Рыночная активность организации и финансовая отчетность как основа для определения рыночной активности объекта инвестирования
«Финансовый анализ рыночной и инвестиционной активности организации» Дегтярева Я.С.

Актуальность темы исследования, в рамках которой представлен доклад обосновывается следующими факторами:


Во-первых, обзор экономической литературы показал, что рыночная и инвестиционная активность компании является ключевым движущим фактором развития как самого экономического субъекта, так и экономики в целом.

Во-вторых, в отечественной и зарубежной литературе существует разница в определении понятия «деловая активность» и «рыночная активность». Так, например, в «Бухгалтерский учет. Хрестоматия» под. ред. Видяпина дано следующее определение: «деловая активность коммерческого предприятия проявляется в динамичности его развития, достижении им поставленных целей, что отражают натуральные и стоимостные показатели, в эффективности использования производственного потенциала, расширении рынков сбыта, своей продукции»[6]. Показатели рыночной активности (такие как прибыль на акцию, норма дивидендов) сюда не входят. Кузнецова И.М. характеризует рыночную активность как «выбор оптимальной стратегии и тактики предприятия в использовании прибыли, её аккумулировании и наращивании капитала за счет активизации своей деятельности на внутреннем и внешнем рынках с целью за​воевания устойчивых рыночных ниш путем повышения качества продукции и производства таких изделий, которые по своим ха​рактеристикам не уступают зарубежным аналогам»[5]. 

Таким образом, можно заключить, что определения «деловой» активности одного автора схоже с определением «рыночной» активности другого. При этом в зарубежной литературе встречается следующее определение деловой активности (business activities) -«Business activities are those which are concerned with seeking to meet the needs of customers by providing a product or service that they require» (The Times 100 Teaching business studies by example [10]). Или еще более общее определение – «any actions undertaken by individuals or companies, such as buying, selling, marketing, or investing, for the purpose of generating profits or developing economic opportunities». В британских источниках нет как такового разграничения понятий «рыночная» и «деловая» активность, которое присутствует в отечественных изданиях.

В-третьих, по состоянию на текущий момент отсутствует такая методика, которая бы позволяла внутренним и внешним пользователям финансовой отчетности сопоставлять показатели финансовых отчетностей организаций, относящихся к различным сферам экономической деятельности. 
Целью работы является создать универсальную методику, позволяющую с достаточной долей вероятности спрогнозировать доходность компании на основе оценки ее финансовой отчетности для обеспечения ее рыночной активности в отношении собственных ценных бумаг и формирования портфеля инвестора.

Задачи работы в рамках первой главы сводятся к:
1) введению понятийного аппарата, необходимого для однозначного трактования экономических категорий, которыми будет необходимо оперировать в дальнейшем;
2) выявление внутренних и внешних факторов, влияющих на рыночную активность организации;
3) рассмотрение финансовой отчетности с точки зрения базы для определения рыночной активности организации.

В условиях глобализации мировой экономики и динамично развивающихся рынков сбыта жизненно важным для организации становится предвидеть и с минимальными затратами удовлетворить возникающую потребность потенциального клиента. Таким образом, современная организация, как Земля, вращается вокруг своего Солнца – конечного потребителя. Потребитель формирует рынок, и, следовательно, является первичным по отношению к субъектам рынка – организациям; сейчас именно рынок диктует что, когда, в каких количествах и какого качества необходимо производить, какие услуги предлагать для того, чтобы удовлетворить возникающие потребности рынка, и, как следствие – оставаться «на плаву».

Ключевую роль в данном процессе взаимодействия со стороны субъектов рынка играет рыночная активность организаций, которая подразумевает под собой выбор оптимальной стратегии и тактики предприятия в использовании прибыли, ее аккумулировании и наращивании капитала с целью захвата определенных сегментов рынка произведенными товарами (работами или услугами) которые полностью отвечают заявленным потребностям потенциальных клиентов.[6]


Путь развития предполагает получение или создание чего-то нового, лучшего по сравнению с текущим моментом. В экономике сложно представить такой процесс без инвестирования, которое является ключевым аспектом успешного существования организации. 

В сложившихся рыночных отношениях для выполнения задачи постоянного роста и развития как самой организации, так и экономики в целом, компания, с одной стороны, должна выступать объектом инвестирования – то есть быть инвестиционно привлекательной, с другой стороны – осуществлять инвестиции – то есть выступать субъектом инвестирования. Следовательно, объективной для организации является потребность в управлении инвестициями как самостоятельного вида деятельности в системе управления организацией для обеспечения стабильности деятельности компании, перспектив устойчивого роста и развития.

Между ростом инвестиций и рыночной активностью организаций существуют прямые и обратные связи, так как в структуре рыночных отноше​ний они обеспечивают устойчивое и эволюционное развитие экономического, финансового, социального и производственного потенциала страны. Экономи​ческое развитие любой компании зависит от концентрации рыночной активности и финансовых результатов от их инвестиционной привлека​тельности, акционерное общество имеет две составляющие: инвестиционный потенциал и инвестиционный риск.

С точки зрения анализа организации на рынке ценных бумаг понятие «рыночная активность» следует рассматривать с двух сторон:

1. с точки зрения активности организации в отношении собственных ценных бумаг – то есть отслеживание изменения цен на акции собственной компании, которое напрямую зависит от результатов деятельности организации на ее рынках сбыта. Рыночная активность организации в отношении собственных ценных бумаг заключается в том, чтобы выбрать оптимальную стратегию и тактику в использовании прибыли, ее аккумулировании, наращивании капитала путем выпуска дополнительных акций, влияния на рыночную цену акции;

2. активность в отношении ценных бумаг сторонних компаний – управление инвестиционным портфелем организации.

В любом акционерном обществе чистая прибыль распределяется между выплатами по привилегированным, обыкновенным акциям, часть ее направляется на реинвестирование. [9] Если при выплатах по привилегированным акциям обычно исходят из фиксированных ставок, то соотношение размера выплат по обыкновенным акциям и части прибыли, направленной на реинвестирование зависит от результатов работы организации за период, стратегии развития фирмы и стиля корпоративного управления.

Исследователи корпоративного и стратегического управления выделяют три модели корпоративных отношений. (Таблица 1)

· англо-американскую;

· немецкую;

· японскую.

Рыночная активность в англо-американской модели корпоративного управления строго регламентирована законами, деятельностью компаний по ценным бумагам и фондовыми бумагами.

Законодательная база японской модели практически не отличается от американской, но существенное влияние на корпоративный стиль управления оказывает через своих представителей японское правительство.

Немецкая модель опирается на законодательную базу, в основе которой находятся федеральные и земельные законы, а также деятельность федерального картельного ведомства и федерального агентства по ценным бумагам.

Рыночная активность в этих моделях зависит от тех фирменных стилей, которые лежат в основе взаимодействия между участниками международного бизнеса. [6]

Таблица 1

Рыночная активность в зависимости от стилей корпоративного управления

	Параметры рыночной активности
	Англо-американский стиль
	Немецкий стиль
	Японский стиль

	Страны распространения
	Великобритания, США, Канада, Швеция, Австралия, Голландия
	ФРГ, Италия, Норвегия, Франция, Бельгия
	Япония

	Основная черта стиля
	Управление на основе совместного принятия решения
	Средний уровень делегирования исчислений
	Потребность соблюдения дистанции при подчинении. Отношения на основе доверия

	Основная характеристика модели
	Рост числа не связанных с корпорацией индивидуальных акционеров, четкая законодательная база
	Основные функционеры - банки. Банковское финансирование вместо акционерного. Контакты корпораций и банков
	Высокий процент различных корпораций и банков в составе акционеров по схеме банк - корпорация - группа корпораций

	Структура рыночной активности (владение акциями)
	Институциональные инвесторы (США-60%) Индивидуальные инвесторы (США-20%)
	Банки -30% Корпорации - 45% Индивидуальные инвесторы-41% Пенсионные фонды -3%
	Акции полностью принадлежат финансовым организациям и корпорациям. Иностранные инвесторы -5%

	Особенности деятельности
	Акционеры могут не присутствовать на собраниях, реализуя право голоса по доверенности. Институциональные инвесторы отслеживают корпорацию через аудиторов, инвестиционные фонды
	Акции на предъявителя. Банки распоряжаются голосами сами, с согласия акционеров. Заочно голосовать нельзя, это право передоверяется банку
	Собрание акционеров носит формальный характер


На основании выше изложенного можно заключить, что рыночная активность организации в отношении ценных бумаг сторонних компаний зависит от размера реинвестирования, который, помимо стратегии развития фирмы и стиля корпоративного управления, находится в зависимости от рыночной активности организации на ее рынках сбыта, которая в свою очередь зависит от рыночной активности предлагаемых организацией товаров, работ или услуг – иными словами – от прибыльности организации за определенный период. 

Таким образом, можно выделить ряд внутренних факторов, влияющих на рыночную активность организации в отношении ценных бумаг сторонних организаций:

· рыночная активность организации – наличие конкурентных преимуществ товаров, работ, услуг данной фирмы, обеспечивающих прибыльность ее текущей деятельности;

· стратегия развития фирмы – ее политика в отношении развития на краткосрочную, среднесрочную и долгосрочную перспективы, и, как следствие – размера реинвестирования чистой прибыли;

· стиль корпоративного управления – политика организации в построении взаимоотношений внутри ее структуры: горизонтальные и вертикальные взаимосвязи между рабочими, служащими и руководящим составом – как один из мощных ресурсов увеличения рыночной активности всего предприятия;

· наличие опыта и знаний в составлении и управлении инвестиционным портфелем организации – означает уместную осмотрительность при выборе объемов инвестирования на начальных этапах работы с ценными бумагами сторонних организаций.

К группе внешних факторов рыночной активности организации в отношении ценных бумаг сторонних компаний можно отнести следующие:

· отрасль, в которой работает компания – с точки зрения перспектив развития отрасли и целесообразности инвестирования средств в указанную область, с целью отбора наиболее быстро развивающихся отраслей и, следовательно, с большей вероятностью приносящих доход;

· государственное регулирование выбранной отрасли – наличие специальных налоговых режимов, размещение государственных заказов, инвестирование в развитие отрасли, государственные субсидии, иные методы государственного вмешательства в развитие отрасли.

· продолжительность работы организации в указанной отрасли – с целью оценки ее способности адаптироваться к изменяющимся потребностям рынка продуктов (товаров, работ, услуг), предоставляемых данной отраслью;

· выбранная руководством стратегия развития – для характеристики управления фирмой, перспектив роста цены на акцию, или размера возможных дивидендов - в зависимости от стратегии управления чистой прибылью:

 - рост цены на акцию за счет увеличения нераспределенной прибыли или ее реинвестирования в основные фонды или нематериальные активы, а также иные активы, обеспечивающие устойчивый рост компании;

 - рост размера дивидендов за счет распределения чистой прибыли;

· аудиторское заключение по результатам проверки – для оценки достоверности информации, содержащейся в финансовой отчетности;

· открытая финансовая отчетность организации – для расчета и оценки ее финансового состояния;

· стоимость акций компании при размещении на рынке ценных бумаг, их динамика – для ознакомления с реальной ситуацией, сложившейся в этой организации на рынке ценных бумаг, оценки возможных рисков;

· динамика доходности на акцию, которую способна приносить организация – для прогнозирования размеров возможных дивидендов, оценка акций с точки зрения удовлетворения критериям составления портфеля ценных бумаг инвестора при выбранной стратегии инвестирования;

· узнаваемость продукции (работ, услуг) компании, т.е. ее положение на рынках сбыта – для оценки размера возможного дохода;

· деловая репутация организации – оценка ее положительной деловой репутации, оценка степени надежности инвестирования в организацию на основании ее поведения со своими контрагентами;

· конкурентная среда – оценка положения организации и результатов ее деятельности с учетом конкурентных преимуществ для оценки перспективы инвестирования в указанную организацию или ее замену на более успешного представителя данной отрасли.

Финансовая отчетность организации, как известно, является главным источником информации для внешних заинтересованных пользователей, при принятии ими связанных с данным субъектом экономической деятельности решений.

Для дальнейшего однозначного понимания введем определение финансовой отчетности. Так как практическая часть данной работы будет строиться на анализе финансовой отчетности организаций различных стран и сфер деятельности, считаю целесообразным принять определение, указанное в Международном стандарте финансовой отчетности (IAS) 1 «Представление финансовой отчетности», статья 9: «Финансовая отчетность представляет собой структурированное отображение финансового положения и финансовых результатов предприятия. Целью финансовой отчетности является представление информации о финансовом положении, финансовых результатах и движении денежных средств предприятия, которая будет полезна широкому кругу пользователей при принятии ими экономических решений».

Финансовая отчетность служит основным источником информации для принятия решения в отношении ценных бумаг сторонних организаций с точки зрения определения их деловой активности.

Она содержит информацию об основном виде деятельности, которым занимается данная организация, который соответствует коду ОКВЭД. Следовательно, на основании общедоступной информации можно сделать выводы о состоянии отрасли, в которой занят заинтересовавший экономический субъект.
Также не составляет труда выяснить продолжительность работы указанной организации, и ее текущие виды деятельности, воспользовавшись открытыми данными сайтов Федеральной службы государственной статистики и Федеральной налоговой службы. 
Помимо прочего, акционерные общества обязаны размещать информацию о связанных сторонах, таким образом, можно рассмотреть реальную стоимость группы компаний. 

Финансовая отчетность, как основной источник информации, должна объективно отражать положение организации на рынке, перспективы ее дальнейшего функционирования.

Для однозначного трактования показателей, содержащихся в финансовой отчетности, существует ряд нормативных документов, регламентирующих составление и представление данной информации для последующего изучения, анализа, и при необходимости – сопоставления отчетности с данными других организаций одной сферы экономической деятельности.
Рассмотрим соответствие этих документов сегментам в регулировании составления финансовой отчетности.

Понятие финансовой отчетности, помимо определения, данного в статье 9 Международного стандарта финансовой отчетности (IAS) 1 «Представление финансовой отчетности», также содержится в статье 3 пункте 1 Федерального закона «О бухгалтерском учете» №402-ФЗ от 06.12.2011г., где под бухгалтерской (финансовой) отчетностью понимается «…Информация о финансовом положении экономического субъекта на отчетную дату, финансовом результате его деятельности и движении денежных средств за отчетный период, систематизированная в соответствии с требованиями, установленными настоящим Федеральным законом». Также данный документ определяет общие требования, предъявляемые к бухгалтерскому у чету и составленной на его основании бухгалтерской (финансовой) отчетности. Также определение бухгалтерской отчетности дается в ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации», где в пункте 4 под последней понимается «…Единая система данных об имущественном и финансовом положении организации и о результатах ее хозяйственной деятельности, составляемая на основе данных бухгалтерского учета по установленным формам».

Также отдельными документами регулируются сроки предоставления информации заинтересованным пользователям: при проведении ежегодного собрания акционеров, сроки которого указаны в статье 47 Федерального закона «Об акционерных обществах» №208-ФЗ от 26.12.1995г.; или участников общества, сроки проведения которого указаны в статье 34 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» №14-ФЗ от 08.02.1998г.

Некоторые нормативные документы, регулируются показатели, входящие в разные строки актива и пассива баланса, иные важные элементы, формы, входящие в состав финансовой отчетности представлены в Таблице 2.

Таблица 2
Нормативное регулирование элементов финансовой отчетности
	Элемент, или группа элементов, входящих в состае ФО
	Документ, регулирующий составление данного показателя э
	Как это будет использовано для дальнейшего анализа

	Вид экономической деятельности
	Постановление Госстандарта России от 06.11.2001 N 454-ст (ред. от 14.12.2011) «О принятии и введении в действие ОКВЭД (вместе с «ОК 029-2001 (КДЕС Ред. 1). Общероссийский классификатор видов экономической деятельности»).

(Введен в действие 01.01.2003, в период с 01.01.2008 по 01.01.2013 также применяется Общероссийский классификатор видов экономической деятельности ОК 029-2007 (КДЕС Ред. 1.1))
	Знание вида деятельности организации необходимо с точки зрения анализа сегмента рынка, на котором занята данная организация, также она определяет специфику распределения ресурсов организации  - актив баланса и связанные с ней отраслевые нормативные показатели. В работе планируется использовать для ранжирования организации по видам деятельности и соответствующей им структуре актива баланса

	Учетная политика
	 - Приказ Минфина России от 06.10.2008 № 106н (ред. от 27.04.2012) «Об утверждении положения по бухгалтерскому учету «Учетная политика организации» (ПБУ 1/2008)»;
	Обеспечит понимание выбранной организацией совокупности способов формирования информации в отчетности для последующего ее анализа

	
	 - Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 8 «Операционные сегменты» (ред. от 18.07.2012), введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	Актив баланса
	1) Нематериальные активы:
	Необходим для анализа:                - структуры активов баланса;

 -его ликвидности;                           - ранжирования организаций в зависимости от вида деятельности и показателей ликвидности организации;

 - динамики отдельных показателей  актива баланса;
 - расчет показателей рентабельности;



	
	 - Приказ Минфина РФ от 27.12.2007 N 153н (ред. от 24.12.2010) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Учет нематериальных активов» (ПБУ 14/2007)»;
	

	
	 - Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 38 «Нематериальные активы» (ред. от 18.07.2012), введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	
	2) Финансовые вложения:
	

	
	 - Приказ Минфина России от 10.12.2002 № 126н (ред. от 27.04.2012) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Учет финансовых вложений» ПБУ ;
	

	
	 - Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 8 «Учетная политика, изменения в бухгалтерских оценках и ошибки» (ред. от 18.07.2012),введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	
	3) Основные средства:
	

	
	 - Приказ Минфина РФ от 30.03.2001 № 26н (ред. от 24.12.2010) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Учет основных средств» ПБУ 6/01»;
	

	
	Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 16 «Основные средства», введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	
	4) Запасы:
	

	
	 - Приказ Минфина РФ от 09.06.2001 № 44н (ред. от 25.10.2010) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Учет материально-производственных запасов» ПБУ 5/01»;
	

	
	Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 2 «Запасы», введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	
	Иные документы, регулирующие состав актива баланса
	

	Пассив баланса
	Займы и кредиты:
	Необходим для анализа:                - структуры пассива баланса;

 - расчета величины чистых активов;                                            - ранжирования организаций в зависимости от вида деятельности и показателей ликвидности организации;          
 - динамики отдельных показателей пассива баланса;     
 - сравнение динамики показателей актива и пассива баланса.

	
	 - Приказ Минфина России от 06.10.2008 № 107н (ред. от 27.04.2012), «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Учет расходов по займам и кредитам» (ПБУ 15/2008)»;
	

	
	 - Международный стандарт финансовой отчетности (IAS) 23 «Затраты по займам», введен в действие Приказом Минфина России от 25.11.2011 N 160н «О введении в действие Международных стандартов финансовой отчетности и Разъяснений Международных стандартов финансовой отчетности на территории Российской Федерации».
	

	
	Расходы организации:
	

	
	 - Приказ Минфина России от 06.05.1999 № 33н (ред. от 27.04.2012) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Расходы организации» ПБУ 10/99».
	

	
	Иные документы, регулирующие состав пассива баланса
	

	Отчет о финансовых результатах
	 - Приказ Минфина России от 02.07.2010 N 66н (ред. От 04.12.2012) О формах бухгалтерской отчетности организаций;
	Необходим для:
- анализа структуры затрат;

 - анализа структуры выручки;

 - анализа динамики затрат и выручки;

 - участвует в расчете показателей рыночной активности организации.

	
	 - Федеральный закон от 06.12.2011 N 402-ФЗ «О бухгалтерском учете»;
	

	
	  - ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации» (Утверждено Приказом Минфина России от 06.07.1999 N 43н);
	

	
	 - Приказ Минфина России от 06.05.1999 № 32н (ред. от 27.04.2012) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Доходы организации» ПБУ 9/99»;
	

	
	 - Приказ Минфина России от 06.05.1999 № 33н (ред. от 27.04.2012) «Об утверждении Положения по бухгалтерскому учету «Расходы организации» ПБУ 10/99».
	


Таким образом, грамотно составленная финансовая отчетность является центральной фигурой в оценке рыночной активности организации. На основании расчетов показателей рыночной и деловой активности планируется разработать систему, позволяющую ранжировать организации по степени инвестиционной привлекательности. Эта система будет учитывать отраслевую принадлежность компании, следовательно, позволит проводить сравнение организаций, занимающих разные сегменты рынка. 
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