4. Управление денежными (финансовыми) потоками
4.1. Характеристика денежных и финансовых потоков

На каждом предприятии, как хозяйствующем субъекте, происходит движение финансовых резервов (прибыли, амортизационных отчислений и др.), а также осуществляются различные выплаты по возникшим обязательствам. При этом возникают денежные (финансовые) потоки.
Для управления финансами на предприятии необходимо знать общий объем денежных ресурсов, величину денежного потока, его интенсивность движения за определенный период времени.
Предприятия в условиях рыночной экономики надеются только на свои силы, и поэтому для претворения в жизнь своих принципов, таких как самостоятельность, самофинансирование, формирование резервов, они должны распределять и перераспределять денежные средства и формировать фонды.
Образование децентрализованных денежных фондов необходимо для принятия управленческих финансовых решений. Для этого необходимо:
1) проводить объективный анализ внешних и внутренних факторов, влияющих на эффективность деятельности предприятия;
2) иметь четкое представление о доходах и расходах на предприятиях; отслеживать источники получения доходов за определенный период и цели расходов денежных средств;
3) оперативно получать информацию для аналитической работы;
4) разрабатывать финансовую стратегию, являющуюся важной частью финансовой политики предприятия.
В современных условиях денежные средства являются одним из ограниченных ресурсов, поэтому успех предприятия зависит во многом от эффективности их использования.
При этом хозяйствующему субъекту в финансово-производственной деятельности необходимо:
 четко понимать и не смешивать понятия «денежный» и «финансовый»
потоки;
 умело управлять денежными потоками и отслеживать финансовые потоки;
 проводить анализ финансовой устойчивости предприятия.
В современной литературе чаще всего авторы отождествляют денежные потоки с финансовыми. На наш взгляд, данные понятия имеют определенные различия и неявно выраженные нюансы.
Автор [8] рассматривал финансовый механизм предприятия и представил его как совокупность управления финансовыми отношениями, возникающими внутри самого предприятия и с другими предприятиями и организациями, так  и управление денежными фондами.
На рис. 16 приведена система управления финансами на предприятии.
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Финансовый механизм предприятия
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Рис. 16. Система управления финансами на предприятии

Нами представлена сравнительная характеристика денежных и финансовых потоков в табл. 34. Ранее представленная классификация денежных потоков на разграничивает эти понятия.
Кроме того, выделены признаки, позволяющие провести классификацию денежных и финансовых потоков, приведенных в табл. 35.
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Таблица 34
Сравнительная характеристика денежных и финансовых потоков

	Признаки
	Денежные потоки
	Финансовые потоки

	1
	2
	3

	1. Понятие
	Поступления и выплаты денежных средств за определенный период (например, получение прибыли и выплата налога за определенный период времени)
	· Возникновение финансовых обязательств (например, по кратко- долгосрочным кредитам, целевое финансирование, получение государственной помощи) и финансовых отчислений по выплате и получению денежных средств, а также формирование на основе  свободных денежных средств фондов различного рода.
· Перемещение денежных ресурсов из одной структуры в другую  (например, предприятием и банковской системой) или между различными звеньями одной и той же структуры (например, между структурными подразделениями)

	2. Сходство
	· Потоки возникают в результате осуществления какой-либо деятельности или реализации какого-либо проекта;
· Суммарный денежный поток представляет разницу между потоками и оттоками;
· Формирование происходит непрерывно;
· Наличие положительного чистого денежного потока свидетельствуют об эффективности их управления;
· Движение потоков связано с определенными рисками.

	3. Отличия
	· Наличие задолженности и прекращение выплат чаще всего говорит об отсутствии денежных потоков;
· Наличие финансовых обязательств (например, выплаты взносов на социальное страхование) не может говорить о прекращении финансовых потоков;
· Возникшие обязательства не всегда имеют финансовые потоки, имеет место (например, гарантийные обязательства) получение материальной выгоды;
· Денежные	потоки	способствуют	формированию	резервов	предприятия,	а	финансовые	потоки	несут распределительную и перераспределительную, контрольную функции денежных средств сформировавшихся фондов.








Таблица 35
Классификация денежных и финансовых потоков

	Признак
	Виды

	
	Денежные потоки
	Финансовые потоки

	1
	2
	3

	1. По источнику информации
	Бухгалтерская (финансовая) отчетность
предприятия:

	
	
	ведомств, министерств,
государства (бюджет)

	2. По территориальному охвату
	Местный (внутри предприятия	и между
предприятиями)
	Региональный, национальный, международный

	3. По времени действия
	Непрерывность

	4. По периоду временного действия
	Краткосрочный	(за год)
	Краткосрочный, среднесрочный,
долгосрочный

	5. По интересам субъектов
	Отдельные предприятия, определенные категории субъектов
	Корпорации, холдинги; отрасль в целом, экономика страны,
международная экономика

	6. По источникам возникновения
	Децентрализованный
	Централизованный

	7. По форме осуществления
	Безналичный,
наличный
	Безналичный

	8. По сфере обращения
	Внутренний
	Внешний

	9. Конечный результат
	Наличие положительного денежного потока с целью	погашения
обязательств
	Образование фондов с целью распределения и перераспределения
денежных средств



4.2. [bookmark: 4.2._Финансовые_потоки_в_экономике_стран][bookmark: _bookmark22]Финансовые потоки в экономике страны

Финансовая система страны характеризуется своим динамизмом. Функционирование системы возможно за счет циркуляции денежных средств, воплощенных в потоки финансовых ресурсов между агентами финансовых отношений. В то же время финансовые потоки отражают отношение между участниками экономических процессов по поводу распределения и перераспределения, обмена продуктами экономической деятельности.
На рис. 17 приведена схема финансовых связей и потоков в экономике страны.
Согласно схеме, участниками финансовой системы являются: государство, предприятия и организации, домашнее хозяйство, центральный государственный банк и коммерческие банки.

111


























Рис. 17. Схема финансовых связей и потоков в экономике страны2	1
4
3
5
6

На схеме единый субъект, именуемый «государством», носит условный характер и фактически это один субъект в трех лицах, между которыми имеются сложные финансовые отношения (федерация, субъекты федерации, территориальные образования).
В число хозяйствующих субъектов, рассматриваемых в качестве участников финансовых отношений, входят все организации, обладающие финансовыми ресурсами, вступающие в финансовые отношения между собой и с другими представителями финансовой системы страны, получающие и расходующие денежные средства.
Домашние хозяйства – самостоятельный субъект финансовых отношений, т.к. население страны, граждане есть прямые участники финансовых отношений и с государством, и с хозяйствующими субъектами, и с коммерческими банками.
Рассмотрим финансовые потоки, возникающие между субъектами в экономике страны:
I. А - государство – домашнее хозяйство:
1) государство оплачивает пенсии, пособия, стипендии, кредиты и выплаты процентов по ценным бумагам;
2) домашнее хозяйство – налоги, пошлины, платежи. II. Б - государство – хозяйствующий субъект:
3) государство оплачивает государственный заказ, ассигнования кредита, льгот;
4) хозяйствующий субъект – налоги, пошлины, платежи, услуги; III. В - хозяйствующий субъект – домашнее хозяйство

5) домашнее хозяйство проводит оплату приобретенных услуг;
6) хозяйствующий субъект – оплату труда, премий, оплату дивидендов
IV. Г - хозяйствующий субъект – хозяйствующий субъект выступают по отношению друг к другу как поставщик товаров и услуг (установление договора, платежи, кредиты, штрафы) и покупатель товаров и услуг (оплата товаров, услуг, инвестиций).
В современных рыночных условиях создается почва для возникновения и развития корпоративных организационных структур (например, холдинги, финансово-промышленные группы, альянсы и т.д.).
На наш взгляд, в таких компаниях можно наиболее наглядно выявить и разграничить денежные и финансовые потоки предприятия.
На рис. 18 показано движение денежных и финансовых потоков в холдинге.5
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Рис. 18. Движение денежных и финансовых потоков в холдинге
1 - денежные потоки (движение денежных средств между головной компанией и предприятиями, входящими в холдинг за счет различных видов деятельности (внереализационной, финансовой, инвестиционной);
2 - финансовые потоки (выплаты денежных средств головной компании для образования централизованных фондов);
3 - денежные потоки, возникающие как внутри предприятия, так и между ними при работе на холдинг;
4 - финансовые потоки при работе на себя, в рамках холдинга на местах;
5.	– финансовые потоки, образующиеся за счет финансовых обязательств (кредиты) и погашений (налогов, выплат).
Таким образом, денежные потоки непосредственно связаны с возникновением и движением внутри хозяйствующего субъекта; поступление денежных средств извне и не связанных в данный момент времени с какой-либо деятельностью или образованием финансовых фондов – говорит о наличии финансовых потоков.

4.3. [bookmark: 4.3._Управление_денежными_потоками_на_пр][bookmark: _bookmark23]Управление денежными потоками на предприятии
Управление денежными потоками является важным финансовым рычагом обеспечения ускорения оборота капитала предприятия. Эффективное управление денежными потоками обеспечивает финансовое равновесие предприятия в процессе его стратегического развития, позволяет сократить потребность в заемном капитале, обеспечивает снижение риска неплатежеспособности предприятия.
Таблица 36
Два подхода к управлению денежными потоками
	Тлеужев (АПК)
	Авторы учебного пособия

	Этапы процесса реализации управления денежными потоками

	1
	2

	1. Планирование разработки системы управления денежными потоками:
1.1. Цели и задачи;
1.2. Определение	основных	критериев управления денежными потоками;
1.3. Классификация денежных потоков предприятия по основным признакам, позволяющая осуществлять учет, анализ и планирование;
1.4. Выбор подразделений за управлением денежных потоков на предприятии (бухгалтерия, экономический (плановый) отдел, финансово-аналитическая служба).
2. Анализ денежных потоков предприятия в предшествующем периоде:
2.1. Определение источников информации;
2.2. Вертикальный и горизонтальный анализ денежных потоков предприятия;
2.3. Выявление факторов, влияющих на денежные потоки;
2.4. Расчет финансовых показателей (чистый денежный поток, показатели ликвидности, оборачиваемость эффективности денежных потоков), необходимых для оценки финансового состояния предприятия.
3. Оптимизация денежных потоков на основе полученных результатов:
3.1. Определение денежных потоков по двум направлениям: 1. оценка достаточности чистого денежного потока; 2) расчеты оптимального остатка денежных средств.
4. Разработка документальных форм планирования денежных потоков;
4.1. Разработка	документальных	форм планирования денежных потоков, т.е. разрабатывается форма плана движения денежных средств;
5. Обеспечение системой эффективного контроля за денежными потоками (проверка исполнения им управляемых решений в области денежных
средств)
	1. Анализ денежных потоков на предприятии:
1.1. Определение источников информации;
1.2. Проведение вертикального и горизонтального анализа;
1.3. Выявление факторов, влияющих на совокупный денежный поток предприятия;
2. Анализ денежных потоков по сферам деятельности с целью определения чистого денежного потока:
2.1. По производственной деятельности
(притоки-оттоки);
2.2. Инвестиционной	деятельности
(притоки-оттоки);
2.3. Финансовой деятельности (притоки-
оттоки);
2.4. Выявление	причин, способствующих снижению величины денежного потока по видам деятельности.
3. Оптимизация денежных потоков:
3.1. Синхронизация		и сбалансированность	денежных потоков;
3.2. Определение денежных потоков двумя методами: прямым и косвенным;
3.3. Расчет ликвидного денежного потока.
4. Планирование и управление денежными потоками
5. Прогнозирование денежных потоков:
5.1. Применение матричного метода для выявления	и	поведения уменьшающихся денежных потоков;
5.2. Составление платежного календаря.
6. Расчеты показателей, характеризующих денежные потоки предприятия



Активные формы управления денежными потоками позволяют предприятию получать дополнительную прибыль, генерируемую непосредственно его денежными активами.
Основная цель управления денежными потоками – обеспечение финансового равновесия организации в процессе ее развития путем балансирования объемов поступления и расходования денежных средств и их синхронизации во времени.
В современных условиях управление денежными потоками на предприятиях различной формы собственности остается актуальным и проблематичным ввиду отсутствия глубокой теоретической базы, а также практических рекомендаций. Возможно, необходима универсальная методика, позволяющая управлять денежными потоками на предприятиях, организациях, фирмах, т.е. для всех существующих типов субъектов хозяйствования.
Автор [46] в своей статье предлагает методику управления денежными потоками, применяемую предприятиями АПК.
Авторы данного учебного пособия предлагают свою методику, которая сформировалась в результате практики в управлении денежными потоками на отечественных промышленных предприятиях (табл. 36).
Необходимо отметить, что несмотря на отличие двух  приведенных методик реализации процесса управления денежными потоками на российских предприятиях различных отраслей, они отнюдь не исключают друг друга. Общая их цель – последовательность этапов действий по организации эффективной системы управления денежными потоками, которая позволяет поддерживать финансовую устойчивость предприятия в процессе производственно-хозяйственной деятельности и разрабатывать стратегию и тактику.


[bookmark: Глава_5._Финансовая_стратегия_и_финансов][bookmark: _bookmark24]Глава 5. Финансовая стратегия и финансовая устойчивость
5.1. [bookmark: 5.1._Разработка_финансовой_стратегии][bookmark: _bookmark25]Разработка финансовой стратегии

В современных рыночных условиях, когда предприятия функционируют на принципах самоокупаемости и самофинансирования, ответственные за результаты своей деятельности, возникает необходимость определения тенденций финансового состояния; ориентация в финансовых возможностях и перспективах своего эффективного развития.
Для этого предприятие нуждается в выработке финансовой стратегии.
Финансовая стратегия – это генеральный план действий по обеспечению предприятия денежными средствами [52].
Финансовая стратегия - агрегированная схема (модель) финансовой активности на долгосрочном временном интервале
Финансовая стратегия представляет собой один из важнейших видов функциональной стратегии предприятия, обеспечивающей все основные направления развития его финансовой деятельности и финансовых отношений путем формирования долгосрочных финансовых целей, выбора наиболее эффективных путей их достижения, адекватной корректировки направлений формирования и использования финансовых результатов при изменении условий внешней среды [6].
Финансовая стратегия предприятия охватывает все стороны деятельности предприятия, в том числе оптимизацию основных и оборотных средств, распределение прибыли, безналичные расчеты и ценовую политику.
Главной стратегической целью финансов является обеспечение предприятия необходимыми и достаточными финансовыми ресурсами.
Вопрос разработки финансовой стратегии в настоящее время до конца не изучен. Данная проблема решалась отечественными авторами Ковалевой А.М., Бланком И.А., Остапенко В.В.
Экономическая сущность финансовой стратегии, на наш взгляд, заключается не только в том, чтобы достичь целей в финансовой деятельности предприятия путем выбора эффективных путей, но и достичь «комфорта» в постоянном притоке денежных средств, обеспечивающих финансовую устойчивость.
Теория финансовой стратегии исследует объективные закономерности рыночных условий хозяйствования, разрабатывает способы и формы выживания в новых условиях подготовки и ведения стратегических финансовых операций.
Процесс формирования финансовой стратегии предприятия осуществляется по следующим этапам, приведенным на рис. 19.
При разработке финансовой стратегии предприятия особое внимание уделяется полноте выявления денежных доходов, мобилизации внутренних ресурсов, максимальному снижению себестоимости продукции, правильному распределению прибыли, определению в оборотных средствах, рациональному использованию капитала предприятия.

[image: ][image: ][image: ][image: ]Финансовая стратегия разрабатывается с учетом риска неплатежей, скачков инфляции и других форс-мажорных (непредвиденные) обстоятельств. Она должна соответствовать производственным задачам и при необходимости корректироваться и изменяться. Контроль за реализацией финансовой стратегии обеспечивает проверку поступлений доходов, экономное и рациональное использование, так как хорошо налаженный финансовый контроль помогает выявить внутренние резервы, повышать рентабельность хозяйства, увеличивая денежные накопления.

Определение общего периода формирования финансовой стратегии
Исследование факторов внешней среды и конъюнктуры финансового рынка
Формирование стратегических целей финансовой деятельности предприятия
Конкретизация целевых показателей финансовой стратегии по периодам ее реализации
Разработка финансовой политики по определенным аспектам финансовой деятельности
Разработка системы организационно-экономических мероприятий по обеспечению реализации финансовой стратегии
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Оценка разработанной финансовой стратегии

[image: ]
Обеспечение реализации финансовой стратегии

Организация контроля реализации финансовой стратегии


[image: ][image: ]Рис. 19. Основные этапы процесса разработки финансовой стратегии
предприятия

В основе разработки финансовой стратегии лежат принципы нового управленческого решения, которые представлены на рис. 20.
Разработка финансовой стратегии организации является самой важной составляющей в ее управлении, т.к. долгосрочные цели производственно- хозяйственной, коммерческой, финансовой деятельности должны быть отражены в стратегическом плане предприятия.
Разработка различных видов отражений – лишь комплекс общей стратегии предприятия на определенный период.

К вопросу разработки финансовой стратегии предприятия авторы [35 и 52]
подошли с разных позиций.
На рис. 21 представлен один из вариантов разработки финансовой стратегии предприятия.
Анализируя данную схему, можно сказать, что важное место в формировании финансовой стратегии имеет анализ финансового состояния предприятия, позволяющего обратить внимание на доходы и поступления, расходы и отчисления средств, взаимоотношения с бюджетом и кредитными организациями.

	
	Рассмотрение предприятия как открытой системы, способной к самоорганизации

	
	

	
	Учет базовых стратегий операционной деятельности предприятия

	
	

	

	
	Преимущественная ориентация на предприятии предпринимательский стиль стратегического управления финансовой деятельности

	
	

	

	
	Выделение доминантных сфер стратегического финансового развития

	
	

	

	
	Обеспечение гибкости финансовой стратегии

	
	

	

	
	Обеспечение постоянного использования результатов технологического процесса в финансовой деятельности

	
	

	

	
	Учет уровня финансового риска в процессе принятия стратегических финансовых решений

	
	

	
	Ориентация на профессиональный аспект финансовых менеджеров в процессе реализации финансовой стратегии

	
	

	
	Обеспечение разработанной финансовой стратегии соответствующими организационной структурой и организационной культурой

	
	



Рис. 20 Основные принципы разработки финансовой стратегии
предприятия
Финансовая стратегия уделяет внимание полноте выявления денежных доходов, мобилизации внутренних ресурсов, максимальному снижению себестоимости продукции, правильному распределению и использованию прибыли, определению потребности в оборотных средствах (рациональному использованию капитала предприятия).
Все это позволяет изыскать внутренние резервы, повысить рентабельность хозяйства, распределить резервы за счет разработки внутренних нормативов прибыли, увеличить денежные накопления.
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Рис. 21. Схема разработки финансовой стратегии предприятияДоходы и поступления
Расходы и отчисление средств
Взаимоотношения с бюджетом
Кредитные взаимоотношения



















Другой вариант предлагает разработку общей стратегии предприятия, где финансовая стратегия является ее частью (рис. 22).Маркетинговые исследования. Прогнозирование производства и сбыта, продукции и инвестиций, инноваций, экономических и финансовых показателей







Рассмотрение. Согласование. Утверждение
Проект финансовой стратегии
Проект инновационной стратегии
Проект инвестиционной стратегии
Проект производственной стратегии







[image: ]Рис. 22. Состав и последовательность разработки общей стратегии предприятия Такой подход к общей разработке стратегии предприятия имеет своиОбщая стратегия организации.
Разделы:
 производственная стратегия
 инвестиционная стратегия
 инновационная стратегия
 финансовая стратегия

особенности:
1) маркетинговые исследования в разрезе каждой стратегии позволяет выявить проблемы, стоящие перед каждой подсистемой управления предприятием;
2) концентрация действий, разработка и принятие каждого в отдельности проекта.
Например, проект финансовой стратегии включает в себя: цели, задачи, действия, мероприятия, направленные на обеспечение предприятия денежными средствами, а также позволяет просчитать варианты и выбрать оптимальный для:
· облегчения устойчивого, хорошего состояния;
· максимизации притока денежных средств (оптимизация кэш-флоу);
· максимизации	прибыли,	повышения	рентабельности	продукции	и активов;
· обращения ценных бумаг на фондовом рынке.
Исходя из схемы общей стратегии предприятия, автор предлагает свою модель финансовой стратегии организации (рис. 23) [35].
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Меры по реализации финансовой стратегии
Субъекты, охваченные финансовой стратегией
Цели производственно-хозяйственной коммерческой, финансовой деятельности (соответствующие финансовые показатели)
Финансовая стратегия организации
Методы разработки финансовой стратегии
Период реализации


Рис. 23. Модель финансовой стратегии организации

Период реализации финансовой стратегии – от трех лет и более.
Методы разработки финансовой стратегии – прогнозно-целевой, балансовый, матричный.
Цели выбираются из указанного набора, при этом необходимо учитывать диапазон роста рентабельности продукции за определенный период времени.
В состав субъектов могут входить: новый банк, новые инвесторы и другие организации, а также финансовая стратегия предусматривает слияние и поглощение, создание дочерних организаций и т.д.
Финансовая стратегия предприятия реальна, если разработаны меры по ее реализации: реконструкция предприятия или бизнеса, обновление продукции, расширение его ассортимента, улучшение потребительских качеств товара, корректировка цен, выход на новые рынки, рост производительности труда, повышение квалификации работников, создание центров ответственности и занятости и т.д.
Успех реализации финансовой стратегии гарантируется при совпадении разработанных методологических позиций с различными финансовыми возможностями.
Так в табл. 37 разработаны и даны предложения к формированию финансовой стратегии машиностроительного предприятия, исходя из оценки финансового состояния предприятия, которое является неплатежеспособным. Для выхода из сложившейся ситуации необходимо улучшить ликвидность предприятия.
Таким образом, цель предложений к формированию финансовой стратегии будет заключаться в повышении ликвидности предприятия.

Они сформированы по объектам финансовой стратегии с вариантами оптимизации составляющих финансовой стратегии.
По тем предложенным вариантам оптимизации составляющих финансовой стратегии, изложенным в таблице 37, были рассчитаны показатели ликвидности предприятия. Результаты расчета оптимизации показателей ликвидности проводятся в таблице 38 .
Количественная оценка ликвидности предприятия при выполнении предложений к финансовой стратегии по всем трем вариантам указывает на возможность повышения ликвидности анализируемого предприятия и улучшения его финансового состояния.
Таблица 37
Предложения к формированию финансовой стратегии по повышению ликвидности машиностроительного предприятия

	Объекты финансовой стратегии
	Составляющие финансовой стратегии
	Предложения
	Влияние на  разделы баланса

	
	
	
Наименования
	Количественная оценка
по вариантам, тыс. руб.
	

	
	
	
	1
	2
	3
	

	1. Доходы и
	1.1. Оптимизация
	1.1.1.	Продажа
	
	
	
	

	поступления
	основных и
	нематериальных
	-
	1000
	1000
	+А2

	
	
	активов
	
	
	
	

	
	оборотных
средств
	
	
	
	
	

	
	
	1.1.2.	Продажа
	
	
	
	

	
	
	незавершенного
	710
	710
	710
	+А2

	
	
	строительства
	
	
	
	

	
	
	1.1.3.
	
	
	
	

	
	
	Сокращение
	
	
	
	

	
	
	готовой
	
	
	
	

	
	
	продукции	на
	10000
	15000
	15000
	-П5

	
	
	складе (за счет
	
	
	
	

	
	
	взаимозачетов с
	
	
	
	

	
	
	кредиторами)
	
	
	
	

	
	1.2.
	1.2.1.
	
	
	
	

	
	Оптимизация
дебиторской
	Инкассация
дебиторской
	110000
	121000
	242756
	+А2

	
	задолженности
	задолженности
	
	
	
	

	
	
	1.2.2. Получение
	
	
	
	

	
	
	авансов	от
	12000
	22000
	-
	+А2

	
	
	покупателей
	
	
	
	

	2.
	2.1. Сокращение
	2.1.1.
	
	
	
	

	Кредитные
отношения
	текущей
задолженности
	Осуществление
взаимозачетных
	10000
	15000
	15000
	-П5

	
	
	операций
	
	
	
	



Таблица 38
Результаты расчета по предложениям повышения ликвидности машиностроительного предприятия

	Показатели
	Значение показателей по вариантам, тыс. руб.

	
	1
	2
	3

	1. Денежные средства
	122710
	144710
	192466

	2. Дебиторская задолженность
	132756
	121756
	-

	3. Запасы и затраты
	72110
	67110
	72110

	4. Текущая задолженность
	428434
	423434
	371434

	5. Коэффициент абсолютной ликвидности
(0,2-0,5) (стр. 1 / стр. 4)
	0,2
	0,3
	0,5

	6.	Коэффициент	быстрой	ликвидности
(0,6-0,9) (стр. 1 + стр. 2) / стр. 4
	0,5
	0,6
	0,5

	7.	Коэффициент	текущей	ликвидности
(2-6) (стр. 1 + стр. 2 + стр. 3) / стр. 4
	0,7
	0,7
	0,7



При выполнении предложений к формированию финансовой стратегии по первому варианту исследуемое предприятие приобретает способность погашать свои обязательства в срочном порядке за счет денежных средств, которые предприятие получит в основном от взыскания дебиторской задолженности; по второму варианту наблюдается улучшение коэффициента абсолютной ликвидности и в пределах допустимых значений будет находиться коэффициент быстрой ликвидности.
Таким образом, машиностроительный завод будет в состоянии погашать свои текущие обязательства за счет востребования дебиторской задолженности. Мероприятия	по	реализации	финансовой	стратегии	разнообразны.	В зависимости от цели и предполагаемых результатов (рис. 24) предприятие
строит и реализует «свою» финансовую стратегию [29].

 повышенный контроль за рентабельностью;
 отказ от низкомаргинальной и убыточной продукции;
 внедрение программного обеспечения фактической рентабельности производственных линий;
 внедрение международных стандартов бухгалтерского учета
 обучение и привлечение новых специалистов в финансовый отдел и бухгалтерию;
 повышение ответственности за расчетные
Повышение ликвидности активов
данные
Оптимизация прибыли
Оптимизация структуры капитала
Улучшение системы учета и контроля издержек
Финансовая стратегия предприятия
 оценка стоимости чистых активов;
 передача на баланс местных органов власти объектов соцкультбыта;
 распродажа неликвидов;
 продажа, сдача в аренду площадей;
 взыскание дебиторской задолженности















Рис. 24. Мероприятия по реализации финансовой стратегии предприятияo внедрение системы компьютерного контроля затрат;
o разработка и внедрение учетной политики;
o внедрение новой системы определения цен, основанной на методике расчета переменных затрат;
o внедрение управленческого учета;
o внедрение процесса бюджетирования;
o внедрение финансового анализа деятельности предприятия;
o уменьшение накладных расходов.
o финансирование собственником;
o привлечение внешних инвесторов;
o использование инструментов лизинга;
o налоговое планирование;
o реструктуризация долгов;
o развитие инструментов управления ликвидностью;


Своевременное формирование финансовой стратегии не позволит предприятию допустить явления кризиса, облегчит сохранность финансов, оптимизирует денежные потоки для развития в перспективе.

5.2. [bookmark: 5.2._Матрица_финансовой_стратегии_предпр][bookmark: _bookmark26]Матрица финансовой стратегии предприятия

Матричный метод формирования финансовой стратегии, разработанный французскими учеными и практиками Ж. Франшоном и И. Романе, нашел применение и в российской экономике [22].
Для построения матриц финансовой стратегии предприятия необходимо спрогнозировать результаты его хозяйственно-финансовой деятельности с различными значениями РХД и РФД.

Для этого следует рассмотреть , что собой представляют РХД и РФД. Результат финансово-хозяйственной деятельности предприятия (РФХД) – это сумма результатов ее финансовой и хозяйственной деятельности:
РФХД = РФД + РХД,
где 1) результат хозяйственной деятельности предприятия (РХД):

Добавленная стоимость – Расходы по оплате труда = БРЭИ,

	ФЭП = Запасы +
	Клиентская
	+
	Задолженность
	

	
	задолженность
	
	поставщикам
	,



РХД = Стоимость произведенной продукции - Изменение ФЭП –
Производственные инвестиции + Обычные продажи имущества

2) результат финансовой деятельности (РФД):

РФД = Задолженность предприятия за анализируемый период – Сумма % -
Налог на прибыль – Дивиденды по участию работников в уставном фонде (если это предусмотрено).

В показателе РФД отражается финансовая политика предприятия. При привлечении ЗС РФД может иметь положительное значение, без привлечения заемных средств - отрицательное. Резко отрицательное значение РФД может быть компенсировано лишь положительным значением РХД:


РФД > 0
Отказ от дальнейших заимствований РФД < 0
Никакая фирма не может долго удерживать отрицательное значение РФХД (за очень редким исключением). Один из самых распространенных способов добиться положения равновесия – метод подборки всяческих комбинаций РХД и РФД и приближения их суммы к нулю. Обычно равновесное положение достигается при РХД и РФД, находящихся в интервале между 0% и  10% добавленной стоимости и имеющих разные знаки.
Достижения идеального значения РФХД - трудно и не всегда нужно. Но в безопасной зоне его необходимо удерживать обязательно. Поэтому нужно найти соотношение РФД и РХД в пределах допустимого риска.
При этом требуется не удержание достигнутого равновесия, а постоянное лавирование, внимательный контроль и регулирование неравновесных состояний вокруг точки равновесия.

Маневрируя результатом хозяйственной деятельности (РХД), результатом финансовой деятельности (РФД) и результатом хозяйственно-финансовой деятельности (РХФД), можно с высокой точностью определить дальнейшую перспективу развития предприятия.
Исходя из выше сказанного рассмотрим матрицу французских ученых
(рис. 25 и 26):

	
	РФД < 0
	РФД = 0
	РФД > 0

	
РХД > 0
	1
РФХД = 0
	4
РФХД > 0
	6
РФХД > 0

	
РХД = 0
	7
РФХД < 0
	2
РФХД = 0
	5
РФХД >	0

	
РХД < 0
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РФХД << 0
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РФХД < 0
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Рис.25. Матрица возможных знаний РХД и РФД
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Рис. 26. Зоны матрицы

По диагонали АВ проходит граница между двумя основными зонами:
1) над диагональю Зона Успеха – зона положительных значений аналитических показателей;
2) под диагональю Зона Дефицитов - зона отрицательных значений аналитических показателей, он характеризует определенное финансовое состояние предприятия.
Применяя комбинации матрицы РХД и РФД, можно построить по три варианта финансовой стратегии: равновесия, успеха, дефицита.

а) Три позиции равновесия

РФХД = 0, квадраты 1,2,3
Квадрат1: «Отец семейства»
2
7
4

1) темпы роста оборота ниже возможных;
2) не все внутренние ресурсы предприятий задействованы;
3) предприятия в большей степени используют собственные средства.

Перспективы:
1) при повышении темпов оборота – это перспективное предприятие, имеющее неиспользованные возможности. При реактивации этих возможностей есть шанс переместиться в 4-й квадрат (политика привлечения заемных средств) или во 2-й квадрат (рост инвестиций или даже инвестиционный рывок);
2) при пониженных темпах роста оборота - это стареющее предприятие, имеющее перспективы спуститься в нижние квадраты.

Квадрат2: «Устойчивое равновесие»
Это ценная характеристика предприятия
4
8
3
5
7
1


Перспективы:
1) поставлена цель – успеть за бурным развитием рынка, для этого придется разуравновесить РХД и переместиться к квадратам 3,5 или 8;
2) при замедленных, по сравнению с быстро возрастающими возможностями, разумно рассчитанных темпах роста оборота происходит перемещение в квадраты 1-й и 4-й или (если кредиторы недоверчиво относятся к предприятию) 7-й.

Квадрат 3: «Неустойчивое равновесие»
8
5
2


Это	не	совсем	естественное	положение.	До	поры	удается	выстоять благодаря форсированию задолженности.
Перспективы:
1) при росте темпов оборота необходима стабилизация РФД, что приведет фирму к стратегии увеличения собственных средств (квадрат 8);
2) при росте рентабельности по сравнению с ростом темпов оборота переход в квадрат 5, при равенстве – квадрат 2.

б) Три позиции дефицита

РФХД < 0, квадраты 7, 8, 9
Квадрат 7: «Эпизодический дефицит»
8
9
2
1


Предприятие продолжает увеличивать задолженность, не снижая прежних темпов роста инвестиций в ущерб дивидендам.
Перспективы:
1) если экономическая рентабельность растет быстрее темпов оборота, то происходит перемещение в квадраты 1 или 2;
2) в противном случае предприятие рискует попасть в квадрат 8, а затем и

Квадрат 8: «Дилемма»
9
2
7


Предприятие использует свои возможности роста задолженности, но этого мало для покрытия внутренних потребностей предприятия.
Перспективы:
1) при восстановлении рентабельности предприятие попадает в квадрат 2
или 7 (если кредиторы не доверяют предприятию);
2) при уменьшении рентабельности - квадрат 9.

Квадрат 9: «Кризис»
8
7


Перспективы:
1) получение различной финансовой поддержки;
2) дробление	на	малые	предприятия	(для	превращения	ФЭП	в отрицательную) и, как следствие, переход в квадраты 7 или 8.

в) Три позиции успеха

РФХД > 0, квадраты 4,5,6
Квадрат 7: «Рантье»2
7
1


1) умеренные темпы роста оборота;
2) продолжительность на нейтральном уровне.


Перспективы:
1) при невысокой рентабельности предприятия высокая конкуренция тянет к квадратам 1 и 7
2) при повышении рентабельности предприятие может начать наращивание оборота, вознаграждение акционеров дивидендами и переход в квадрат 2.

Квадрат 5: «Атака»
8
2


1) увеличение заимствований, хотя равновесие этого требует;
2) подготовка к инвестиционному «рывку».

Перспективы
1) при	поддерживании	достаточного	уровня	рентабельности	возможен переход в квадрату 2;
2) при падении рентабельности есть опасность угодить в квадрат 8.

Квадрат 6: «Холдинг»
5
4

Предприятие	становится	материнской	компанией	и	обеспечивает финансирование дочерних обществ за счет собственных средств.
Перспективы:
1) при высоком соотношении заемных средств к собственным (ЗС/СС)
возможен переход в квадрат 4;

2) при старении рынка сбыта материнского предприятия есть тенденция к перемещению в квадрат 5.
[bookmark: 5.3._Финансовая_устойчивость_предприятия][bookmark: _bookmark27]Ни из одного квадрата нет попадания в квадрат 6, так как для этого необходимо заняться учредительством. Но из этого квадрата легко соскользнуть вниз!
5.3. Финансовая устойчивость предприятия

Управление финансовой устойчивостью является важнейшим аспектом деятельности финансово-экономической службы предприятия. Она включает целый ряд организационных мероприятий, охватывающих планирование, текущее и оперативное управление, создание гибкой организационной структуры управления всего предприятия и его подразделений.
Сущность финансовой устойчивости определяется эффективным формированием, распределением и использованием финансовых ресурсов, а платежеспособность выступает ее внешним проявлением.
Под финансовой устойчивостью следует понимать платежеспособность предприятия во времени с соблюдением условия финансового равновесия между собственными и заемными финансовыми средствами [46].
Финансовая устойчивость предприятия – это такое состояние его финансовых ресурсов, их распределение и использование, которое обеспечивает развитие предприятия на основе роста прибыли и капитала, при сохранении платежеспособности и кредитоспособности в условиях среднего уровня риска [31].
Финансовая устойчивость предприятия есть не что иное, как надежно гарантированная платежеспособность, независимость от случайностей рыночной конъюнктуры и поведения партнеров [56].
Финансовая устойчивость непосредственно связана с источниками поступления и направления движения собственных денежных средств.
Поступление денежных средств по суммам и срокам могут не совпадать с платежами поставщикам сырья и материалов, за работы и услуги, по расчетам с работниками предприятия и бюджетом. Поэтому финансовая устойчивость характеризуется финансовым равновесием, представляющей собой соотношение собственных и заемных средств предприятия, при котором за счет собственных средств предприятия погашаются долги банкам по возврату кредитов и процентов по ним.
В условиях рыночной экономики важное значение приобретает финансовая независимость предприятия от внешних заемных источников.
Экономической сущностью финансовой устойчивости предприятия является обеспеченность его запасов и затрат источниками формирования.
Запас источников собственных средств – это запас финансовой устойчивости предприятия при том условии, что его собственные средства превышают заемные.

В определении финансовой устойчивости предприятия российские экономисты подходят по разному:
· Ковалева А.М., Ковалев В.В., Шеремет А.Д., Герасименко Г.П. и др.[23, 55] рассматривают ее через определение типа финансовой устойчивости и расчета относительных коэффициентов. Причем набор относительных показателей варьируется в пределах 5-7 (коэффициент кредиторской задолженности и коэффициент обеспеченности запасов и затрат собственными источниками);
· Жарковская Е.П. и Бродский Б.Е. .[21], оценивая коэффициент финансовой устойчивости, дают рекомендательные нормативные значения данного коэффициента для некоторых отраслей экономики и вводят балльную оценку для определения финансовой устойчивости.
Для определения типа финансовой устойчивости рассчитываются три показателя обеспеченности запасов и затрат (строки 10, 11, 12, таблицы 2.10):
1) излишек или недостаток собственных оборотных средств (Ес);
2) излишек или недостаток собственных оборотных и долгосрочных заемных средств (ЕТ);
3) излишек или недостаток общей величины основных источников средств для формирования запасов и затрат (Е).
Вычисление трех показателей обеспеченности запасов и затрат источниками средств для их формирования позволяет классифицировать финансовые ситуации по степени их устойчивости. При определении типа финансовой ситуации используется трехмерный (трехкомпонентный) показатель, рекомендованный в экономической литературе:
S = {S1 (ЕC). S2 (ЕT). S3 (Е)},
где функция определяется следующим образом:

S(x)  1,0,


если x  0
если х  0

Используя эти формулы, можно выделить четыре типа финансовых ситуаций:
1. Абсолютная устойчивость финансового состояния. При этом трехмерный показатель ситуации S = (1,1,1).
2. Нормальная устойчивость финансового состояния предприятия, гарантирующая его платежеспособность: S = (0,1,1).
3. Неустойчивое финансовое состояние, сопряженное с нарушением платежеспособности. Но при этом сохраняется возможность восстановления равновесия путем пополнения источников собственных средств и дополнительного привлечения заемных средств: S = (0,0,1).
4. Кризисное финансовое состояние, при котором предприятие находится на грани банкротства, поскольку денежные средства, краткосрочные ценные бумаги и дебиторская задолженность предприятия не покрывает даже его кредиторской задолженности и просроченных ссуд: S = (0,0,0).

Данные для выявления типа финансовой устойчивости рассчитываются исходя из бухгалтерского баланса по абсолютным показателям. Для определения типа финансовой устойчивости рекомендована следующая аналитическая таблица 39.
Таблица 39
Определение типа финансовой устойчивости химического предприятия

	Показатели
	2002г.
	2003г.
	2004г.

	1
	2
	3
	4

	1. Капитал и резервы
	62612
	70430
	70761

	2. Внеоборотные активы
	62695
	63646
	132945

	3. Наличие собственных оборотных средств
(стр. 1 – стр.2)
	-23
	6784
	-62184

	4. Долгосрочные кредиты и займы
	-
	-
	-

	5. Наличие собственных и долгосрочных заемных источников средств формирования
запасов и затрат (стр. 3 + стр.4)
	
-23
	
6784
	
-62184

	6. Краткосрочные кредиты и займы
	13000
	10001
	12091

	7. Общая величина основных источников
средств формирования и затрат (стр.6 + стр.7)
	12971
	16785
	-49283

	8. Общая величина запасов и затрат
	34681
	30903
	39505

	9. Излишек (+) или недостаток (-)

собственных оборотных средств (±,  , Σ) (стр.4 – стр.9)
	
-34704
	
-24119
	
-101689

	10. Излишек (+) или недостаток (-) общей

величины основных источников для (±,  , Σ) формирования запасов и затрат (стр.8 – стр.9)
	
-21704
	
-14118
	
-88788

	11. Излишек (+) или недостаток (-) собственных и долгосрочных источников формирования запасов и затрат (±,  , Σ)
(стр.6 – стр.9)
	
-34704
	
-24119
	
-101689

	12. Трехмерный показатель типа финансовой устойчивости (S) (1(стр.9), 2(стр.10),
3(стр.11))
	
(0,0,0)
	
(0,0,0)
	
(0,0,0)



Как показывают данные таблицы 39, исследуемое предприятие находится в кризисном финансовом состоянии. Финансовая устойчивость может быть восстановлена обоснованным снижением краткосрочных кредитов и займов. Кроме абсолютных показателей, финансовую устойчивость характеризуют и относительные коэффициенты.
В условиях рыночной экономики весьма важное значение приобретают финансовая независимость предприятия от внешних заемных источников. Запас источников собственных средств – это запас финансовой устойчивости предприятия при том условии, что его собственные средства превышают заемные.

Финансовая устойчивость оценивается по соотношению собственных и заемных средств, по темпам накопления собственных средств в результате текущей и финансовой деятельности, соотношению мобильных и иммобилизованных средств предприятия, достаточным обеспечением материальных оборотных средств собственными источниками.
Устойчивость финансового состояния предприятия характеризуется системой финансовых коэффициентов (ratio). Они рассчитываются как соотношения абсолютных показателей актива и пассива баланса. Анализ финансовых коэффициентов заключается в сравнении их значений с базисными величинами. Расчет показателей по химическому предприятию приведен в  табл. 40.
Таблица 40
Коэффициенты финансовой устойчивости

	Наименование показателей коэффициента
	
Расчетная формула
	Значения на начало года
	Норма- тивные
значения

	
	
	2003г.
	2004г.
	2005г.
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	1. Коэффициент автономии
	П 3

В
	0,52
	0,59
	0,35
	>0,5

	2. Коэффициент соотношения собственных и
заемных средств
	П   П    r r 4	5

П 3
	0,9
	0,69
	1,8
	<1

	3. Коэффициент маневренности
	П 3  П 4  A1

П 3  П 4
	0,0
	0,10
	0,21
	5

	4. Коэффициент
обеспеченности запасами и затратами
	П 3   A1

А 2
	0,0
	0,12
	0,08
	1

	5. Коэффициент финансовой устойчивости
	П 3  П 4

В
	0,52
	0,59
	0,36
	0,7 - 0,55

	6. Сводный коэффициент платежеспособности
	А1  0,5А 2   0,3А 3

П1  0,5П 2   0,3П 3
	1,23
	1,07
	1,52
	1,2 – 1,1



Анализ коэффициентов финансовой устойчивости показал, что:
 коэффициент автономии за анализируемый период постоянно снижается, что свидетельствует о потере предприятием финансовой независимости. На начало 2005 года значение этого показателя ниже нормативного;
 увеличение коэффициента соотношения собственных и заемных средств указывает на возрастание доли заемных средств над собственными (в 2004 году он вырос по сравнению с 2002г. – в 2 раза; в 2003г. – в 2,6 раза);
 полученные значения коэффициента маневренности показывают, насколько не мобильны собственные источники средств с финансовой

точки зрения. Это говорит о том, что разработанная финансовая стратегия предприятия находится на низком уровне, либо она полностью отсутствует;
 коэффициент обеспеченности запасов и затрат показывает, что за период 2002-2004 годов он постепенно увеличивается, однако практически в 10 раз меньше нормативного (на 2004 год). Следовательно, предприятию необходимо заняться вопросом обеспечения запасов и затрат за счет своих собственных средств;
 коэффициент финансовой устойчивости ниже в 2002г. и в 2004г. по сравнению с нормативными показателями по химической промышленности;
 сводный коэффициент платежеспособности по анализируемому периоду не удовлетворяет нормативным значениям.
Определен тип финансовой устойчивости по системе баллов [21]
Таблица 41
Определение типа финансовой устойчивости химического предприятия
(балльная система)

	
	Сумма
баллов
	Тип финансовой устойчивости

	
	
	1 кл.
	2 кл.
	3 кл.
	4 кл.
	5 кл.
	6 кл.

	1. Сводный
	
25  0
	 1.0
	0,9
	0,8
	0,7
	0,6
	 0,5

	коэффициент
платежеспособности
	
	

25
	

20
	

15
	

10
	

5
	

0

	2. Коэффициент
	20  0
	 1.5
	1.4
	1.3
	1.2
	1.1
	 1.0

	срочной ликвидности
	
	

20
	

16
	

12
	

8
	

4
	

0

	3. Коэффициент
	18  0
	 2.1
	1.9
	1.7
	1.5
	1.3
	 1.1

	текущей ликвидности
	
	

18
	

15
	

12
	

9
	

6
	

0

	4. Коэффициент
	
	 0.2
	0.17
	0.14
	0.11
	0.08
	 0.06

	обеспеченности
собственными
	
20  0
	

20
	

16
	

12
	

8
	

4
	

0

	оборотными
	
	
	
	
	
	
	

	средствами
	
	
	
	
	
	
	

	5. Коэффициент
	
	0.6
	0.55
	0.5
	0.45
	0.4
	 0.35

	финансовой устойчивости
	17  0
	

17
	

14
	

11
	

8
	

5
	

0

	Итого баллов
	100  0
	100
	81
	62
	43
	24
	0



В	зависимости	от	количества	баллов	тип	финансового	состояния организации:
2003 год – 25 +20 + 18 + 0 + 11 = 74
2004 год – 25 + 20 + 18 + 0 + 17 = 80
2005 год – 25 + 20 + 18 + 0 + 5 = 68
Следовательно, из расчетов можно сделать вывод, что на начало года:

2003 год – предприятие относилось к 2 типу финансового состояния – нормальная устойчивость, возможны эпизодические задержки (краткосрочные);
2004 год – предприятие относится к такому же типу, при увеличении количества баллов на 6 (80 баллов);
2005 год - предприятие относится к 3 типу финансового состояния – развитие неустойчивого финансового состояния организации, увеличение частоты и времени просрочки платежей (сумма баллов 69- 50).
В целом можно сформулировать основные положения, обеспечивающие финансовую устойчивость предприятия:
1. Платежеспособность, ликвидность и экономический рост, финансовый рынок в структуре капитала и в структуре активов являются взаимосвязанным фактором, но каждый из них оказывает влияние на финансово-экономическое состояние предприятия:
– коэффициент абсолютной платежеспособности выступает в качестве важнейшего оценочного показателя, характеризующий уровень платежеспособности, т.е. способность предприятия отвечать по своим долгам и обязательствам за счет своих денежных средств:
К		Денежные средства	.


ая.пл.

Краткосрочные

пассивы

Сумма краткосрочных пассивов относительно стабильная величина и гораздо менее изменчива по сравнению с величиной денежных средств, которая зависит от многих факторов, (например, изменения в производственной, инвестиционной, финансовой деятельности предприятия). Изменчивость величины денежных средств вызвана, прежде всего, их абсолютной ликвидностью, т.е. возможностью использовать эти средства в подвернувшихся проектах, а также хроническим свойствам предприятий испытывать нехватку денежной наличности.
· коэффициент быстрой ликвидности определяется по формуле:

К	 Дебиторская задолженность  Денежные средства .


бл.пл.

Краткосрочные

пассивы


Анализируя данный показатель, необходимо обращать внимание на величину дебиторской задолженности (отвлечение денежных средств), поэтому ее рост вряд ли будет характеризовать предприятие с положительной стороны.
2. Индикатор финансовой устойчивости, платежный ресурс и накопленный долг вытекают из платежного баланса предприятия и основного уравнения финансовой устойчивости.
3. Оперативное управление финансовой устойчивостью предприятия осуществляется на основе построения графика платежеспособности,

ликвидности и экономического роста в результате расчета отклонений и их последующей минимизации.
Таким образом, перед предприятием стоит проблема удержания позиций финансовой устойчивости, от которой зависит в целом его финансовое состояние: необходимо найти резервы пополнения денежных средств для приобретения собственных средств, ликвидацию задолженностей по платежам.

5.4. [bookmark: 5.4._Ликвидный_денежный_поток][bookmark: _bookmark28]Ликвидный денежный поток

Ликвидный денежный поток является одним из показателей, который характеризует финансовую устойчивость предприятия и изменение в чистой кредитной позиции предприятия в течение периода (месяца, квартала).
Чистая кредитная позиция – это разность между суммой кредитов, полученных предприятием, и величиной денежных средств. Ликвидный поток тесно связан с показателем финансового рычага (левериджа), характеризующего предел, до которого деятельность предприятия может быть улучшена за счет ссуд банка.
Финансовый леверидж – объективный фактор, возникающий с появлением заемных средств в составе используемого капитала, позволяющий получить дополнительную прибыль на собственный капитал.
Кроме прямого и косвенного методов измерения денежных потоков, существует так называемый метод ликвидного денежного потока, который позволяет оперативно рассчитывать поток денежных средств на предприятии. Данный метод может быть использован для экспресс-диагностики финансового состояния [4].
Ликвидный денежный поток (ЛДП), или изменение в чистой кредитной позиции, является показателем избыточного или дефицитного сальдо денежных средств предприятия, возникающего в случае полного покрытия всех его долговых обязательств по заемным средствам.
Формула для расчета следующая:
ЛДП = (ДК1 + КК1 – ДС1) – (ДК0 + КК0 – ДС0),
где ДК1 и ДК0 – долгосрочные кредиты на конец и начало расчетного периода;
КК1 и ККо – краткосрочные кредиты на конец и начало расчетного периода;
ДС1 и ДС0 – денежные средства, находящиеся в кассе на расчетном, валютном и иных счетах на конец и начало периода.
Отличие показателя ликвидного денежного потока от других измерителей ликвидности (абсолютной, срочной и общей) состоит в том, что последние отражают способность предприятия погашать свои обязательства перед внешними кредиторами. Ликвидный денежный поток характеризует абсолютную величину денежных средств, получаемых от эксплуатационной

деятельности предприятия, поэтому он является более «внутренним» показателем, выражающим результативность его работы. Он важен для потенциальных инвесторов и кредиторов данного предприятия.
Показатель ликвидного денежного потока включает весь объем заемных средств и, как следствие, показывает влияние кредитов и займов на эффективность деятельности предприятия с точки зрения генерирования денежного потока.
Более рациональное управление денежными потоками приводит к повышению уровня финансовой гибкости предприятия, что выражается:
а) в улучшении оперативного управления с точки зрения сбалансированности поступления и расходования денежных средств;
б) росте объема продаж и минимизации расходов на реализацию продукции за счет оперативного маневрирования ресурсами фирмы;
в) улучшении маневрирования заемными средствами, характеризуемого снижением расходов на процентные платежи по долговым обязательствам;
г) повышении ликвидности баланса предприятия;
д) возможности высвобождения денежных ресурсов для  инвестирования их в более доходные объекты («зоны роста») при относительно невысоких расходах на обслуживание долга;
е) улучшении условий переговоров с поставщиками и кредитрами;
ж) создании подвижной базы для оценки эффективности работы структурных подразделений предприятия (особенно при анализе денежных потоков по видам деятельности).
Показатель ликвидного денежного потока должен найти широкое применение в деятельности коммерческих банков при оценке кредитоспособности своих клиентов, так как он выражает их потенциальную платежеспособность по возврату долга кредиторам.

Задания:
1. Как Вы считаете: есть ли отличие как в понятиях, так и сущности денежных и финансовых потоков? В чем?
2. Как	происходит	увеличение	финансовых и денежных потоков в корпоративных структурах?
3. Какова цель управления денежными потоками?
4. Какие методики управления денежными потоками Вы знаете?
5. В чем заключается экономическая сущность финансовой стратегии?
6. Перечислите основные принципы разработки финансовой стратегии?
7. Какие методики можно применить для формирования финансовой стратегии?
8. Что обеспечивает финансовую устойчивость предприятия?
9. Какие показатели «связывают» финансовую устойчивость с денежными средствами? Почему?
10. [bookmark: _GoBack]Подготовьтесь к тестированию.
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