.

3. Разработка экономико-математических моде-
лей для прогнозирования уровня расходов, который бы 
обеспечивал эффективность производства и стабиль-
ность финансового состояния и, соответственно, кон-
курентоспособность предприятия в рыночной среде. 

Решив сформулированные выше задания, можно 
получить эффективный инструмент влияния на расхо-
ды с целью эффективного управления ими.                  

ЛИТЕРАТУРА
1. Управление крупным предприятием: Монография 

/ Под. общ. ред. Н. А. Будагьянца и научн. ред А. В. Козачен-
ко.– К.: Либра, 2006.– 328 с.

2. Управление затратами на предприятии: Учеб. по-
соб./ Ред. Г. А. Краюхин.– 3-изд.– Спб.: Бизнес-пресса, 2006.– 
255 с.

3. Корецький М. Х. Управлінський облік: Навч. посіб-
ник.– К.: Центр навчальної літератури, 2007.– 296 с.

4. Кириленко І. Г. Удосконалення системи фінансо-
во-економічних відносин у діяльності агропромислового 
виробництва в Україні / І. Г. Кириленко // Економіка АПК.– 
2006.– № 9.– С. 3 – 9.

5. Аналіз вигід і витрат: [практ. посібник / під ред. С. Со-
колика].– [2-ге вид.].– К.: Основи, 2000.– 176 с.

6. Турило А. М. Управління витратами підприємства: 
Навч. посібник.– К.: Центр навчальної літератури, 2006.– 120 с.

7. Череп А. В. Шляхи і напрямки зниження собівар-
тості продукції / А.В. Череп // Вісник Технологічного універ-
ситету Поділля.– 2004.– № 6.– С. 178 – 181.

белоусова с. в.

харьков

На сегодняшний день проблема рентабельности 
капитала (а вместе с ней и рентабельности биз-
неса вообще) является одной из ключевых. 

Целью данного исследования является освещение 
проблемных аспектов анализа рентабельности капитала.

Для предпринимателя должны представлять ин-
терес, в первую очередь, два основные показателя рен-
табельности. Во-первых, это рентабельность продукции, 
рассчитываемая как отношение прибыли к себестои-
мости. Данный показатель характеризует прибыльность 
текущей деятельности и является мерилом доходности 
бизнеса. В настоящее время этот показатель – наиболее 

прозрачный критерий эффективности операционной 
деятельности.

Во-вторых, рентабельность капитала, при расчете 
которой прибыль соотносится с затраченными ресурсами. 
При этом в качестве ресурсов рассматривают собствен-
ный капитал, а также совокупный и инвестированный. 

С практической точки зрения, уровень рентабель-
ности инвестированного капитала более важен при 
принятии стратегических решений относительно воз-
можных вариантов развития бизнеса. Рентабельность 
продукции имеет значение при управлении текущей 
деятельностью и оценке эффективности последней, по-
иске путей снижения затрат и т. д.

В настоящее время в деятельности многих ком-
паний получил распространение расчет показателя 
доходности продаж как отношение прибыли к объему 
выручки от реализации продукции. Использование та-
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кого показателя, как «варианта» рентабельности явля-
ется не совсем корректным, так как нарушает основной 
принцип расчета рентабельности – сопоставление ре-
зультатов и затрат.

Целесообразность использования рентабельно-
сти собственного капитала в практической деятельно-
сти вызывает сомнения, поскольку расчеты предпола-
гают учитывать в составе знаменателя размер уставного 
фонда предприятия. При этом в большинстве случаев 
уставный фонд по различным причинам не отражает 
реальных затрат на создание бизнеса и поэтому не мо-
жет объективно учитываться в расчетах.

Также следует иметь в виду, что система оценки де-
ятельности предприятия, включающая показатели рен-
табельности, не должна содержать большого количества 
их разновидностей. Для целей управления достаточно 
выбрать 2-3 ключевых показателя рентабельности, учи-
тывающих специфику бизнеса, – его капиталоемкость, 
скорость оборота, структуру затрат и источников фи-
нансовых ресурсов

Информативность наиболее популярных показа-
телей эффективности, лежащих в основе управ-
ленческих решений, часто сомнительна. К при-

меру, рентабельность продукции определяется итогами 
работы предприятия за отчетный период. Вероятный 
эффект от долгосрочных инвестиций этот показатель 
не отражает. Кроме того, используемые методики учета 
затрат служат преимущественно для наибольшей про-
зрачности по налогообложению, а не для сбора управ-
ленческой информации. 

Ни показатель бухгалтерской прибыли, ни размер 
затрат, отнесенных на себестоимость, почти не учиты-
вают (или учитывают в малой степени) изменений в 
оборотном капитале, которые происходят при измене-
нии структуры ассортимента. Все это приводит к тому, 
что предприятие может в значительных объемах произ-
водить «проблемные» продукты, не генерирующие до-
статочного денежного потока.

Поэтому целесообразно определенные статьи 
расходов «разносить» между продуктами на основе 
структуры оборотного капитала. При этом принципи-
ально важно, чтобы в оценках продуктов фигурировали 
и расходы, не учтенные в себестоимости реализованной 
продукции. Корректно их можно учесть в чистых опе-
рационных денежных потоках по каждому продукту, 
которые изначально отталкиваются от прироста чистой 
нераспределенной прибыли, оставшейся после вычита-
ния всех расходов, не относимых на себестоимость.

Кроме того, необходимо скорректировать выруч-
ку и затраты путем приведения бартерных расчетов к 
денежному эквиваленту.

Существуют определенные особенности оценки 
составляющих показателя рентабельности собственно-
го капитала [2]. Чистая прибыль – динамична, отражает 
результаты деятельности и сложившийся уровень цен 
в основном за истекший период. Собственный капитал 
формируется в течение ряда лет. Его бухгалтерское зна-
чение может существенно отличаться от рыночного.

Кроме того, бухгалтерская оценка собственно-
го капитала не имеет отношения к будущим доходам 
предприятия. Не все параметры могут быть отражены 
в балансе предприятия. Например, престиж компании, 
торговая марка, современные технологии, квалифици-
рованный управленческий персонал. Соответственно, 
высокое значение рентабельности не эквивалентно вы-
сокой отдаче на капитал. Поэтому в процессе принятия 
финансовых решений необходимо не только ориенти-
роваться на рентабельность собственного капитала, но 
и принимать во внимание рыночную цену компании.

Рентабельность капитала является основным для 
оценки эффективности бизнеса, независимо от того, су-
ществует ли данный бизнес в Украине или в США, сей-
час или десять лет назад. Рентабельность капитала – это 
способ оценить, насколько прибыльным является вло-
жение и как уровень прибыльности соотносится с аль-
тернативными способами размещения денег.

В настоящее время вопрос применимости данно-
го показателя в Украине — это вопрос скорее не «акту-
альности» самого ROE, а правильности бухгалтерского 
учета, соответствия учета прибыли и капитала междуна-
родным стандартам. Акционеры и менеджеры, которые 
действительно озабочены эффективностью бизнеса, 
найдут способ поставить бухгалтерский и управленчес-
кий учет, а также оценить реальную доходность вло-
жений. Это уже давно сделано в большинстве крупных 
украинских компаний и банков. Если же где-то управ-
лению рентабельностью бизнеса не уделяют должного 
внимания, то это вопрос скорее квалификации менедж-
мента или собственников, чем неких особенностей ис-
пользования показателя рентабельности в Украине.

Большой проблемой является сопоставимость рен-
табельности капитала и, соответственно, оценка 
альтернативных путей его использования. Собс-

твеннику всегда интересно узнать, насколько больше 
или меньше прибыли он получает от данного вложения 
по сравнению с другим способом инвестирования капи-
тала или, например, по сравнению со своими конкурен-
тами (что дает возможность корректно определять ры-
ночные приоритеты). Трудности могут создавать стан-
дарты и «творческий подход» к бухгалтерскому учету в 
отдельных компаниях, приводящие к тому, что аналитик 
не может быть уверен в данных бухгалтерского учета и, 
соответственно, в рассчитанных коэффициентах. По-
этому сравнение реальной рентабельности различных 
бизнесов в Украине затруднено. Один из путей решения 
этой проблемы – дальнейшее приведение правил учета 
к международным стандартам и ужесточение требова-
ний к результатам аудита. 

Показатель рентабельности акционерного капи-
тала, как правило, интересен, когда анализируют биз-
нес-планы различных предприятий (когда речь идет 
о составлении бизнес-планов «запуском» бизнеса).  
С точки зрения инвестора, например, желающего купить 
контрольный пакет какого-то предприятия, правиль-
нее говорить о таких показателях, как рентабельность 
собственного капитала или рентабельность капитала 
вообще. Ведь акционеру, на самом деле, принадлежит не 
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только уставный фонд, но и весь собственный капитал 
предприятия – определенная чистая прибыль, резерв-
ный фонд, дополнительный капитал и пр. Как правило, 
показатель рентабельности действующего капитала 
применяется для оценки действующего бизнеса. Он 
нужен «производственникам» при оценке деятельно-
сти предприятия, при принятии решения о том, стоит 
ли увеличивать количество заемных средств. Прибыль 
предприятию приносят все активы, которые у него име-
ются. А источником получения пассивов может быть 
как собственный капитал, так и заемный. Как правило, 
увеличение последнего приводит к увеличению рента-
бельности собственного капитала. Если, к примеру, сто-
имость заемных средств – 14%, а рентабельность – 20%, 
то эти +6% на самом деле и являются дополнительной 
прибылью учредителей. Таким образом, рентабель-

ность капитала позволяет оценить достижения бизнеса 
в прошлом и кое-что сказать о его будущем.                   
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Современные условия хозяйствования, характери-
зующиеся глобализацией и интеграцией бизнес-
процессов, меняют требования к менеджменту и 

системе информационного обеспечения. В условиях ин-
тенсивного усиления конкуренции и постоянного ужес-
точения к качеству бизнеса лидирующие позиции будут 
занимать те компании, которые уделяют внимание созда-
ваемой ценности. При этом основной проблемой ком-
паний является отсутствие четко налаженной системы 
учетно-аналитического обеспечения, то есть информа-
ционной платформы, позволяющей принимать стратеги-
ческие управленческие решения. В условиях подготовки 
к Евро-2012 покажем на примере компании, занимаю-
щейся девелопментом недвижимости, структуру учетно-
аналитического обеспечения управления стоимостью. 

Цель исследования состоит в формировании учет-
но-аналитического обеспечения для девелоперской 
компании.

Объектом исследования выступает деятельность 
девелоперской компании, представленная в виде сово-
купности взаимосвязанных и взаимозависимых бизнес-
процессов.

Предметом исследования является процесс учета 
и анализа ресурсов, хозяйственных процессов и резуль-
татов деятельности девелоперской компании.

Система учета является основой всего информа-
ционного обеспечения управления компанией. Именно 

информационная функция обосновывает и подтверж-
дает причины возникновения учета как такого [1]. На 
каждом отдельно взятом предприятии ведется учет: 
бухгалтерский – обязательный, управленческий – хоть 
и не носит обязательного характера, но ведется также 
на всех предприятиях. 

Таким образом, не уточняя вид учета, будем ут-
верждать, что учет осуществляет свою функцию инфор-
мационного обеспечения, предоставления ответов на 
информационные запросы руководителей, владельцев и 
т. п. С учетом неразрывно существует анализ. Поэтому, 
говоря о формировании информационной платформы, 
позволяющей принимать эффективные решения по по-
вышению стоимости компании, объективнее употреб-
лять термин «учетно-аналитическое обеспечение», под 
которым будем понимать создание и внедрение комп-
лексной системы учета и анализа через регламентацию 
и структурирование информационных потоков на осно-
ве организационно-функционального проектирования 
деятельности компании. 

При этом использование лишь фактических зна-
чений финансовых и производственных сведений бух-
галтерской отчетности без учета влияния внешних 
факторов со стороны рынка, конкурентов и клиентов 
не способно в полной мере удовлетворить потребности 
менеджмента в своевременном поучении оперативной 
и достоверной информации [2]. Учитывая этот факт,  
а также то, что ключевым аспектом управления стои-
мостью компании является процесс разработки страте-
гии развития с прогнозированием изменения факторов, 
в наибольшей степени влияющих на финансово-хозяйс-
твенную деятельность компании [3], на рис. 1 представ-
лена последовательность разработки стратегии на ос-
нове данных учета. 
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