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Денежные потоки хозяйствующего субъекта обслуживают различные виды деятельности. Качество организации денежных потоков определяет степень финансового равновесия предприятия в процессе его развития, ритмичность осуществления операционного процесса, пропорции собственных и заемных источников финансирования, скорость оборота финансовых средств предприятия. Особенности механизма регулирования денежных потоков как на отдельном предприятии, так и в системе хозяйствующих субъектов имеют некоторые различия, которые обусловлены отраслевой спецификой, внешними и внутренними условиями функционирования предприятия, целями организации. 

Темпы развития предприятия, его платежеспособность и финансовая устойчивость определяются достаточностью денежных средств и синхронизацией денежных потоков. Организация денежных потоков связана с операционной деятельностью предприятия и определяет ее эффективность, обеспечивая сокращение производственного и финансового циклов предприятия, а следовательно, получение дополнительной прибыли.

С другой стороны, платежеспособность предприятия сегодня означает гораздо больше, чем своевременное исполнение обязательств. Качество организации денежных потоков во многом определяет деловую репутацию предприятия. Следовательно, возникает необходимость совершенствования организации денежных потоков, способной стать основой не просто улучшения финансовых показателей предприятия, но и высокого рейтинга. 

Более того, организация денежных потоков предприятия должна быть адекватна стратегии развития предприятия. От этого зависит реализация целей текущей, инвестиционной и финансовой деятельности предприятия. 

Актуальность управления денежных потоков определяется тем, что они играют большую роль в производственно-хозяйственной деятельности предприятия:

- обслуживают все аспекты финансово-экономической деятельности предприятия;

- обеспечивают финансовое равновесие организации на всех этапах жизненного цикла; снижают риск неплатежеспособности;

- способствуют ускорению оборачиваемости капитала;

- позволяют снизить потребность в заемном капитале;

- генерируют дополнительную прибыль, которая может быть направлена на финансирование инвестиционной деятельности;

- повышают ритмичность производственного процесса за счет соблюдения принципов логистики.

Денежные средства являются наиболее ограниченным ресурсом, и успех предприятия во многом определяется способностью руководителя рационально распределять и использовать деньги. Поэтому управление денежными потоками имеет исключительно важное значение.
Цель дипломной работы заключается в изучении теоретических вопросов и проблем, связанных с денежными потоками предприятий, разработке рекомендаций по совершенствованию управления денежными потоками. 

Исходя из поставленной цели, были определены следующие задачи дипломной работы:
- изучить экономическую сущность, классификацию и принципы управления денежными потоками;

· рассмотреть методику анализа денежных потоков предприятия;

· провести анализ управления денежными потоками на примере конкретного предприятия;

· на основании проведенного анализа денежных потоков предприятия разработать мероприятия по совершенствованию управления денежным оборотом.

Объектом исследования являются денежные потоки предприятия  ООО «СимМастер».

Предметом исследования выступает совокупность теоретических и практических подходов к организации денежных потоков на предприятии.
Основными источниками  информации для анализа денежных потоков предприятия служит бухгалтерский баланс (форма № 1), отчет о прибылях и убытках (форма № 2) и отчет о движении денежных средств (форма № 4).

При написании дипломной работы были использованы научные труды таких авторов как В.П. Астахова, Ю.А. Бабаева, Н.Н.  Шишкоедовой; финансовому анализу - Ефимова О.В., Павлова Л.Н., Шеремет А.Д. и др. 

Содержание работы включает введение, три главы, заключение, список использованных источников.

ГЛАВА 1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ УПРАВЛЕНИЯ

ДЕНЕЖНЫМИ ПОТОКАМИ

1.1.Экономическая сущность, классификация и принципы управления 
денежными потоками

Денежный поток предприятия представляет собой совокупность распределенных во времени поступлений и выплат денежных средств, генерируемых его хозяйственной деятельностью.
 

Высокая роль эффективного управления денежными потоками предприятия определяется следующими основными положениями
: 

1. Денежные потоки обслуживают осуществление хозяйственной деятельности предприятия практически во всех ее аспектах. Образно денежный поток можно представить как систему "финансового кровообращения" хозяйственного организма предприятия. Эффективно организованные денежные потоки предприятия являются важнейшим симптомом его "финансового здоровья", предпосылкой достижения высоких конечных результатов его хозяйственной деятельности в целом. 

2. Эффективное управление денежными потоками обеспечивает финансовое равновесие предприятия в процессе его стратегического развития. Темпы этого развития, финансовая устойчивость предприятия в значительной мере определяются тем, насколько различные виды потоков денежных средств синхронизированы между собой по объемам и во времени. Высокий уровень такой синхронизации обеспечивает существенное ускорение реализации стратегических целей развития предприятия. 

3. Рациональное формирование денежных потоков способствует повышению ритмичности осуществления операционного процесса предприятия. Любой сбой в осуществлении платежей отрицательно сказывается на формировании производственных запасов сырья и материалов, уровне производительности труда, реализации готовой продукции и т.п. В то же время эффективно организованные денежные потоки предприятия, повышая ритмичность осуществления операционного процесса, обеспечивают рост объема производства и реализации его продукции. 

4. Эффективное управление денежными потоками позволяет сократить потребность предприятия в заемном капитале. Активно управляя денежными потоками, можно обеспечить более рациональное и экономное использование собственных финансовых ресурсов, формируемых из внутренних источников, снизить зависимость темпов развития предприятия от привлекаемых кредитов. Особую актуальность этот аспект управления денежными потоками приобретает для предприятий, находящихся на ранних стадиях своего жизненного цикла, доступ которых к внешним источникам финансирования довольно ограничен. 

5. Управление денежными потоками является важным финансовым рычагом обеспечения ускорения оборота капитала предприятия. Этому способствует сокращение продолжительности производственного и финансового циклов, достигаемое в процессе результативного управления денежными потоками, а также снижение потребности в капитале, обслуживающем хозяйственную деятельность предприятия. Ускоряя за счет эффективного управления денежными потоками оборот капитала, предприятие обеспечивает рост суммы генерируемой во времени прибыли. 

6. Эффективное управление денежными потоками обеспечивает снижение риска неплатежеспособности предприятия. Даже у предприятий, успешно осуществляющих хозяйственную деятельность и генерирующих достаточную сумму прибыли, неплатежеспособность может возникать как следствие несбалансированности различных видов денежных потоков во времени. Синхронизация поступления и выплат денежных средств, достигаемая в процессе управления денежными потоками предприятия, позволяет устранить этот фактор возникновения его неплатежеспособности. 

7. Активные формы управления денежными потоками позволяют предприятию получать дополнительную прибыль, генерируемую непосредственно его денежными активами. Речь идет в первую очередь об эффективном использовании временно свободных остатков денежных средств в составе оборотных активов, а также накапливаемых инвестиционных ресурсов в осуществлении финансовых инвестиций. Высокий уровень синхронизации поступлений и выплат денежных средств по объему и во времени позволяет снижать реальную потребность предприятия в текущем и страховом остатках денежных активов, обслуживающих операционный процесс, а также резерв инвестиционных ресурсов, формируемый в процессе осуществления реального инвестирования. Таким образом, эффективное управление денежными потоками предприятия способствует формированию дополнительных инвестиционных ресурсов для осуществления финансовых инвестиций, являющихся источником прибыли. 

Классификации денежных потоков предусматривает разделение деятельности предприятия на три вида: операционную, инвестиционную и финансовую.
 
Операционной считается основная деятельность, приносящая предприятию доход, а также другие виды деятельности, не являющиеся инвестиционной и финансовой.
 
Инвестиционная деятельность охватывает операции по приобретению и продаже долгосрочных (нетекущих) активов, а также краткосрочных (текущих) финансовых инвестиций, не являющихся эквивалентами денежных средств.
 

Финансовая деятельность — это совокупность операций, приводящих к изменению величины и состава собственного и заемного капитала. 
Указанная классификация позволяет оценить возможность предприятия генерировать денежные средства, необходимые для продолжения и расширения основной деятельности без привлечения внешних источников финансирования, выявить вложения денежных средств в активы, которые будут обеспечивать генерирование прибыли и денежных потоков в будущем, а также прогнозировать будущее движение денежных средств, связанное с требованиями лиц, предоставивших предприятию капитал. Подход к классификации движения денежных средств в общем виде представлен на рис. 1.1. 

Рис. 1.1. Классификация денежных потоков предприятия

Отнесение конкретной операции, связанной с движением денежных средств, к определенной классификационной группе определяется, прежде всего, характером хозяйственной деятельности предприятия. Так, финансовые вложения обычно являются инвестиционной деятельностью для промышленного предприятия, но могут быть составной частью операционной деятельности финансового учреждения. Однако, независимо от характера операций предприятия, все платежи и поступления денежных средств и их эквивалентов должны быть приведены в Отчете о движении денежных средств в разрезе трех видов деятельности: операционной, инвестиционной и финансовой. 

Основная цель управления денежными потоками – обеспечение финансового равновесия предприятия в процессе его развития путем балансирования объемов поступления и расходования денежных средств и их синхронизация во времени.

Управление денежными средствами требует осуществления предварительного анализа, конкретных  расчетов и мероприятий.

Для обеспечения постоянной платежеспособности предприятием разрабатывается политика управления денежными активами, которая заключается в оптимизации их величины.

Определение притока и оттока денежных активов тесно связано с планирование на предстоящий период.

Различают прогнозирование денежных потоков, текущее и оперативное планирование.

На рисунке 1.2 представлены составляющие политики управления денежными активами.
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1.2. Политика управления денежными активами

Определение минимально необходимой потребности в денежных средствах позволяет обеспечить платежеспособность в течение планируемого периода.

Определение минимально необходимой потребности в денежных активах необходимо для осуществления текущей хозяйственной деятельности.

Расчет минимальной потребности денежных активов, основанный на планируемом денежном потоке по текущим хозяйственным операциям, определяется следующим образом
:

	Минимальная потребность 

в денежных активах
	=
	Объем платежного оборота

	
	
	Оборачиваемость денежных активов


Диапазон колебаний остатка денежных активов определяется в каждом месяце и выражается по отношению к минимальному или среднему показателю. Эти расчеты могут проводиться по модели Миллера-Орра. Однако в российской практике применения их затруднительно из-за хронической нехватки оборотных активов, инфляции, ограниченного перечня краткосрочных фондовых инструментов и их низкой ликвидности.

При корректировке потока платежей с целью уменьшения максимальной потребности в остатках денежных активов сначала рассчитывается расходование денежных средств и их поступление, и они регулируются таким образом, чтобы минимизировать остатки денежных активов в рамках каждого месяца, квартала. Затем, высвобождаясь в процессе корректировки потоков платежей, сумма активов реинвестируется в краткосрочные финансовые вложения.

Ускорение оборачиваемости денежных потоков связано с поиском резервов сокращения оборота денежных средств. Прежде всего, это ускорение инкассации денежных средств за счет сокращения денежных активов в кассе; сокращение расчетов наличными деньгами, так как такие платежи увеличивают наличные деньги в кассе; уменьшение расчетов с поставщиками с помощью аккредитивов, чеков, предоплаты, поскольку это отвлекает на продолжительный период денежные активы из оборота.

Обеспечение рентабельного использования временно свободного остатка денежных активов осуществляется за счет следующих мероприятий:

1) хранения средств на депозитных счетах с более высоким процентом выплат;

2) использования высокодоходных краткосрочных фондовых инструментов для размещения резерва денежных активов (ценных бумаг, векселей, казначейских обязательств и т.д.);

3) возможности хранения денежных средств на конкурентном счете в банке с выплатой более высокого процента по договоренности с банком.

Разработка политики управления денежными потоками предприятия основана на общей стратегии развития. Именно на ее основе стоится система целей и задач управления денежными потоками на долговременный период: разрабатывается политика действий предприятия на основе показателей эффективности денежных потоков в разрезе отдельных видов деятельности предприятия.

Управление денежными потоками всегда связано с обеспечением платежеспособности предприятия. Последняя зависит от последовательности и рациональности мер финансовой политики, под воздействием которых учитываются факторы государственного и рыночного влияния на финансовое состояние предприятия. Противоречивость и необоснованность экономических мер могут обесценивать оборотные средства, осложнять доступ к кредитным ресурсам, создавать чрезмерную налоговую нагрузку, приводить к отсутствию платежеспособных средств и, как следствие, к банкротству.

Платежеспособность предприятия зависит от интенсивности и регулярности мероприятий, обеспечивающих своевременные продажи товаров и услуг. Но если его маркетинговая политика бессистемна и вызывает потерю темпов реализации, то это грозит сбоями в кругообороте финансового потока. С одной стороны, рациональное распределения средств финансового потока, которыми оперирует данный хозяйствующий субъект, обеспечивает запасы сырья, материалов, комплектующих, наличие готовой продукции; с другой стороны, значительные вложения в оборотные активы приводят к застою финансового потока.

Немаловажное влияние на наличие и использование денежных средств оказывают: инфляция издержек, чрезмерная нагрузка денежной наличности, слабость правового режима, неплатежи клиентов и др.

Реализация политики управления денежными потоками тесно связана с разработкой системы текущих планов и оперативных бюджетов по всем основным направлениям формирования денежных потоков предприятия.

В процессе управления денежными потоками осуществляется эффективный контроль за реализацией принятых управленческих решений по формированию денежных потоков. Он включает разделение контрольных обязанностей между отдельными службами, определение системы контролирующих показателей и контрольных периодов, оперативное реагирование на результаты контроля.

1.2. Методика анализа потока денежных средств предприятия

Управление денежными средствами подразумевает целенаправленное воздействие со стороны субъекта управления на денежные потоки организации и включает следующие основные аспекты: учет движения денежных средств, прогнозирование и анализ денежных потоков.

Целью анализа денежных потоков является подготовка информации об объемах, временных параметрах, источниках поступления и направлениях расходования денежных средств, которая необходима для обоснованного принятия решений по управлению ими с учетом влияния объективных и субъективных, внутренних и внешних факторов.

В соответствии с ПБУ 4/99 "Бухгалтерская отчетность организации", утвержденным Приказом Минфина России от 06.07.1999 N 43н, по видам деятельности выделяют три вида денежных потоков: по текущей, инвестиционной и финансовой деятельности.

Денежные потоки по текущей деятельности формируются в результате деятельности организации, преследующей извлечение прибыли в качестве основной цели (для коммерческих организаций) либо не имеющей извлечение прибыли в качестве такой цели в соответствии с предметом и целями деятельности (для некоммерческой организации).

Денежные потоки по инвестиционной деятельности складываются в результате деятельности организации, связанной с капитальными вложениями в различные виды основных средств и нематериальных активов, а также их продажей и осуществлением долгосрочных финансовых вложений в другие организации, выпуском облигаций и других ценных бумаг долгосрочного характера.

Денежные потоки по финансовой деятельности генерируются в результате деятельности организации, связанной с осуществлением краткосрочных финансовых вложений, выпуском и выбытием ранее приобретенных ценных бумаг краткосрочного характера.

Анализ денежных потоков от текущей, инвестиционной и финансовой деятельности, оценка структуры денежных потоков по видам рассматриваются в работах ряда отечественных аналитиков, таких, как А.Д. Шеремет
, В.В. Ковалев
 и др. Наиболее развернуто концепция анализа денежных потоков представлена экономистами Л.В. Донцовой и Н.А. Никифоровой
, Л.Т. Гиляровской и Н.С. Пласковой
. В работах этих авторов формируются основные проблемы анализа денежных потоков и освещаются пути их решения.
Одна из проблем анализа движения денежных средств - определение размера притока денежных средств, достаточного для финансового благополучия организации. Анализ достаточности объема денежных средств целесообразно проводить прямым методом. Необходимым условием финансовой стабильности по этому методу признается такое соотношение притоков и оттоков средств в рамках текущей деятельности, которое обеспечивает увеличение финансовых ресурсов, достаточное для осуществления инвестиций.

Методика анализа движения денежных средств прямым методом достаточно проста. Необходимо дополнить форму бухгалтерской финансовой отчетности N 4 "Отчет о движении денежных средств" расчетами относительных показателей структуры "притока" и "оттока" по видам деятельности в соответствии со схемой, представленной на рисунке (см. рис. 1.3).
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Рис. 1.3. Алгоритм анализа движения денежных средств прямым методом

Прямой метод анализа движения денежных средств по видам деятельности позволяет оценить:

в каком объеме, из каких источников были получены поступившие денежные средства и каковы направления их использования;

достаточно ли собственных средств организации для инвестиционной деятельности или необходимо привлечение дополнительных средств в рамках финансовой деятельности;

в состоянии ли организация расплатиться по своим текущим обязательствам.

Однако этот метод не раскрывает взаимосвязи между полученным финансовым результатом и движением денежных средств на счетах организации. Работник финансовой службы, предоставляющий руководству организации информацию о наличии и движении денежных средств, должен уметь разъяснять руководителю причину расхождения размера прибыли и изменения денежных средств. С этой целью ему лучше воспользоваться косвенным методом анализа движения денежных средств.

При косвенном методе финансовый результат преобразуется с помощью ряда корректировок в величину изменения денежного потока за анализируемый период.

При этом необходимо осуществить корректировки, связанные с:

несовпадением времени отражения доходов и расходов в бухгалтерском учете с притоками и оттоками денежных средств по этим операциям;

хозяйственными операциями, не оказывающими непосредственного влияния на расчет показателя чистой прибыли, но вызывающими движение денежных средств;

операциями, оказывающими непосредственное влияние на расчет показателя прибыли, но не вызывающими движения денежных средств.

В результате осуществления перечисленных корректировок финансового результата его величина преобразуется в значение изменения остатка денежных средств за анализируемый период:

Ркор. = ДЕЛЬТА ДС,

где Ркор. - скорректированная величина чистой прибыли за период,

ДЕЛЬТА ДС - изменение остатков денежных средств за период.

Для получения скорректированной величины чистой прибыли за период необходимо к величине прибыли прибавить сумму корректировок:

Ркор. = Р + SUM КОР,

где Р - сумма чистой прибыли организации за период,

SUM КОР - сумма корректировок.

Указанные корректировки целесообразно проводить по видам деятельности организации (текущей, инвестиционной и финансовой):

SUM КОР =  SUM КОРт.д. +  SUM КОРи.д. +  SUM КОРф.д.,

где SUM КОРт.д. - сумма корректировок по текущей деятельности,

SUM КОРи.д. - сумма корректировок по инвестиционной деятельности,

SUM КОРф.д. - сумма корректировок по финансовой деятельности.

Перечень необходимых корректировок по видам деятельности приведен ниже в таблице 1.1.
Таблица 1.1

Перечень необходимых корректировок по видам деятельности предприятия
	Вид деятельности
	Корректировки

	Текущая         
	Сумма амортизации основных средств и нематериальных активов                         
Прирост (снижение) суммы запасов материальных оборотных активов, дебиторской и кредиторской задолженности                                  

	Инвестиционная  
	Превышение (снижение) суммы поступления основных средств и нематериальных активов над суммой их выбытия                              
Превышение (снижение) суммы реализации долгосрочных финансовых инструментов инвестиционного портфеля над суммой их приобретения                                   
Сумма дивидендов (процентов), полученных по долгосрочным финансовым вложениям              
Сумма процентов, выплаченных в связи с инвестиционной деятельностью                   
Сумма прироста незавершенного капитального строительства                                  

	Финансовая      
	Превышение (снижение) суммы дополнительно привлеченных долгосрочных и краткосрочных займов (кредитов) над суммой их погашения      
Сумма средств, поступивших в порядке целевого финансирования                                 
Превышение (снижение) суммы дивидендов (процентов), полученных в связи с осуществлением финансовой деятельности, над уплаченными                                    


Таким образом, изменение уровня денежных средств за период происходит в результате генерирования чистого денежного потока организации, т.е. разности между положительным и отрицательным денежными потоками по трем видам деятельности - текущей, инвестиционной и финансовой:

ДСк.п. = ДСн.п. + ДЕЛЬТА ДС,

где ДСк.п.- объем денежных средств организации на конец периода,

ДСн.п. - объем денежных средств организации на начало периода,

ДЕЛЬТА ДС - изменение объема денежных средств организации за период.

Существуют две неразрывно связанные друг с другом причины изменения объема денежных средств организации за период: изменение чистых денежных потоков в рамках всех трех видов деятельности организации (текущей, инвестиционной, финансовой) и изменение финансовых результатов по всем трем видам деятельности организации.

Изменение чистых денежных потоков в рамках трех видов деятельности организации определяется по формуле:

ДЕЛЬТА ДС = ЧДП = ЧДПт.д. + ЧДПи.д. + ЧДПф.д.,

где ЧДП - сумма совокупного чистого денежного потока организации за период,

ЧДПт.д. - сумма чистого денежного потока организации по текущей деятельности,

ЧДПи.д. - сумма чистого денежного потока организации по инвестиционной деятельности,

ЧДПф.д. - сумма чистого денежного потока организации по финансовой деятельности.

Изменение финансовых результатов по всем видам деятельности организации определяется по формуле:

ДЕЛЬТА ДС = Ркор = Р + ДЕЛЬТА КОР = Р + ДЕЛЬТА КОРт.д. + ДЕЛЬТА  + КОРи.д. + ДЕЛЬТА КОРф.д.

Из расчетов, выполненных с использованием представленной методики, становится ясно, какие хозяйственные операции и генерируемые ими финансовые результаты по какому виду деятельности - текущей, инвестиционной или финансовой - оказали наибольшее влияние на величину чистого денежного потока организации за период. Таким образом, косвенный метод позволяет выяснить, достаточно ли полученной прибыли для обслуживания текущей деятельности, а также установить причины расхождения величины полученной прибыли и наличия денежных средств.

Помимо косвенного метода анализа денежных потоков в работах отечественных аналитиков предлагается использование факторного анализа денежных потоков, построенного на основе коэффициентного метода. В рамках данного метода предлагается изучать динамику различных коэффициентов посредством исследования их отклонений от плановых или базисных значений. Предполагается, что это позволит выявить положительные и отрицательные тенденции, отражающие качество управления денежными средствами организации, а также разработать необходимые мероприятия для оптимизации управления ими.

В этой связи предлагаются следующие коэффициенты: достаточности чистого денежного потока; эффективности денежных потоков; реинвестирования денежных потоков; рентабельности положительного денежного потока, среднего остатка денежных средств и чистого денежного потока в анализируемом периоде.

Коэффициент рентабельности чистого потока денежных средств может исчисляться по деятельности организации в целом:

Рдп = Р / ЧДП.
Коэффициенты рентабельности положительных денежных потоков по текущей (Рпдпт), инвестиционной (Рпдпи) и финансовой (Рпдпф) деятельности исчисляются по приведенным ниже формулам:

Рпдпт = Рп / ПДПт.д.,
где Рп - валовая прибыль (прибыль от обычной деятельности) организации за период, тыс. руб.,

ПДПт.д. - положительный денежный поток по текущей деятельности организации за анализируемый период, тыс. руб.;

Рпдпи = Ри / ПДПи.д.,
где Ри - прибыль от инвестиционной деятельности организации за период, тыс. руб.;

ПДПи.д. - положительный денежный поток по инвестиционной деятельности организации за анализируемый период, тыс. руб.;

Рпдпф = Рф / ПДПф.д.,
где Рф - прибыль от финансовой деятельности организации за период, тыс. руб.,

ПДПф.д. - положительный денежный поток по финансовой деятельности организации за анализируемый период, тыс. руб. 

Максимальное среди указанных коэффициентов рентабельности положительных денежных потоков значение соответствует тому виду деятельности, который для организации наиболее эффективен, т.е. генерирует большую сумму прибыли по отношению к величине положительного денежного потока.

1.3. Оптимизация денежных потоков предприятия
Очень важно при управлении денежными потоками предприятия осуществлять оптимизацию. Оптимизация денежных потоков - это выбор лучших форм организации на предприятии, учитывая условия и особенности осуществления хозяйственной деятельности.

Основными целями оптимизации денежных потоков предприятия являются:
- обеспечение сбалансированности объемов денежных потоков;

- обеспечение синхронности формирования денежных потоков во времени;

- обеспечение роста чистого денежного потока предприятия.

Основными объектами оптимизации выступают:

- положительный денежный поток;

- отрицательный денежный поток;

- остаток денежных активов;

- чистый денежный поток.

Основу оптимизации денежных потоков предприятия составляет обеспечение сбалансированности объемов положительного и отрицательного их видов. На результаты хозяйственной деятельности предприятия отрицательное воздействие оказывают как дефицитный, так и избыточный денежные потоки.

Отрицательные последствия дефицитного денежного потока проявляются в снижении ликвидности и уровня платежеспособности предприятия, росте просроченной кредиторской задолженности поставщикам сырья и материалов, повышении доли просроченной задолженности по полученным финансовым кредитам, задержках выплаты заработной платы (с соответствующим снижением уровня производительности труда персонала), росте продолжительности финансового цикла, а в конечном счете — в снижении рентабельности использования собственного капитала и активов предприятия.

Отрицательные последствия избыточного денежного потока проявляются в потере реальной стоимости временно неиспользуемых денежных средств от инфляции, потере потенциального дохода от неиспользуемой части денежных активов в сфере краткосрочного их инвестирования, что в конечном итоге также отрицательно сказывается на уровне рентабельности активов и собственного капитала предприятия.

Методы оптимизации дефицитного денежного потока зависят от характера этой дефицитности — краткосрочной или долгосрочной.
Сбалансированность дефицитного денежного потока в краткосрочном периоде достигается путем использования "Системы ускорения — замедления платежного оборота" (или "Системы лидс энд лэгс"). Суть этой системы заключается в разработке на предприятии организационных мероприятий по ускорению привлечения денежных средств и замедлению их выплат.

Ускорение привлечения денежных средств в краткосрочном периоде может быть достигнуто за счет следующих мероприятий:

- увеличения размера ценовых скидок за наличный расчет по реализованной покупателям продукции;

- обеспечения частичной или полной предоплаты за произведенную продукцию, пользующуюся высоким спросом на рынке;

- сокращения сроков предоставления товарного (коммерческого) кредита покупателям;

- ускорения инкассации просроченной дебиторской задолженности;

- использования современных форм рефинансирования дебиторской задолженности — учета векселей, факторинга, форфейтинга;

- ускорения инкассации платежных документов покупателей продукции (времени нахождения их в пути, в процессе регистрации, в процессе зачисления денег на расчетный счет и т.п.).
Замедление выплат денежных средств в краткосрочном периоде может быть достигнуто за счет следующих мероприятий:
- использования флоута для замедления инкассации собственных платежных документов (механизм действия флоута был рассмотрен ранее);

- увеличения по согласованию с поставщиками сроков предоставления предприятию товарного (коммерческого) кредита;

- замены приобретения долгосрочных активов, требующих обновления, на их аренду (лизинг);

- реструктуризации портфеля полученных финансовых кредитов путем перевода краткосрочных их видов в долгосрочные.
Следует отметить, что "Система ускорения — замедления платежного оборота", решая проблему сбалансированности объемов дефицитного денежного потока в краткосрочном периоде (и соответственно повышая уровень абсолютной платежеспособности предприятия), создает определенные проблемы дефицитности этого потока в последующих периодах. Поэтому параллельно с использованием механизма этой системы должны быть разработаны меры по обеспечению сбалансированности дефицитного денежного потока в долгосрочном периоде.

Рост объема положительного денежного потока в долгосрочном периоде может быть достигнут за счет следующих мероприятий:

- привлечения стратегических инвесторов с целью увеличения объема собственного капитала;

- дополнительной эмиссии акций;

- привлечения долгосрочных финансовых кредитов;

- продажи части (или всего объема) финансовых инструментов инвестирования;

- продажи (или сдачи в аренду) неиспользуемых видов основных средств.

Снижение объема отрицательного денежного потока в долгосрочном периоде может быть достигнуто за счет следующих мероприятий;

- сокращения объема и состава реальных инвестиционных программ;

- отказа от финансового инвестирования;

- снижения суммы постоянных издержек предприятия.

Методы оптимизации избыточного денежного потока предприятия связаны с обеспечением роста его инвестиционной активности. В системе этих методов могут быть использованы:

- увеличение объема расширенного воспроизводства операционных внеоборотных активов;
- ускорение периода разработки реальных инвестиционных проектов и начала и реализации;

- осуществление региональной диверсификации операционной деятельности предприятия;

- активное формирование портфеля финансовых инвестиций;

- досрочное погашение долгосрочных финансовых кредитов.

В системе оптимизации денежных потоков предприятия важное место принадлежит их сбалансированности во времени. Это связано с тем, что несбалансированность положительного и отрицательного денежных потоков во времени создает для предприятия ряд финансовых проблем. Опыт показывает, что результатом такой несбалансированности даже при высоком уровне формирования чистого денежного потока является низкая ликвидность этого потока (а соответственно и низкий уровень абсолютной платежеспособности предприятия) в отдельные периоды времени. При достаточно высокой продолжительности таких периодов для предприятия возникает серьезная угроза банкротства.

В процессе оптимизации денежных потоков предприятия во времени они предварительно классифицируются по следующим признакам:

1) по уровню "нейтрализуемости" (термин, означающий способность денежного потока определенного вида изменяться во времени) денежные потоки подразделяются на поддающиеся и неподдающиеся изменению. Примером денежного потока первого вида являются лизинговые платежи, период которых может быть установлен по согласованию сторон. Примером денежного потока второго вида являются налоговые платежи, срок
уплаты которых не может быть предприятием нарушен;

2) по уровню предсказуемости денежные потоки подразделяются на полностью предсказуемые и недостаточно предсказуемые (абсолютно непредсказуемые денежные потоки в системе их оптимизации не рассматриваются).

Объектом оптимизации выступают предсказуемые денежные потоки, поддающиеся изменению во времени. В процессе оптимизации денежных потоков во времени используются два основных метода — выравнивание и синхронизация.

Выравнивание денежных потоков направлено на сглаживание их объемов в разрезе отдельных интервалов рассматриваемого периода времени. Этот метод оптимизации позволяет устранить в определенной мере сезонные и циклические различия в формировании денежных потоков (как положительных, так и отрицательных), оптимизируя параллельно средние остатки денежных средств и повышая уровень ликвидности. Результаты этого метода оптимизации денежных потоков во времени оцениваются с помощью среднеквадратического отклонения или коэффициента вариации, которые в процессе оптимизации должны снижаться.

Синхронизация денежных потоков основана на конвариации положительного и отрицательного их видов. В процессе синхронизации должно быть обеспечено повышение уровня корреляции между этими двумя видами денежных потоков. Результаты этого метода оптимизации денежных потоков во времени оцениваются с помощью коэффициента корреляции, который в процессе оптимизации должен стремиться к значению " + 1".

Заключительным этапом оптимизации является обеспечение условий максимизации чистого денежного потока предприятия. Рост чистого денежного потока обеспечивает повышение темпов экономического развития предприятия на принципах самофинансирования, снижает зависимость этого развития от внешних источников формирования финансовых ресурсов, обеспечивает прирост рыночной стоимости предприятия.

Повышение суммы чистого денежного потока предприятия может быть обеспечено за счет осуществления следующих основных мероприятий:

- снижения суммы постоянных издержек;

- снижения уровня переменных издержек;

- осуществления эффективной налоговой политики, обеспечивающей снижение уровня суммарных налоговых выплат;

- осуществления эффективной ценовой политики, обеспечивающей повышение уровня доходности операционной деятельности;

- использования метода ускоренной амортизации основных средств;

- сокращения периода амортизации используемых предприятием нематериальных активов;

- продажи неиспользуемых видов основных средств и нематериальных активов;

- усиления претензионной работы с целью полного и своевременного взыскания штрафных санкций.

Результаты оптимизации денежных потоков предприятия получают свое отражение в системе планов формирования и использования денежных средств в предстоящем периоде.
Таким образом, конечной целью оптимизации денежных потоков предприятия является максимизация чистого денежного потока предприятия, что повышает уровень его самофинансирования и снижает зависимость от внешних источников финансирования. На основе оптимизации денежных потоков предприятия может быть построена система планов рационального использования средств предприятия с учетом его специфики и внедрена соответствующая система контроля над их исполнением.

ГЛАВА 2. АНАЛИЗ УПРАВЛЕНИЯ ДЕНЕЖНЫМИ ПОТОКАМИ

НА ПРИМЕРЕ ООО «СИММАСТЕР»

2.1 Краткая характеристика деятельности компании
Компания ООО «Симмастер» работает на рынке телекоммуникационных технологий, и именно в таком его сегменте, как сотовая связь. Является одним из самых крупных официальных дилеров ведущих операторов Москвы и Московской области. Данный статус позволяет ей успешно реализовывать операторский продукт, к которому относятся комплекты сотовой связи, включающие в себя широкий спектр услуг по подключениям абонентов.
Основные экономические показатели деятельности ООО «Симмастер» представлены в таблице 2.1.

Таблица 2.1

Основные показатели экономической деятельности 

ООО «Симмастер» в 2007-2008 гг., тыс. руб.
	Наименование показателя
	2007г. 
	2008г.
	Темп роста

	
	
	
	тыс.руб.
	%

	Валовая выручка за товар с НДС
	1610000
	2358466
	748466
	46,5

	Себестоимость товара, без НДС
	1180000
	1671735
	491735
	41,7

	Валовый доход
	185933
	326965
	141032
	75,9

	Прибыль от продаж
	96649
	169351
	72702
	75,2

	Проценты к получению
	-
	6572
	6572
	100,0

	Проценты к уплате
	-
	6337
	6337
	100,0

	Прочие доходы
	-
	334610
	334610
	100,0

	Прочие расходы
	-
	326671
	326671
	100,0

	Прибыль до налогообложения
	85149
	177525
	92376
	108,5

	Налог на прибыль
	20436
	43453
	23017
	112,6

	Начисленные штрафы и пени в бюджет
	-
	70
	70
	100,0

	Чистая прибыль
	64713
	134002
	69289
	107,1

	Использование прибыли 
	28500
	58211
	29711
	104,2

	Остаток чистой прибыли
	36213
	75791
	39578
	109,3


Данные таблицы показывают, что в 2008 году у предприятия наблюдается положительная динамика по всем показателям. Так, выручка от реализации услуг в 2008 году возросла на 748466 тыс. руб. или 46,5% и составила 2358466 тыс. руб. В результате роста объема реализованных услуг прибыль от продаж увеличилась на 72702 тыс. руб. или 75,2%, а чистая прибыль на 69289 тыс. руб. или 107,1%.
Анализ финансовой устойчивости ООО «Симмастер» представлен в таблице 2.2.

Таблица 2.2
Показатели финансовой устойчивости организации

	Показатель
	Значение показателя
	Нормативное значение (если задано)

	
	2007г.
	2008г.
	

	Коэффициент финансовой автономии.
	0,518
	0,525
	0,4-0,6

	Коэффициент концентрации заемного капитала
	0,482
	0,475
	__

	Коэффициент  финансовой устойчивости
	0,518
	0,525
	>или=0,6

	Коэффициент финансирования (покрытия долгов собственным капиталом):
	1,074
	1, 103
	1,5

	Коэффициент финансового риска.
	0,93
	0,90
	1,5

	Доля собственного капитала в формировании внеоборотных активов
	1
	1
	___

	Доля заемного капитала в формировании внеоборотных активов
	0
	0
	___

	Доля собственного

капитала в формировании оборотных активов
	0,541
	0,544
	___

	Доля заемного капитала в формировании оборотных активов
	0,503
	0,492
	___

	Коэффициент маневренности
	0,917
	0,932
	___


По данным показателей финансовой устойчивости можно сделать вывод о том, что предприятие является финансово устойчивым. 
Коэффициент финансовой автономии находится в пределах нормативного значения, в 2008 году увеличился по сравнению с 2007 годом, из чего можно сделать вывод, что доля собственного капитала в формировании активов увеличилась. 
Коэффициент концентрации заемного капитала  в 2008 году уменьшился на 0,007 и это свидетельствует о снижении доли заемного капитала в формировании активов. 
Коэффициент финансовой устойчивости ниже норматива, однако имеется тенденция к его увеличению а значит к уменьшению финансовой зависимости от кредиторов. Величина этого коэффициента совпадает с автономии, это означает, что предприятие не пользуется долгосрочными кредитами. 
Коэффициент финансирования в 2008 году увеличился с 1,074 до 1,103, но он  ниже норматива, а это значит, что предприятие не сможет покрыть долги собственными средствами. 
Коэффициент финансового риска и в 2008 году и в 2007 году ниже нормативного и имеет тенденцию к снижению, поэтому  риск вложения капитала в предприятие очень высок.  
Доля собственного капитала в формировании внеоборотных активов и доля заемного капитала в формировании внеоборотных активов неизменны. Но предприятие финансирует внеоборотные активы за счет собственных средств. Доля собственного капитала в формировании оборотных активов увеличилась в 2008 году на 0,003, а доля заемного капитала в формировании оборотных активов снизилась на 0,011. Т.е. оборотные активы предприятия финансируются в основном за счет собственных средств. 
Коэффициент маневренности в 2008 году возрос с 0,917 до 0,932. Рост этого коэффициента является положительным для фирмы, значительная часть собственного капитала находится в обороте. 

2.2 Анализ движения денежных потоков предприятия и его значение
в принятии управленческих решений
Для характеристики денежных средств организации исчисляются показатели оборачиваемости денежных средств. Они позволяют оценить денежные средства с точки зрения их качества (табл.2.3).

Коэффициент оборачиваемости денежных средств исчисляется как отношение  выручки от продажи к средней величине денежных средств. Показывает количество оборотов, совершаемых денежным капиталом за определенный период времени.

Показатель закрепления денежных средств = средняя величина денежных средств / выручка от продажи. Показывает величину денежных средств на 1 рубль проданной продукции (товаров, работ, услуг)

Длительность одного оборота денежных средств = средняя величина денежных средств * (отчетный период (дни 360)/выручка от продажи). Характеризует длительность периода обращения денежных средств (дни).

Таблица 2.3
Показатели оборачиваемости, используемые для оценки качества 
денежных средств тыс. руб.

	№ п/п
	Показатель
	Период
	Изменение

(+/-)

	
	
	2008 г.
	2007 г.
	

	1
	Коэффициент оборачиваемости денежных средств
	133
	94
	+39

	2
	Показатель закрепления денежных средств
	0,0075
	0,0106
	-0,0031

	3
	Длительность одного оборота денежных средств
	2,6986
	3,8410
	-1,1424


В 2008 году оборачиваемость денежных средств увеличилась 0,7 раз на (39 оборотов). Ускорение оборачиваемости капитала способствует сокращению потребности в денежных средствах, приросту объема продукции, а значит увеличению полученной выручки от продаж. Однако в 2008 году по сравнению с 2007 годом в 1,4 раза (на 0, 0031) снизился коэффициент закрепления денежных средств.

Значительный удельный вес дебиторской и кредиторской задолженности в составе имущества и обязательств определяет их значимость в оценке финансового состояния организации. Эти суммы являются существенными для их раскрытия и пояснения в бухгалтерской отчетности. За 2008 год вес дебиторской задолженности в балансе снижается, что свидетельствует об улучшении в расчетно-платежной дисциплине фирмы.

Дебиторская задолженность является неотъемлемым элементом сбытовой деятельности любой компании. Слишком высокая ее доля в общей структуре активов снижает ликвидность и финансовую устойчивость предприятия и повышает риск финансовых потерь компании.

Разумное использование коммерческого кредита способствует росту продаж, увеличению доли рынка и, как следствие, положительно влияет на финансовые результаты компании. При формировании кредитной политики нужно определить максимально допустимый размер дебиторской задолженности как в целом для компании, так и по каждому контрагенту (кредитный лимит). Рассчитывая эти показатели, компания в первую очередь ориентируется на свою стратегию, т. к. увеличение доли рынка требует большего кредитного лимита, чем удержание своей рыночной доли и аккумулирование свободных денежных средств. При этом нужно поддерживать достаточную ликвидность компании и учитывать кредитный риск.
Одним из наиболее действенных инструментов, позволяющих максимизировать поток денежных средств и снизить риск возникновения просроченной дебиторской задолженности, является система пеней и штрафов. Она применяется в случае нарушения сроков оплаты, установленных графиком погашения задолженности, и должна быть предусмотрена в договоре.
Контроль состояния кредиторской задолженности - важная часть управления компанией в целом, поскольку при умелом управлении такая задолженность может стать дополнительным, а главное, дешевым источником привлечения заемных средств. Поэтому от того, как выстраиваются отношения с контрагентами, согласовываются условия заключаемых договоров, отслеживаются сроки их оплаты, во многом зависит эффективность использования полученных средств. С другой стороны, компания не должна попадать в зависимость от кредиторов и сопоставлять выгоды от использования привлеченных средств с расходами по их обслуживанию.

При планировании объема долговых обязательств компания должна стремиться не только удовлетворить собственные потребности в заемных средствах, но и обезопасить себя от риска неплатежеспособности и сохранить финансовую устойчивость.

Данные таблицы 2.4  показывают, что доля краткосрочной дебиторской задолженности снизилась на 7,47% и составила в 2008 году 57,63%, хотя она и относится к быстроликвидным активам, но при изменении финансового положения должника может создать трудности организации в ее быстром погашении.

Доля краткосрочной  кредиторской задолженности в 2008 году снизилась и составила 47,58%, что на 1,14 % ниже, чем в 2007 году.

   Таблица 2.4
Анализ динамики и структуры дебиторской и кредиторской задолженности
ООО «Симмастер» в 2007-2008 гг.
	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	Структура, %
	Отклонения

(+;-)

	
	
	
	2007г.
	2008г.
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Дебиторская задолженность, тыс. руб.
	218574
	302225
	65,10
	57,63
	-7,47

	Расчеты с покупателями и заказчиками, тыс. руб.
	137711
	94365
	41,02
	17,99
	-23,02

	Авансы выданные, тыс. руб.
	65512
	187998
	19,51
	35,85
	16,34

	Прочая, тыс. руб.
	15351
	19863
	4,57
	3,79
	-0,78

	Кредиторская задолженность, тыс. руб.
	163572
	249527
	48,72
	47,58
	-1,14


Продолжение таблицы 2.4
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Расчеты с поставщиками и подрядчиками, тыс. руб.
	61906
	49722
	18,44
	9,48
	-8,96

	Авансы полученные, тыс. руб.
	87236
	113533
	25,98
	21,65
	-4,33

	Расчеты по налогам и сборам, тыс. руб.
	6085
	9320
	1,81
	1,78
	-0,04

	Кредиты, тыс. руб.
	0
	0
	0,00
	0,00
	0,00

	Займы, тыс. руб.
	7376
	25365
	2,20
	4,84
	2,64

	Прочая, тыс. руб.
	969
	51586
	0,29
	9,84
	9,55

	Валюта баланса
	335732
	524419
	100
	100
	-


Денежные средства, поступающие от дебиторов, привлекаются  в основном на расчеты с поставщиками и подрядчиками. Доля задолженности перед поставщиками и подрядчиками в балансе предприятия снизилась на 8,96% и в 2008 году она составила 9,48%.

В отчетном году ООО «Симмастер» удалось добиться погашения части задолженности дебиторами. Суммы краткосрочной дебиторской задолженности в 2008 году снизились.
В расчетах организации с кредиторами своевременное погашение дебиторской задолженности привело к увеличению расчетов перед кредиторами. Однако данное увеличение не значительно. В основном, в балансе преобладает задолженность по краткосрочным займам 2,64% и прочая кредиторская задолженность 9,55%.

Уровень платежеспособности и финансовой устойчивости организации зависит от скорости оборачиваемости дебиторской и кредиторской задолженности, которая характеризует эффективность функционирования организации. 
Показатели оборачиваемости дебиторской и кредиторской задолженности приведены в таблице 2.5.
Таблица 2.5
Показатели оборачиваемости дебиторской и кредиторской задолженности ООО «Симмастер» в 2007-2008 гг.
	Показатель
	2007 год
	2008 год
	Изменение (+;-)

	Оборачиваемость дебиторской задолженности (раз)
	6,2
	7,7
	1,5

	Время обращения дебиторской задолженности (дни)
	59
	47
	-12

	Оборачиваемость кредиторской задолженности
	8,2
	10,6
	2,4

	Время обращения кредиторской задолженности (дни)
	44
	34
	-10


Оборачиваемость дебиторской задолженности представляет собой период, необходимый для ее взыскания. В 2008 году значение показателя составляет 7,7 раза, а время ее обращения - 47 дней, что на 12 дней меньше, чем в 2007 году. То есть средний промежуток времени, который требуется для того, чтобы предприятие, реализовав продукцию (услуги), получило деньги, уменьшился.       

Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности характеризует число ее оборотов за период. Повышение показателя оборачиваемости кредиторской задолженности и сокращение времени ее обращения на 10 дней, по сравнению с прошлым годом свидетельствует о повышении погашения текущих обязательств ООО «Симмастер» перед кредиторами. При тенденции роста продолжительности оборота кредиторской задолженности у предприятия могут возникнуть трудности с платежеспособностью и возможной вероятностью покрытия своих долгов.

Из приведенных расчетов и данных таблицы 2.6 можно сделать вывод о том, что предприятие  финансово устойчиво, оно имеет высокую долю собственного капитала в формировании активов, не использует долгосрочные кредиты и займы, однако находится в зависимости от краткосрочных, но имеется тенденция к уменьшению финансовой зависимости от кредиторов.  Риск вложения капитала в предприятие высок. Оборотные активы предприятия финансируются в основном за счет собственных средств и значительная их часть находится в обороте. 
Таблица 2.6

Показатели ликвидности ООО «Симмастер»
	№п/п
	Показатель
	2007 г.
	2008 г.
	Изменение (+/-)
	Нормативное значение

	1
	Коэффициент абсолютной ликвидности
	0,079
	0,018
	-0,061
	0,2-0,5

	2
	Коэффициент быстрой ликвидности
	1,635
	1,716
	0,126
	> 1

	3
	Коэффициент текущей ликвидности
	1,986
	2,029
	0,043
	> 2

	4
	Коэффициент обеспеченности собственными средствами
	0,496
	0,507
	0,011
	> 0,1

	5
	Коэффициент маневренности собственных оборотных средств
	0,080
	0,017
	-0,063
	0-1

	6
	Доля оборотных средств в активах
	0,957
	0,964
	0,007
	> 0,5

	7
	Коэффициент покрытия запасов
	4,025
	4,246
	0,221
	> 1

	8
	Общий показатель ликвидности
	1,087
	1,263
	0,176
	> 1


По данным анализа ликвидности баланса предприятие платежеспособно в долгосрочной и краткосрочной  перспективе, однако существует снижение платежеспособности организации на краткосрочную перспективу. Предприятие пользуется краткосрочными кредитами и займами и не способно погасить свои краткосрочные обязательства немедленно, но текущие активы превышают по величине текущие обязательства, а это означает, что оно способно покрыть свои обязательства. 
Значение коэффициента абсолютной ликвидности значительно меньше нормативного значения, что свидетельствует о том, что на предприятии наблюдается дефицит денежных средств. В этих условиях текущая платежеспособность полностью зависит от надежности дебиторов.  
Значение показателя коэффициента маневренности собственных оборотных средств снизилось в 2008 году по сравнению с 2007 годом, что является отрицательным для организации (снижение доли свободных денежных средств в обороте). В целом структура баланса является удовлетворительной, предприятие платежеспособным и финансово устойчивым.

Одним из важнейших признаков финансовой устойчивости является способность предприятия генерировать денежные потоки.

Целью анализа денежных потоков является подготовка информации об объемах, временных параметрах, источниках поступления и направлениях расходования денежных средств, которая необходима для обоснованного принятия решений по управлению ими с учетом влияния объективных и субъективных, внутренних и внешних факторов.

Главной проблемой, которая должна быть решена в результате анализа платежеспособности, является оценка способности предприятия генерировать денежные средства.

При анализе потоков денежных средств потоки рассматриваются по трем видам деятельности: основная; инвестиционная; финансовая.

Денежные потоки по текущей деятельности формируются в результате деятельности организации, преследующей извлечение прибыли в качестве основной цели (для коммерческих организаций) либо не имеющей извлечение прибыли в качестве такой цели в соответствии с предметом и целями деятельности (для некоммерческой организации).

Денежные потоки по инвестиционной деятельности складываются в результате деятельности организации, связанной с капитальными вложениями в различные виды основных средств и нематериальных активов, а также их продажей и осуществлением долгосрочных финансовых вложений в другие организации, выпуском облигаций и других ценных бумаг долгосрочного характера.

Денежные потоки по финансовой деятельности генерируются в результате деятельности организации, связанной с осуществлением краткосрочных финансовых вложений, выпуском и выбытием ранее приобретенных ценных бумаг краткосрочного характера.

На практике чаще всего используют два вида оценки денежных потоков: прямой и косвенный. 

При косвенном методе финансовый результат преобразуется с помощью ряда корректировок в величину изменения денежного потока за анализируемый период. Он основывается на идентификации операций: влияющих на величину прибыли, но не затрагивающих движения денежных средств, либо затрагивающих движение денежных средств но не влияющих на величину прибыли. Все подобные операции последовательно идентифицируются, а соответствующие суммы корректируют значение чистой прибыли. 

Корректировки    целесообразно    проводить    по    видам деятельности организации (текущей, инвестиционной и финансовой):
Формула расчета суммы чистого денежного потока по операционной деятельности косвенным методом следующая: 

CF op = ЧП + Аос+ Ана ± ∆ДЗ± ∆Зтм ± ∆КЗ ± ∆Р

где CFop - сумма чистого денежного потока предприятия по основной деятельности в рассматриваемом периоде; ЧП - сумма чистой прибыли предприятия; Аос - сумма амортизации основных средств; Ана - сумма амортизации нематериальных активов; ∆ДЗ -снижение (прирост) суммы дебиторской задолженности; ∆Зтм -снижение (прирост) суммы запасов товарно-материальных ценностей, входящих состав оборотных активов ;  ∆КЗ - прирост (снижение) суммы кредиторской задолженности;  ∆Р - прирост (снижение) суммы резервного и других страховых фондов. 

CF op = 134 002+6285-23 670+2459-83651+69704=105129 тыс.руб.

По инвестиционной деятельности:

CF in = -∆ Рна - Рос - ∆Рнкс - ∆Рвма - ∆Рпва 

где CF in - сумма чистого денежного потока предприятия по инвестиционной деятельности в рассматриваемом периоде;

∆ Рна – изменение суммы нематериальных активов; Рос - сумма приобретения основных средств; ∆Рнкс - сумма прироста незавершенного капитального строительства; ∆Рвма - сумма увеличения доходных вложений в материальные ценности; ∆Рпва- рост прочих внеоборотных активов

CF in = -103 – 10 531= -10 634тыс. руб.

По финансовой деятельности сумма чистого денежного потока определяется по следующей формуле:

СFf =- ∆Рфв +Пдк  + Пкк + ∆Зкк - Ду

где CF f - сумма чистого денежного потока предприятия по финансовой деятельности в рассматриваемом периоде;
 Рфв- изменеие суммы финансовых вложений; 
Пдк - сумма дополнительно привлеченных долгосрочных кредитов и займов; 
Пкк - сумма дополнительно привлеченных краткосрочных кредитов и займов; 
∆Зкк – рост задоленности по краткосрочным кредитам и займам; 
Ду - сумма дивидендов (процентов), уплаченных собственникам предприятия (акционерам) на вложенный капитал (акции, паи и т.п.).

СFf = -87781+17989-33108 = -102 900 тыс. руб. 

Анализ отчета о движении денежных средств косвенным методом по данным ООО «Симмастер» приведен в таблице 2.7.
Таблица 2.7
Анализ отчета о движении денежных средств косвенным методом
	№

п/п
	Показатели
	Изм. (+,-) ден.средств
	2008 г.
	2007 г.

	1
	2
	3
	4
	5

	1
	Движение денежных средств от текущей деятельности

	2
	Чистая прибыль
	+
	134002
	58220

	3
	Начисленный износ по основным средствам и нематериальным активам
	+
	6285
	2 278

	4
	Увеличение остатка запасов
	-
	23670
	13323

	5
	Увеличение (снижение) НДС по приобретенным ценностям
	-
	-2459
	-13533


Продолжение таблицы 2.7
	1
	2
	3
	4
	5

	6
	Увеличение (снижение) поступлений от дебиторов
	-
	83651
	-4441

	7
	Рост остатка по статье «Прочие оборотные активы»
	-
	0
	0

	8
	Увеличение (снижение) кредиторской задолженности
	+
	69 704
	-32683

	9
	Увеличение задолженности участникам по выплате дивидендов
	+
	0
	0

	10
	Увеличение доходов будущих периодов
	+
	0
	0

	11
	Рост резерва предстоящих расходов
	+
	0
	0

	12
	Рост прочих краткосрочных обязательств
	+
	0
	0

	13
	Итого денежный поток по текущей деятельности
	
	105129
	32466

	14
	Инвестиционная деятельность

	15
	Увеличение нематериальных активов
	-
	0
	0

	16
	Приобретение основных средств
	-
	0
	0

	17
	Рост объема незавершенного строительства
	-
	103
	-10186

	18
	Увеличение доходных вложений в материальные ценности
	-
	0
	0

	19
	Рост прочих внеоборотных активов
	-
	10531
	252

	20
	Итого денежный поток по инвестиционной деятельности
	
	-10634
	9934

	21
	Финансовая деятельность

	22
	Рост финансовых вложений
	-
	87781
	-13588

	23
	Рост долгосрочных обязательств (кредитов и займов)
	+
	0
	0

	24
	Увеличение краткосрочных кредитов и займов
	+
	17989
	-12665

	25
	Рост задолженности по краткосрочным кредитам банков
	+
	0
	0

	
	Изменение величины собственных средств (выплата дивидендов)
	-
	33008
	38736

	26
	Итого денежный поток по финансовой деятельности
	
	-102800
	923

	27
	Всего изменение денежных средств от всех видов деятельности (13+20+26)
	
	-8405
	43323

	28
	Остаток денежных средств на начало периода
	
	12756
	8169

	29
	Остаток денежных средств на конец отчетного периода (27+28)
	
	4452
	12756


Таким образом, изменение уровня денежных средств за период происходит в результате генерирования чистого денежного потока организации, т.е. разности между положительным и отрицательным денежными потоками по трем видам деятельности - текущей, инвестиционной и финансовой:

Существуют две неразрывно связанные друг с другом причины изменения объема денежных средств организации за период: изменение чистых денежных потоков в рамках всех трех видов деятельности организации (текущей, инвестиционной, финансовой) и изменение финансовых результатов по всем трем видам деятельности организации.

Из расчетов, выполненных с использованием представленной методики, становится ясно, какие хозяйственные операции и генерируемые ими финансовые результаты по какому виду деятельности - текущей, инвестиционной или финансовой - оказали наибольшее влияние на величину чистого денежного потока организации за период. Таким образом, косвенный метод позволяет выяснить, достаточно ли полученной прибыли для обслуживания текущей деятельности, а также установить причины расхождения величины полученной прибыли и наличия денежных средств.
Анализ движения потоков денежных средств позволяет изучить их динамику, сопоставить сумму поступлений с суммой платежей (отчислений), сделать вывод о возможностях внутреннего финансирования, способствует обеспечению устойчивости и платежеспособности в текущем и будущих периодах. Анализ достаточности объема денежных средств целесообразно проводить прямым методом. Необходимым условием финансовой стабильности по этому методу признается такое соотношение притоков и оттоков средств в рамках текущей деятельности, которое обеспечивает увеличение финансовых ресурсов, достаточное для осуществления инвестиций.

Прямой    метод    анализа   движения    денежных    средств    по    видам деятельности позволяет оценить:

-   в каком объеме, из каких источников были получены поступившие денежные средства и каковы направления их использования;
· достаточно ли собственных средств организации для инвестиционной деятельности или необходимо привлечение дополнительных средств в рамках финансовой деятельности;

· в состоянии ли организация расплатиться по своим текущим обязательствам.

При использовании такого метода расчета денежных потоков используются данные бухгалтерского учета, в которых отражены поступления и расходования денежных средств. Формула для расчета суммы чистого денежного потока по текущей (операционной) деятельности прямым методом следующая:

CFop = РП +ППо- ЗТм-ЗПоп-ЗПау-НБб-НПвф-ПВо

где CF ор - сумма чистого денежного потока предприятия по основной деятельности в рассматриваемом периоде; РП - сумма денежных средств, полученных от реализации продукции; ППо - сумма прочих поступлений денежных средств в процессе операционной деятельности; Зтм - сумма денежных средств, выплаченных за приобретение сырья, материалов и полуфабрикатов у поставщиков: ЗПоп - сумма заработной платы, выплаченной оперативному персоналу; ЗПау - сумма заработной платы, выплаченной административно-управленческому персоналу; НПб - сумма налоговых платежей, перечисленная в бюджет; НПвф - сумма налоговых платежей, перечисленная во внебюджетные фонды; ПВо - сумма прочих выплат денежных средств в процессе операционной деятельности.

CFop = 2 415 111+ 42 287 –2 276 344 – 28 644 – 100 349 – 71 951 = - 71 951 тыс. руб.

По инвестиционной деятельности сумма чистого денежного потока определяется как разница между суммой реализации необоротных активов и суммой их приобретения. Формула для расчета этого показателя следующая:

CF in = Рос + Рна + Рдфи + Рса + Дп - Пос  - D НКС – Пна – Пдфи - Вса

где CF in - сумма чистого денежного потока предприятия по инвестиционной деятельности в рассматриваемом периоде; Рос - сумма реализации выбывших основных средств; Рна - сумма реализации выбывших нематериальных активов; Рдфи - сумма реализации долгосрочных финансовых инструментов инвестиционного портфеля предприятия; Рса - сумма повторной реализации ранее выкупленных собственных акций предприятия; Дп - сумма дивидендов (процентов), полученных предприятием по долгосрочным финансовым инструментам инвестиционного портфеля; Пос - сумма приобретенных основных средств; D НКС— сумма прироста незавершенного капитального строительства; Пна - сумма приобретения нематериальных активов; Пдфи -сумма приобретения долгосрочных финансовых инструментов инвестиционного портфеля предприятия; Вса - сумма выкупленных собственных акций предприятия.

CF in = 380 122 +4660 +1 585 – 5 543 – 306 897 – 28 440 = 45 487 тыс. руб.

По финансовой деятельности сумма чистого денежного потока определяется как разница между суммой финансовых ресурсов, привлеченных из внешних источников, и суммой основного долга, а также дивидендов (процентов), выплаченных собственникам предприятия, Принципиальная формула, по которой осуществляется расчет этого показателя по финансовой деятельности, имеет следующий вид:

СFf = Пск + Пдк  + Пкк +БЦФ – Вдк – Вкк - Ду

где CF f - сумма чистого денежного потока предприятия по финансовой деятельности в рассматриваемом периоде; Пек - сумма дополнительно привлеченного из внешних источников собственного акционерного или паевого капитала; Пдк - сумма дополнительно привлеченных долгосрочных кредитов и займов; Пкк - сумма дополнительно привлеченных краткосрочных кредитов и займов; БЦФ - сумма средств, поступивших в порядке безвозмездного целевого финансирования предприятия; Вдк - сумма выплаты (погашения) основного долга по долгосрочным кредитам и займам; Вкк - сумма выплаты (погашения) основного долга по краткосрочным кредитам и займам; Ду - сумма дивидендов (процентов), уплаченных собственникам предприятия (акционерам) на вложенный капитал (акции, паи и т.п.).

СFf = 252 235 – 228 627 – 5 448 = 18 160 тыс. руб. 

Анализ отчета о движении денежных средств прямым методом по данным ООО «Симмастер» представлен в таблице 2.8.
Таблица 2.8
Анализ отчета о движении денежных средств прямым методом 
	Показатели
	2007г.
	2008г.
	Изменение (+,-)

	
	тыс.руб.
	уд.вес,%
	тыс.руб.
	уд.вес,%
	тыс.руб.
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Остаток денежных средств  на начало отчетного года
	8169
	-
	12 756
	-
	4 587
	-

	Движение денежных средств по текущей деятельности

	Получено
	1808465
	100
	2457398 
	100
	648933
	35,88

	Средства полученные от покупателей и заказчиков
	1795967
	99,31
	2415111
	98,28
	619 144
	34,47

	Прочие доходы
	12498
	0,69
	42287
	1,72
	29789
	238,35

	Денежные средства направленные:
	2529349
	100
	1758751
	100
	770598
	43,82

	На оплату приобретенных товаров, услуг и иных оборотных активов
	1526459
	86,79
	2276344
	90,00
	749885
	49,13

	На оплату труда
	30517
	1,74
	49 144
	1,94
	18627
	61,04

	На выплату дивидендов, процентов
	33088
	1,88
	28 644
	1,13
	-4444
	-13,43

	На расчеты по налогам и сборам
	61365
	3,49
	100 349
	3,97
	38984
	63,53

	На прочие расходы
	107322
	6,10
	74 868
	2,96
	-32454
	-30,24

	Чистые денежные средства от текущей деятельности
	49714
	-
	-71 951
	-
	-221665
	-244,73

	Движение денежных средств по инвестиционной деятельности

	Получено
	107 613
	100
	386 367
	100
	278 754
	259,03

	Выручка от продажи ценных бумаг и иных финансовых вложений
	105 613
	98,14
	380 122
	98,38
	274 509
	259,92

	Полученные проценты
	576
	0,54
	4 660
	1,21
	4 084
	709,03

	Поступления от погашения займов, предоставленных др.организациям
	1 424
	1,32
	1 585
	0,41
	161
	11,31

	Направлено
	139895
	100
	340880
	100
	200985
	143,67

	Приобретение объектов ОС, доходных вложений в материальные ценности и нематериальных активов
	1 227
	0,88
	5 543
	1,63
	4 316
	351,75

	Приобретение ценных бумаг и иных финансовых вложений
	118 954
	85,03
	306 897
	90,03
	187 943
	158,00


Продолжение таблицы 2.8
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Займы предоставленные др.организациям
	19 714
	14,09
	28 440
	8,34
	8 726
	44,26

	Чистые денежные средства от инвестиционной деятельности
	-32282
	-
	45 487
	-
	77 769
	240,91

	Движение денежных средств по финансовой деятельности

	Получено
	145000
	100
	252235
	100
	107235
	73,96

	Поступления от займов и кредитов, предоставленных др.организациями
	145000
	100
	252235
	100
	107235
	73,96

	Направлено
	157 845
	100
	234075
	100
	76230
	48,29

	Погашение займов и кредитов (без процентов) 
	154 000
	97,56
	228627
	97,67
	74627
	48,23

	Прочие расходы
	3 845
	2,44
	5 448
	2,33
	1603
	41,69

	Чистые денежные средства от финансовой деятельности
	-12845
	-
	18160
	-
	31005
	241,38

	Чистое увеличение (уменьшение) денежных средств и их эквивалентов
	4587
	-
	-8304 
	-
	-12891
	-281,03

	Остаток денежных средств на конец отчетного периода
	12756
	-
	4452
	-
	-8 304
	-65,10


По данным анализа наблюдается увеличение выбытия и поступлений денежных средств в процессе текущей деятельности. Основным источником поступления явились средства полученные от покупателей и заказчиков (98% от всех поступлений). Дополнительным источником поступления денежных средств в отчетном году явились прочие доходы (2%). Среди статей расходования денежных средств преобладающей стала статья оплаты приобретенных товаров, работ, услуг, сырья и иных оборотных активов (90%), также следует выделить расчеты по налогам и сборам (4%), прочие расходы (3%), расходы на оплату труда (2%)  и на выплату дивидендов, процентов (1%). Следует отметить, что темп роста  выбытия финансовых ресурсов превышает темп роста поступлений, в результате чего сумма чистых денежных средств от текущей деятельности в 2008 году снизилась на 244, 73% (или на 221 665 тыс. руб.) по сравнению с 2007 годом и составила - 71 951 тыс. руб.

Преобладание оттока средств по текущей деятельности над притоком, свидетельствует о том, что полученных денежных средств недостаточно для обеспечения текущих платежей предприятия. В этом случае, недостаток денежных средств для текущих расчетов покрывается заемными ресурсами.

В разрезе инвестиционной деятельности ООО «Симмастер» также наблюдается увеличение поступлений и расходования денежных средств. Основной приток произошел от продажи ценных бумаг и от иных финансовых вложений (98%). Наибольший отток - приобретение ценных бумаг и иных финансовых вложений - 90%. Чистый поток денежных средств по инвестиционной деятельности в 2008 году составил 45 487 тыс. руб., по сравнению с 2007 годом он увеличился на 240,91%. 

В ходе ведения финансовой деятельности предприятия отмечено увеличение поступлений и расходования финансовых ресурсов. Главный приток составляющий 100% - поступления от займов и кредитов, предоставленных другими организациями. Основной отток – погашение займов и кредитов (98%),  прочие расходы составляют 2% от выбывших средств. Поступления от финансовой деятельности в 1, 5 раза превышают ее оттоки, вследствие чего сумма чистых денежных средств возросла на 241, 38%. 

Важной аналитической составляющей отчета о движении денежных средств является информация о вовлечении в хозяйственный оборот и выведения из него денежных средств, которые организация получает от собственников и третьих лиц в форме заемного капитала. Суммы, отраженные в этой части отчета, показывают, какие денежные источники являются для организации основными – собственные или заемные (привлеченные). Организация может быть признана платежеспособной, если основным стабильным источником погашения обязательств является прирост средств от основной деятельности и в то же время этот источник позволяет погасить обязательства по привлеченным кредитам и займам в будущем. 

В нормальной ситуации текущая деятельность предприятия должна обеспечивать приток денежных средств, либо полностью покрывающий отток средств от инвестиционной деятельности, либо покрывающий большую часть оттока средств от инвестиционной деятельности с привлечением притока средств от финансовой деятельности для покрытия меньшей части инвестиционного оттока. Следует отметить, что приток по текущей деятельности ООО «Симмастер» в 2008 году полностью покрывает отток денежных средств по результатам инвестиционной деятельности. Совокупный результат, характеризующий изменение денежных средств в организации, складывается из суммы результатов их движения по каждому виду деятельности. Влияние факторов оценивается по суммам чистых денежных средств по видам деятельности.

При этом наличие положительного чистого потока по текущей деятельности наиболее важно для перспективной финансовой устойчивости и платежеспособности организации, так как этот вид деятельности является основным.

Результаты расчета суммы чистого денежного потока по текущей, инвестиционной и финансовой деятельности позволяют определить общий его размер по предприятию в 2008 году. Этот показатель рассчитывается по следующей формуле:

CF = CF op + CF in + CF f                                                                      

где

CF op - сумма чистого денежного потока предприятия по основной деятельности в рассматриваемом периоде;

CF in - сумма чистого денежного потока предприятия по инвестиционной деятельности в рассматриваемом периоде;

где CF f - сумма чистого денежного потока предприятия по финансовой деятельности в рассматриваемом периоде 

Итого денежный поток за 2008 год 

CF= -71 951+45 487 + 18 160 =  - 8 304 тыс. руб.

За 2007 год 

CF = 49 714 – 32 282 – 12 845 = 4 587 тыс. руб.

Результаты 2008 года показали, что организация не способна генерировать положительные потоки, достаточные для покрытия необходимых расходов. Она не способна создавать денежные резервы, о чем свидетельствует отрицательная сумма чистого денежного потока по организации в целом.
Наиболее существенные показатели анализа денежных средств, тенденции и факторы, повлиявшие на изменение денежных потоков, приводятся в пояснительной записке при характеристике платежеспособности и оценке финансового состояния на краткосрочную перспективу.

Таблица 2.9
Анализ динамики денежных средств ООО «Симмастер»
	№ п/п
	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	Отклонения (+/-)
	Темп роста, %

	1
	Остаток денежных средств на начало периода, тыс. руб.
	8169
	12756
	4 587
	56,1513

	2
	Денежные поступления, тыс. руб.
	2061078
	3096000
	1034922
	50,2127

	3
	Расход денежных средств за период, тыс. руб.
	2056491
	3104304
	1047813
	50,9515

	4
	Остаток денежных средств на конец периода, тыс. руб.
	12756
	4452
	-8304
	-65,0988


Данные табл. 2.9 и рисунка 2.1 показывают, что за 2008 год сумма поступления денежных средств увеличилась на 50%, а увеличение их расхода за этот же период на 51% привело к снижению финансовых ресурсов на конец 2008 года на 65% по сравнению с 2007 годом.
Темп роста выбытия денег на предприятии выше темпа роста денежных поступлений и ООО «Симмастер» использовало часть накопленных денежных ресурсов прошлого года, что вызвано рядом причин:
- несинхронность платежей – часто они предшествуют поступлениям денежных ресурсов;
- несопоставимость поступлений, т.е. денежные средства могут не полностью покрывать потребности фирмы по осуществлению платежей;
- нерегулярность поступлений от покупателей продукции;
- непредсказуемость, т. е. проблематичность прогнозирования поступления денежных средств.
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Рис. 2.1  Структура поступлений и расходования денежных средств 
ООО «Симмастер»

Анализ поступления и расходования денежных средств ООО «Симмастер» в 2007-2008 гг. представлен в таблице 2.10.
Таблица 2.10
Анализ поступления и расходования денежных средств ООО «Симмастер»
	Показатели
	Абсолютная величина, тыс. руб.
	Удельный, %

	
	2007г.
	2008г.
	2007г.
	2008г.

	1
	2
	3
	4
	5

	Средства полученные от покупателей и заказчиков
	1795967
	2415111
	87,1
	78,0

	Прочие доходы
	12 498
	42 287
	0,6
	1,4

	Выручка от продажи ценных бумаг и иных финансовых вложений
	105 613
	380 122
	5,1
	12,3

	Полученные проценты
	576
	4 660
	0,02
	0,2


Продолжение таблицы 2.10
	1
	2
	3
	4
	5

	Поступления от погашения займов, предоставленных другим организациям
	1424
	1585
	0,1
	0,1

	Поступления от займов и кредитов, предоставленных другими организациями
	145000
	252235
	7,0
	8,1

	Всего поступлений денежных средств
	2061078
	3096000
	100
	100

	Оплата приобретенных товаров, услуг и иных оборотных активов
	1526459
	2276344
	74,2
	73,3

	Оплата труда
	30517
	49144
	1,5
	1,6

	Выплата дивидендов, процентов 
	33088
	28644
	1,6
	0,9

	Расчеты по налогам и сборам
	61365
	100349
	3,0
	3,2

	Прочие расходы
	107322
	74868
	5,2
	2,4

	Приобретение объектов основных средств, доходных вложений в материальные ценности и нематериальных активов
	1227
	5543
	0,1
	0,2

	Приобретение ценных бумаг и иных финансовых вложений
	118954
	306897
	5,8
	9,9

	Займы предоставленные другим организациям
	19 714
	28 440
	1,0
	0,9

	Погашение займов и кредитов (без процентов) 
	154 000
	228 627
	7,5
	7,4

	Прочие расходы
	3 845
	5 448
	0,2
	0,2

	Итого использовано денежных средств
	2056491
	3104304
	100
	100

	Изменение денежных средств
	4587
	-8304
	-
	-


По данным таблицы видно, что основным источником притока денежных средств в 2008 году явились средства полученные от покупателей и заказчиков (78,0%) и выручка от продажи ценных бумаг и иных финансовых вложений (12,3%) и поступления от займов и кредитов, предоставленных другими организациями (8,1%).

Среди направлений расходования денежных средств основной удельный вес занимают: оплата приобретенных товаров, работ, услуг, сырья и иных оборотных активов (73,3%), приобретение ценных бумаг и иных финансовых вложений (9,9%), погашение займов и кредитов (7,4%),  расчеты по налогам и сборам (3,2%),  прочие расходы (2,4%), оплата труда (1,6%).

Объем и качество положительного денежного потока можно оценить с помощью специфических показателей, таких как, чистая кредитная позиция.

Чистая кредитная позиция – это разность между суммой краткосрочных и долгосрочных кредитов, полученных предприятием и величиной денежных средств. Ликвидный денежный поток представляет собой изменение чистой кредитной позиции предприятия за год. Она показывает наличие у предприятия избыточного или дефицитного сальдо  денежных средств фирмы, возникающего в случае полного покрытия всех ее долговых обязательств. Чистая кредитная позиция может быть определена по формуле:

Чкп = (Дк + Кк) – Дс                                                                              

где 

Дк- долгосрочные банковские кредиты; 

Кк – краткосрочные  банковские кредиты ;

Дс – остаток денежных средств 

Формула для определения ликвидного денежного потока (Лдп) выглядит следующим образом: 

Лдп = – (Чкп1 – Чкп0)                                                                            

где 

Чкп1 - остатки денежных средств на конец года

Чкп0 - остатки денежных средств на начало года

Чкп1 = 249 273-12 756 = 236 517 тыс. руб.

Чкп0= 161 833-4 452 = 161 381 тыс. руб.

Лдп = - (236 517 -161 381) = -75 136 тыс. руб.

Данный показатель увязывает движение денежных средств с эффективностью использования банковских займов. Величина этого потока должна примерно равняться сумме потоков от операционной и инвестиционной деятельности (т.к. исключается влияние основных финансовых факторов). Отличие этого показателя от коэффициентов ликвидности состоит в том, что он характеризует абсолютную величину денежных средств, получаемых от собственной деятельности компании, а значит, ее финансовую эффективность. Кроме того, этот показатель показывает влияние займов и кредитов на эффективность деятельности организации с позиции генерирования денежного потока.

Из данного расчета видно, что в отчетном году чистая кредитная позиция предприятия значительно ухудшилась, возник неликвидный денежный поток в сумме -75 136 тыс. рублей и он значительно расходится с суммарной величиной потоков операционной и инвестиционной деятельности равной -26 464. 
Помимо прямого и косвенного методов анализа денежных потоков в работах отечественных аналитиков предлагается использование факторного анализа денежных потоков, построенного на основе коэффициентного метода. В рамках данного метода предлагается изучать динамику различных коэффициентов. Предполагается, что это позволит выявить положительные и отрицательные тенденции, отражающие качество управления денежными средствами организации, а также разработать необходимые мероприятия для оптимизации ими.

В этой связи предлагаются следующие коэффициенты:

- достаточности чистого денежного потока;

- рентабельность израсходованных денежных средств;

- рентабельность поступивших денежных средств; 

- рентабельность среднего остатка денежных средств.

Коэффициент достаточности денежного потока (Кд) рассчитывается по формуле:

Кд = П / Р * 100%                                                                                 

где 

П - сумма денежных притоков (поступления);

Р - сумма денежных оттоков (платежей).

Коэффициент рентабельности израсходованных денежных средств (Эр) рассчитывается по следующей формуле:

Эр = Ф / Р * 100%                                                                                     

 где

Ф - финансовый результат деятельности предприятия;

Р - сумма денежных оттоков (платежей).

Коэффициент рентабельности поступивших денежных средств (Эп) рассчитывается по следующей формуле:

Эп = Ф / П * 100%                                                                                       

 где

Ф - финансовый результат деятельности предприятия;

П - сумма денежных притоков (поступлений).

Коэффициент рентабельности остатка денежных средств (Эо) рассчитывается по следующей формуле:

Эо = Ф / Оср * 100%                                                                                 

 где

Ф - финансовый результат деятельности предприятия;

Оср - средний остаток денежных средств.

Рассчитаем данные показатели для ООО «Симмастер». Для этого составим следующую таблицу (табл. 2.11).

Таблица 2.11
Расчет коэффициентов на основе данных ООО «Симмастер»
	№п/п
	Показатель
	2007г.
	2008г.
	Изменение (+/-)

	1
	2
	3
	4
	5

	1
	Сумма денежных притоков (поступления), тыс.руб.
	2061078
	3096000
	1034922

	2
	Сумма денежных оттоков (платежей), тыс.руб.
	2056491
	3104304
	1047813

	3
	Финансовый результат деятельности предприятия, тыс.руб.
	58220
	134002
	75782

	4
	Средний остаток денежных средств, тыс.руб.
	8 604
	10 462,5
	1 858,5

	5
	Коэффициент достаточности денежного потока
	100,22
	99,73
	-0,49


Продолжение таблицы 2.11
	1
	2
	3
	4
	5

	6
	Коэффициент рентабельности израсходованных денежных средств
	2,83
	4,32
	1,49

	7
	Коэффициент рентабельности поступивших денежных средств 
	2,82
	4,33
	1,51

	8
	Коэффициент рентабельности остатка денежных средств
	676,66
	1280,78
	604,12


Коэффициент достаточности денежного потока характеризует отдачу на вложенные средства. В 2007 г. поступления покрывают расходы на 100,22%, а в 2008 году всего лишь на 99,73% .
Коэффициенты рентабельности характеризуют уровень отдачи денежных средств в финансовых результатах. Сумма расходов денежных средств в прибыли на 2007 год составляла 2,83%, а в 2008 году – 4,32%. 

Сумма доходов денежных средств в сумме прибыли увеличивается. По сравнению с 2007 годом в 2008 произошло увеличение на 5,72%. Аналогичная ситуация происходила и с суммой остатков денежных средств.

Обобщающим показателем эффективности денежных потоков предприятия выступает коэффициент эффективности денежного потока предприятия, который рассчитывается по следующей формуле:
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–сумма чистого денежного потока предприятия в рассматриваемом периоде;
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–сумма валового отрицательного денежного потока предприятия в рассматриваемом периоде.

За 2007 г. КЭ = 4 457/2 056491= 0,00223

За 2008 г.  КЭ = -8 304/3 104 304=-0,00267

Коэффициент эффективности хотя и достаточно низкий, но предприятие поддерживает остаток денежных средств на заданном уровне.

Определенное представление об уровне эффективности денежного потока позволяет получить и коэффициент реинвестирования чистого денежного потока,  который рассчитывается по формуле:  

КР ЧДП = ЧДП – Ду                                                                                                                   
             ∆РИ +∆ФИд    

где         

ЧДП - сумма чистого денежного потока предприятия в рассматриваемом периоде;

Ду - сумма дивидендов (процентов), выплаченных собственникам предприятия (акционерам) на вложенный капитал.

∆РИ - сумма прироста реальных инвестиций предприятия в рассматриваемом периоде;

∆ФИд - сумма прироста долгосрочных финансовых инвестиций предприятия в рассматриваемом периоде.

Коэффициент реинвестирования чистого денежного потока снизился на 0,0648, в 2007 году он составил 0,0382, а в 2008 году -0,0266.
2.3. Резервы повышения эффективности управления денежным оборотом и выбор источника финансирования деятельности организации

Среди главных проблем российской экономики многие экономисты выделяют дефицит денежных средств на предприятиях для осуществления ими своей текущей и инвестиционной деятельности. Однако при ближайшем рассмотрении данной проблемы выясняется, что одной из причин этого дефицита является, как правило, низкая эффективность привлечения и использования денежных ресурсов, ограниченность применяемых при этом финансовых инструментов, технологий и механизмов. Поскольку финансовые инструменты и технологии всегда опираются на разработки финансовой науки и практики, то их применение особенно актуально при недостатке финансовых ресурсов.

С другой стороны, управление денежными потоками входит в состав финансового менеджмента и осуществляется в рамках финансовой политики предприятия, понимаемой как общая финансовая идеология, которой придерживается предприятие для достижения общеэкономической цели его деятельности. Задачей финансовой политики является построение эффективной системы управления финансами, обеспечивающей достижение стратегических и тактических целей деятельности предприятия.

Стратегический и тактический аспекты финансовой политики тесно взаимосвязаны: правильный выбор стратегии создает благоприятные возможности для решения тактических задач. Дело в том, что финансовая тактика:

1) охватывает ряд конкретных практических мер, способов и приемов реализации выбранной финансовой стратегии;

2) подчинена стратегии и в то же время корректирует отдельные направления использования и накопления финансовых ресурсов в рамках коротких отрезков времени;

3) обеспечивает реализацию стратегических целей предприятия с наименьшими затратами времени и ресурсов в текущем периоде.

Отсюда видно, что управление денежными потоками можно отнести к тактическому направлению финансовой политики предприятия.

На основании проведенного анализа можно сделать вывод, что ООО «Симмастер», несмотря на приток денежных средств (положительный чистый денежный поток) в анализируемых периодах, временами испытывало дефицит денежных средств, необходимых для своевременного погашения кредиторской задолженности и финансирования развития деятельности.

Основными причинами дефицита денежных средств могут быть как внешние, так и внутренние источники.

К внешним источникам следует отнести: изменения налогового законодательства; высокая стоимость  и краткосрочный характер заемных средств;  инфляция.

Внутренние источники включают в себя: слабое финансовое планирование; отсутствие управленческого учета; потеря контроля над затратами; низкая квалификация кадров.

Последствиями дефицита денежных средств предприятия в отчетном периоде являются:

- задержки в выплате заработной платы (с соответствующим снижением производительности труда персонала);

- рост кредиторской задолженности перед поставщиками и бюджетом;

- повышение доли просроченной задолженности по полученным кредитам;

- рост продолжительности финансового цикла;

- снижение ликвидности активов и уровне платежеспособности предприятия;

- снижение рентабельности использования собственного капитала и активов. 

Таким образом, можно определить решения, приводящие к росту денежных средств: привлечение заемного капитала; увеличение текущих (краткосрочных) обязательств; уменьшение внеоборотных активов, например, через продажу или применение ускоренной амортизации; снижение дебиторской задолженности; увеличение кредиторской задолженности, например, приобретение материалов с отсрочкой платежа.

Стимулирование источников денежных средств можно произвести с помощью внешних источников финансирования: торговые кредиты; кредиты банков; ценные бумаги и векселя; факторинг; краткосрочная аренда.

Основанием для принятия решения о выборе источника финансирования может быть альтернативная стоимость привлекаемых средств.

Резервы и меры по увеличению потока денежных средств предприятия представлены в таблице 2.12.

Таблица 2.12 

Резервы и меры по увеличению потока денежных средств 

ООО «Симмастер»

	Увеличение притока денежных средств
	Уменьшение оттока денежных средств

	Краткосрочные меры

	Продажа, сдача в аренду внеоборотных активов
	Сокращение затрат

	Рационализация ассортимента продукции
	Отсрочка платежей по обязательствам

	Реструктуризация дебиторской задолженности в финансовые инструменты
	Использование скидок поставщиков

	Использование частичной предоплаты привлечение внешних источников краткосрочного финансирования
	Пересмотр программы инвестиций

	Разработка системы скидок для покупателей
	Налоговое планирование

	
	Вексельные расчеты и взаиморасчеты

	Долгосрочные меры

	Дополнительная эмиссия акций и облигаций
	Долгосрочные контракты, предусматривающие скидки или отсрочки платежей

	Реструктуризация предприятия
	Налоговое планирование

	Поиск стратегических партнеров
	

	Поиск потенциального инвестора
	


Ускорение привлечения денежных средств в краткосрочном периоде может быть достигнуто за счет следующих мероприятий:

- увеличения размера ценовых скидок за наличный расчет по реализованной покупателям продукции; 

- сокращения сроков предоставления товарного (коммерческого) кредита покупателям; 

- ускорения инкассации просроченной дебиторской задолженности; 

- использования современных форм рефинансирования дебиторской задолженности — учета векселей, факторинга, форфейтинга; 

- ускорения инкассации платежных документов покупателей продукции (времени нахождения их в пути, в процессе регистрации, в процессе зачисления денег на расчетный счет и т.п.).

Рост объема положительного денежного потока ООО «Симмастер» в долгосрочном периоде может быть достигнут за счет следующих мероприятий:

- привлечения стратегических инвесторов с целью увеличения объема собственного капитала; 

- привлечения долгосрочных финансовых кредитов; 

- продажи (или сдачи в аренду) неиспользуемых видов основных средств.

Снижение объема отрицательного денежного потока в долгосрочном периоде может быть достигнуто за счет следующих мероприятий:

- сокращения объема и состава реальных инвестиционных программ; 

- отказа от финансового инвестирования: 

- снижения суммы постоянных издержек предприятия.

В целом управление денежными потоками должно включать организацию входящих и выходящих потоков денежных средств предприятия, их синхронизацию по объему и во времени по отдельным предстоящим периодам; эффективное использование остатка временно свободных денежных активов

Для увеличения прибыли и поддержания стабильной работы предприятия в перспективе необходимо постоянно проводить анализ и оценку деятельности предприятия в различных аспектах производства.

ГЛАВА 3. СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ УПРАВЛЕНИЯ

ДЕНЕЖНЫМИ ПОТОКАМИ ПРЕДПРИЯТИЯ

3.1. Прогнозирование, как важнейший элемент управления денежными потоками предприятия
Основной целью разработки плана поступления и расходования денежных средств является прогнозирование во времени чистого денежного потока предприятия в разрезе отдельных видов его деятельности.
Разрабатывается план поступления и расходования денежных средств на основе планирования будущих наличных поступлений и выплат предприятия на определенный промежуток времени. Прогноз позволяет видеть нехватку или излишек средств еще до их возникновения и дает возможность за определенное время скорректировать предпринимаемые действия.
Целью прогнозирования является рассмотрение различных вариантов управления финансовыми потоками, для того чтобы получить максимальную прибыль, путем управления денежными потоками. В результате проведения планирования денежных потоков мы сможем получить следующие финансовые документы: бюджет движения денежных средств, прогноз отчета о движении денежных средств, а, следовательно, можем существенно влиять на конечный результат деятельности предприятия.
Для   обеспечения   формирования   бездефицитного   плана   движения денежных   средств   предлагается   использовать   следующую   технологию.
Результат выполнения технологии: формирование бездефицитного варианта финансового плана движения денежных средств. Периодичность ставится и решается:

а)  при возникновении значительных отклонений текущих показателей от плановых, приводящих к образованию дефицита денежных средств;
б) при составлении финансового плана.
Исходная аналитическая информация: планы движения денежных средств по подразделениям, сводный план движения денежных средств по предприятию в целом, данные бухгалтерского учета. В помощь создаются бухгалтерский баланс, отчет о прибылях и убытках, отчет о движении капитала и денежных средств.
Информация на выходе: бездефицитный план движения денежных средств.
Технология может проводиться как для плана предприятия в целом, так и для его подразделений, несущих ответственность за результаты своей деятельности.
Этапы проведения технологии.
Этап    1.    Определение    интервалов    планирования    с    дефицитом денежных средств. Плановая служба предприятия проверяет план движения денежных средств на финансовую реализуемость, т.е. выявляет периоды                 времени   с   отрицательными   и   близкими   к   нулю   значениями   остатков денежных средств на конец периода. Для этого используется Технология 1.
Технология 1. Выявления периодов с дефицитом денежных средств включает следующие шаги:
-  подготовка исходной информации. Сбор данных у руководителей подразделений, бухгалтерии.
-  на основе данных, представленных подразделениями и бухгалтерией, рассчитываются следующие величины:
а)   остаток денежных средств на начало  планового периода по предприятию в целом;
б)    суммарные   поступления   по   рассматриваемым   интервалам xs                             планирования по подразделениям и предприятию в целом;
в)      суммарные     платежи     по     рассматриваемым     интервалам планирования по подразделениям и предприятию в целом;
г)   «сальдо»,   т.е.   разница   между   поступлениями   и   платежами подразделений и предприятия в целом;

д) строки «денежных средств на начало периода» в планах подразделений и предприятия в целом.
- проводится анализ результатов в табличной и графической форме: остатков денежных средств и динамики их изменения на заданное количество периодов планирования вперед.
Если план движения денежных средств финансово реализуем, то переходим на Этап 6 - Утверждения плана.
Этап 2. Если выявлены периоды с отрицательными остатками денежных средств (дефициты), то план финансово нереализуем и необходимо его корректировать.
Возможны следующие способы корректировки плана:
а)   за счет увеличения  поступлений  в  предшествующие  и  текущий интервалы времени;
б) за счет снижения платежей в предшествующие и текущий интервалы времени;
в) за счет перенесения части поступлений на более ранние сроки;
г) за счет перенесения части платежей на более поздние сроки;
д) за счет увеличения остатка денежных средств на начало периода;
е) за счет взятия кредитов. Рассматриваются способы корректировки:
а) увеличения поступлений за счет:
1) за счет роста объемов продаж;
2) за счет увеличения цены (потребительских свойств продукции);
3)   возможны  комбинированные  варианты:   увеличение  объема продаж при уменьшении цены.
б) уменьшение платежей за счет:
1) снижение себестоимости (цены прихода);
2) снижение постоянных издержек;
3) более рациональное управление издержками;
4) прочие.
в) перенесение поступлений на более ранние сроки за счет:
1) перехода на другую форму оплаты продукции;
2) сокращение оборачиваемости товарно-материальных ресурсов;
3) сокращения времени оборота денежных средств;
4)  ускорения сроков реализации проектов развития, приносящих прирост поступлений и др.
г) перенесение платежей на более поздние сроки за счет:
1) перехода на другую форму оплаты поставщиков: от предоплаты - к оплате по факту; от оплаты по факту - к оплате в рассрочку;
2) замедления или сдвига во времени сроков реализации проектов развития и др.
д)  увеличение собственных денежных средств на начало периода за счет:
1) увеличения уставного капитала; 

2) реализации высоко ликвидных активов и т.д.
е) взятие заемных средств.
На каждом этапе технологии происходит выработка новых вариантов плана движения денежных средств. При этом идет два процесса:
- последовательное улучшение плана;
- параллельное  создание  нескольких  вариантов  плана при  помощи разных технологий.
Далее все планы снова попадают на Этап  1  проверки финансовой реализуемости.
Этап 3. Корректировка денежных потоков путем сдвига поступлений и платежей.
а) последовательно рассматриваются все статьи поступлений и платежей (желательно с разукрупнением по ЦФО, подразделениям, товарным группам, проектам). Проверяются возможности:
1)   сдвига   поступлений   последующего   интервала   в   текущий интервал (дефицитный);
2) сдвига платежей текущего интервала на последующий интервал.
б) оцениваются возникающие при этом:
1)   возможные  конфликты  с  потребителями  (из-за  требования произвести авансовые платежи);
2) потери за счет выплаты штрафов, пеней; ухудшение отношений с поставщиками; социальная напряженность в коллективе фирмы.
в) вырабатываются новые варианты планов движения денежных средств. Происходит переход на Этап 1.
Этап 4. Взятие заемных средств (кредитов).
Этап 5. Увеличение собственных средств на начало планового периода. (Предназначено в основном для корректировки долгосрочных планов: один год, полгода. Как правило, возникает при необходимости финансирования проектов развития фирмы).
Рассматриваются следующие возможности:
а) реализация активов фирмы (основные средства и т.д.);
б) снижение дебиторской задолженности (работа с дебиторами);
г) выпуск векселей.
По каждому варианту просчитывают выручку и затраты на осуществление (издержки).
Составляются новые варианты планов движения денежных средств.
Происходит переход на этап 1 проверки финансовой реализуемости планов.
Этап 6. В результате проведения этапов 1-5 возникает несколько вариантов плана движения денежных средств.
На основании разработанных методик спрогнозируем денежные потоки и составим прогнозный отчет движения денежных средств на 2010 г.
Ключом к оценке точности большинства бюджетов наличности по основной деятельности является прогноз объема продаж. На основании данных финансового плана на 2009 г. мы имеем следующие показатели: выручку от продаж, затраты на реализацию, а также прибыль от продаж и чистую прибыль.
На первом этапе рассчитаем объем возможных денежных поступлений по основной деятельности. Основным источником поступлений денежных средств является реализация продукции, которые подразделяются на продажу за наличный расчет и в кредит. Чтобы определить ожидаемую сумму поступлений за период, который потребуется покупателям, чтобы оплатить счета.

Как показал анализ заключенных договоров:

55% договоров – за наличный расчет;

20% договоров – с отсрочкой платежа от 10 до 15 дней;
25% договоров – с отсрочкой платежа более 30 дней.
Таблица 3.1 

Прогноз поступления и расходования денежных средств в 2010 году 
по операционной деятельности по кварталам, тыс. руб.

	Показатели
	1 квартал
	2 квартал
	3 квартал
	4 квартал
	Итого

	Объем реализации продукции – всего
	115000
	135000
	130000
	110000
	490000

	Сумма поступления денежных средств
	101360
	130000
	131250
	115000
	477610

	В том числе в текущем месяце
	86250
	101250
	97500
	82500
	367500

	В последующем за поставкой продукции месяце
	15100
	28750
	33750
	32500
	27500

	Оплата покупной стоимости товаров
	77796
	76193
	86137
	87858
	327984

	Оплата за энергию за предыдущий период
	3120
	3240
	3450
	3010
	12820

	Оплата содержания помещений
	2001
	1041
	1040
	2678
	6760

	Выплата заработной платы
	1400
	1560
	1620
	1700
	6280

	Отчисления во внебюджетные фонды (20%)
	280
	312
	324
	340
	1256

	Прочие расходы
	1200
	1250
	1300
	1350
	5100

	Итого затрат
	85797
	83596
	93871
	96936
	360200

	Прибыль от продаж
	15563
	46404
	37379
	18064
	117410

	Сумма налога на прибыль
	3735
	11137
	8971
	4335
	28178

	Чистая прибыль
	11828
	35267
	28408
	13729
	89232


Таким образом, мы спланировали поступления денежных средств помесячно по основной деятельности.

На следующем этапе рассчитаем отток денежных средств. Основным его элементом является погашение кредиторской задолженности за покупную стоимость товаров. Предприятие оплачивает свои счета вовремя, хотя в некоторой степени оно может отсрочить свои платежи. Отсроченная кредиторская задолженность выступает в качестве дополнительного источника краткосрочного финансирования.
К другим направлениям использования денежных средств относится заработная плата персонала, выплата налогов, оплата оказанных услуг и прочие расходы.
Исходным пунктом планирования денежных выплат является расчет расходов на сырье и материалы. Плановый расчет расходов на покупную стоимость товаров на 2010 год по месяцам представлен отделом закупок. Объединив затраты по всем видам продукции можно получить общую сумму расходов на эти цели.
Анализ договоров с поставщиками сырья и материалов позволит определить сроки и суммы оплаты в текущем месяце. 
За полученные товары компания должна рассчитываться в течение 10 дней по факту поставки.
Выплата заработной платы производится 2 раза в месяц: 50% -начислений текущего месяца, и 50% - окончательный расчет за предыдущий месяц.
Уплата налогов, входящих в себестоимость продукции, производится в сумме, начисленной за предыдущий месяц.
Ставка налога на прибыль составляет 24%. Налог на прибыль платится каждый месяц в виде авансовых платежей.
По результатам основной деятельности предприятия у него появляются свободные денежные средства.

Прогноз денежных потоков представлен в таблице 3.2.

Таблица 3.2
Прогноз денежных потоков на 2010 год, тыс. руб.

	Показатели
	1 квартал
	2 квартал
	3 квартал
	4 квартал

	Остаток денежных средств на начало периода
	3175
	15456
	27523
	43731

	Поступление денежных средств от реализации продукции
	101360
	130000
	131250
	115000

	Прочие поступления денежных средств
	-
	-
	-
	-

	Итого валовой положительный денежный поток по операционной деятельности
	101360
	130000
	131250
	115000

	Оплата покупной стоимости товаров
	77796
	76193
	86137
	87858

	Оплата за энергию за предыдущий период
	3120
	3240
	3450
	3010

	Оплата содержания помещений
	2001
	1041
	1040
	2678

	Выплата заработной платы
	1400
	1560
	1620
	1700

	Прочие расходы
	1200
	1250
	1300
	1350

	Налоги и сборы, уплачиваемые за счет доходов
	280
	312
	324
	340

	Налоги и сборы, уплачиваемые за счет прибыли
	3735
	11137
	8971
	4335

	Итого валовой отрицательный денежный поток по операционной деятельности
	89532
	94733
	102842
	101271

	Чистый денежный поток по операционной деятельности
	11828
	35267
	28408
	13729

	Затраты на приобретение оборудования
	-
	15000
	-
	-

	Чистый денежный поток по инвестиционной деятельности
	-
	-15000
	-
	-

	Проценты по кредитам и займам
	8200
	8200
	12200
	17200

	Выплата дивидендов
	-
	-
	-
	21100

	Чистый денежный поток по финансовой деятельности
	-8200
	-8200
	-12200
	-38300

	Остаток денежных средств на конец периода
	15456
	27523
	43731
	19160


Как показывают данные таблицы, прогнозный отчет о движении денежных средств еще раз подтверждает то, что наибольшая сумма поступлений и выплат приходится на текущую деятельность, которая приносит основные доходы предприятию.

3.2. Оптимизация остатка денежных средств на расчетном счете
Значения периода оборота денежных средств имели низкие значения, что является отрицательным моментом, поскольку любое нарушение платежной дисциплины могло привести к нарушению финансового равновесия предприятия.

Для оптимизации среднего остатка денежных средств используют ряд моделей.

     Наиболее широко используемыми моделями определения среднего остатка денежных активов является Модель Баумоля и модель Миллера-Орра.

Исходными положениями первой является постоянство потока расходования денежных средств, хранения всех резервов денежных средств, хранения всех резервов денежных активов в форме краткосрочных финансовых вложений и изменения остатка денежных активов от их максимума до минимума, равного нулю.

Математический алгоритм расчета максимального и среднего оптимальных размеров остатка денежных средств в соответствии с Модель Баумоля имеет следующий вид:
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	где
	ДАмакс –
	оптимальный размер максимального остатка денежных активов предприятия
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–
	оптимальный размер среднего остатка денежных активов предприятия;

	
	Ро –
	расходы по обслуживанию одной операции и пополнения денежных средств;

	
	Пд –
	уровень потери альтернативных доходов при хранении денежных средств (средняя ставка процента по краткосрочным финансовым вложениям), выраженный десятичной дробью;  

	
	Подо –
	планируемый объем денежного оборота (суммы расходования денежных средств).


 Исходные положения Модели Миллера-Орра предусматривают наличие определяемого размера страхового запаса и определяемую неравномерность в поступлении и расходовании денежных средств, а соответственно и остатка денежных активов. Минимальный предел формирования остатка денежных активов принимается на уровне страхового остатка, а максимальный – на уровне трехкратного размера страхового остатка.

     Математический алгоритм расчета диапазона колебаний остатка денежных активов между минимальным и максимальным его значением имеет следующий вид:
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	диапазон колебаний суммы остатка денежных активов между минимальным и максимальным его значением; 

	
	Ро –
	расходы по обслуживанию одной операции и пополнения денежных средств;
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	среднеквадратическое (стандартное) отклонение ежедневного объема денежного оборота;

	
	Пд –
	среднедневной уровень потерь альтернативных доходов при хранении денежных средств (средняя ставка процента по краткосрочным финансовым операциям), выраженный десятичной дробью;  


          Соответственно максимальный и средний остатки денежных активов определяются по формулам:
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	где
	ДАмакс –
	оптимальный размер максимального остатка денежных активов предприятия; 
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	оптимальный размер среднего остатка денежных активов 

предприятия;

	
	ДАмин –
	минимальный (или страховой) остаток денежных активов предприятия;
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	диапазон колебаний суммы остатка денежных активов между минимальным и максимальным его значением [6];  
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Для предприятия наиболее приемлемым является использование модели Боумоля, поскольку она более отвечает требованиям предприятия.

Определим оптимальный размер остатков денежных средств за период 2007-2009 гг. и сравним с фактическим уровнем остатка денежных средств (табл. 3.3).

Таблица 3.3
Расчет оптимального остатка денежных средств по модели Баумоля

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.

	Годовой объем оборота, тыс. руб.
	176081
	352430
	418928

	Расходы по обслуживанию одной операции, тыс. руб.
	30
	45
	36

	Среднегодовая ставка процента по краткосрочным финансовым вложениям, %
	20
	19
	18

	Максимальный размер остатков денежных средств, тыс. руб.
	14955
	22826
	19484

	Оптимальный средний остаток денежных средств, тыс. руб.
	7478
	11413
	9742

	Фактический остаток денежных средств, тыс. руб.
	969
	4165
	3151

	Отклонение оптимального среднего остатка денежных средств от фактического, тыс. руб.
	6509
	7248
	6591


Расчет оптимального остатка денежных средств показал отклонение оптимального остатка денежных средств от фактического, что подтверждает неэффективное управление денежными потоками на предприятии. 

Денежные активы играют активную роль в процессе обеспечения платежеспособности по двум видам обязательств предприятия – неотложным (со сроком исполнения до одного месяца) и краткосрочным (со сроком исполнения до трех месяцев); текущие обязательства со сроком исполнения до одного года обеспечиваются преимущественно другими видами оборотных активов. 

Контроль за движением денежных средств предприятия возложен на главного бухгалтера предприятия. Однако такой контроль осуществляется очень поверхностно.

Контроль за совокупным уровнем остатка денежных активов при обеспечении платежеспособности предприятия должен исходить из следующих критериев:

1 критерий - Неотложные обязательства (со сроком исполнения до 1  месяца) ( Остаток денежных активов

2 критерий Краткосрочные обязательства (со сроком исполнения до 3 месяцев) ( Остаток денежных активов + Размер дебиторской задолженности

Проведем оценку выполнения данных условий в ООО «Симмастер» (табл. 3.4).

Таблица 3.4
Оценка уровня контроля состояния денежных активов, тыс. руб.

	Показатели
	2007 г.
	2008 г.
	2009 г.

	Неотложные обязательства
	16124
	11537
	20467

	Остаток денежных активов
	969
	4165
	3151

	Краткосрочные обязательства
	40945
	73835
	89057

	Остаток денежных активов + дебиторская задолженность
	18636
	26217
	44911


Таким образом, можно сделать вывод, что первое и второе условия эффективного контроля за состояние денежных активов на предприятии не выполняются, что еще раз подтверждает не достаточное уделение внимания вопросам управления денежных потоков.

1  Рекомендации по изысканию дополнительных денежных поступлений от основных средств предприятия:
- проанализировать степень использования оборудования (имущества) с тем, чтобы определить перечень имущества, не используемого в текущей хозяйственной деятельности;  обсудить с  инженерным персоналом  какое оборудование    является    необходимым    для    поддержания    текущего    и ожидаемого уровня производства, возможности оптимизации использования помещений;
определить круг потенциальных покупателей (пользователей) излишнего оборудования (имущества) посредством изучения конкурентов или возможностей альтернативного использования рассматриваемого имущества;
- выбрать     наиболее     подходящие     каналы     коммуникации     для эффективного доведения до участников рынка предложения о продаже (сдаче в аренду) имущества;
-    сдать    в    аренду    (продать)    мало    используемое    оборудование (имущество);
2   Рекомендации  по  взысканию  задолженности  с  целью  ускорения оборачиваемости денежных средств:

-  создать систему оценки клиентов, которая бы суммировала все риски, связанные с деловым партнером. Общая зависимость от такого партнера будет   включать   его   дебиторскую   задолженность,   товары   на   складе, подготовленные к отгрузке, продукцию в производстве, предназначаемую этому клиенту. Установить формальные лимиты кредита каждому клиенту, которые   будут   определяться   общими   отношениями   с   этим   клиентом, потребностями в денежных средствах, и оценкой финансового положения конкретного клиента;
-  сделать менеджеров по продажам ответственными за наблюдением и обновлением статуса клиента. Привязать оплату их труда к реальному сбору денежных средств с клиентов, с которыми они работают.
3   Рекомендации  по  разграничению  выплат кредиторам  по  степени приоритетности для уменьшения оттока денежных средств:
-  разделить поставщиков на категории по степени их важности для деятельности и прибыльности компании. Интенсифицировать контакты с критически важными поставщиками с тем, чтобы укрепить взаимопонимание и стремление к сотрудничеству;
-   предложить различные схемы платежей:  убедить кредиторов, что новый подход был бы наилучшим способом для обеих сторон сохранить взаимовыгодные отношения;
- отложить осуществление платежей менее важным поставщикам;
-  найти альтернативных поставщиков, предлагающих более выгодные условия, и использовать эту информацию для дальнейших переговоров с нынешними поставщиками.
4 Рекомендации по реорганизации инвентарных запасов:
-   разнести   по   категориям   запасы   по   степени   их   важности   для стабильности деятельности компании. Проанализировать оборот запасов по видам:   уменьшить   объемы   тех   видов   запасов,   которые   не   являются критическими для функционирования бизнеса;
-    уменьшить   размеры    неприкосновенных   запасов   (или   запасов, хранящихся в качестве буфера), за счет достижения договоренности о более коротком   сроке   выполнения   заказа   на   поставку   такого   товара,   если возможно;

-   улучшить   деятельность   в   области   заказов   на   снабжение   путем внедрения    более    эффективных    контрольных    процедур,    таких    как централизация хранения и отпуска товаров, перераспределение площадей хранения или улучшение (минимизация) документооборота. Работать более плотно с поставщиками над вопросами ускоренной поставки и предоставить им стимулы в виде более привлекательных для них условий оплаты;
-   рассмотреть   возможность   распродажи   залежавшихся   запасов   со скидками с тем, чтобы получить дополнительные денежные средства, однако следует  избегать  перенасыщения  рынка  своими  товарами  по  бросовым ценам, так как это негативным образом скажется на последующих продажах товаров, а также сделает невозможным реализацию стратегии повышения цен.
5   Рекомендации по увеличению притока денежных средств за счет пересмотра планов капитальных вложений:
-   оценить,  какие  срочные потребности  в капитальных инвестициях можно отложить на более поздний срок;
остановить инвестиционные проекты, которые стали менее эффективными в результате изменения финансовой ситуации в России. Изучить возможности возврата полностью или частично вложенных средств;
- изменить график инвестиций так, чтобы уменьшить пиковую нагрузку на   денежные   потоки,   путем   пересмотра   этапов   вложений   так,   чтобы сопутствующий   отток   денежных   средств   не   ухудшал   бы   способность компании осуществлять другие срочные платежи;
-   отказаться от тех капитальных расходов,  которые не могут дать немедленную отдачу для компании.
6   Рекомендации  по увеличению  поступления денежных средств из заинтересованных   финансовых   источников,   не   связанных   с   взаимной торговлей:

-   исследовать финансовые условия краткосрочного финансирования, предлагаемого банком, и варианты их улучшения;
- пересмотреть условия долга предприятия (отсрочка выплаты основной суммы,     снижение     процентной     ставки),     и     изучить     возможность рефинансирования кредитов в других банках.
7 Рекомендации по увеличению продаж:
-     тщательно    оценивать    прогнозируемые    наценки    по    группам реализуемых   товаров   для   того,   чтобы   определить   группы   товаров, приносящие наибольшую прибыль;
- переоценить факторы потребительского спроса, такие как потребительские свойства (приоритет) при приобретении, цена, качество, тенденции моды, сезонные факторы и т.д.;
-  определить группы продуктов, которые наилучшим образом подходят к изменившимся рыночным условиям, и сконцентрироваться на них;
-   проанализировать цены и  объемы реализуемой  продукции,  найти наиболее разумный компромисс, который поможет увеличить поступление дополнительных денежных средств, несмотря на снижение объемов продаж (путем увеличения цены и торговых наценок).

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

На основе проведенного исследования управления денежными потоками предприятия были получены следующие выводы:

Изучение теоретических аспектов управления денежным оборотом показало, что в рыночных условиях управление денежными потоками становится наиболее актуальной проблемой управления всем предприятием, потому что именно здесь сосредоточены основные пути получения положительных финансовых результатов.


Основной целью управления денежными потоками является обеспечение финансового равновесия предприятия в процессе его развития путем балансирования объемов поступления и расходования денежных средств и их синхронизации во времени.
Методы оптимизации избыточного денежного потока предприятия связаны с обеспечением роста его инвестиционной активности. В системе этих методов могут быть использованы: увеличение объема расширенного воспроизводства операционных внеоборотных активов; ускорение периода разработки реальных инвестиционных проектов и начала их реализации; осуществление региональной диверсификации операционной деятельности предприятия; активное формирование портфеля финансовых инвестиций; досрочное погашение долгосрочных финансовых кредитов.

Заключительным этапом оптимизации является обеспечение условий максимизации чистого денежного потока предприятия. Рост чистого денежного потока обеспечивает повышение темпов экономического развития предприятия на принципах самофинансирования, снижает зависимость этого развития от внешних источников формирования финансовых ресурсов, обеспечивает прирост рыночной стоимости предприятия.

Повышение суммы чистого денежного потока предприятия может быть обеспечено за счет осуществления следующих основных мероприятий: снижения суммы постоянных, переменных издержек; осуществления эффективной налоговой политики, обеспечивающей снижение уровня суммарных налоговых выплат; осуществления эффективной ценовой политики, обеспечивающей повышение уровня доходности операционной деятельности; использования метода ускоренной амортизации основных средств; сокращения периода амортизации используемых предприятием нематериальных активов; продажи неиспользуемых видов основных средств и нематериальных активов; усиления претензионной работы с целью полного и своевременного взыскания штрафных санкций.

Исследование управления денежным оборотом в ООО «Симмастер»  показало, что предприятие в 2006-2008 гг. от ведения коммерческой деятельности получило прибыль. Лучшие показатели были получены ООО «Симмастер» в 2008 г. Однако, несмотря на рост полученной прибыли, доходность остается невысокой.

В 2008 г. баланс предприятия не обладал платежеспособностью. В последующие периоды наблюдался рост показателей, что говорит о росте платежеспособности ООО «Симмастер».

В целом можно сказать, что предприятие функционирует достаточно эффективно, причем наблюдается тенденция к росту эффективности ведения коммерческой деятельности.

За анализируемый период наблюдался рост доли денежных активов. Однако низкие значения показателей свидетельствуют о низкой роли денежных средств в формировании текущих активов. В структуре денежных средств наибольшая доля принадлежит остатку денежных средств на расчетном счете. Причем за анализируемый период наблюдался рост доли на 2,0 процента. За анализируемый период наблюдался рост продолжительности оборота денежных средств. Однако низкие значения показателя являются отрицательным моментом, поскольку любое нарушение в расчетной дисциплине может привести к нарушению платежеспособности предприятия.

В 2008 г. чистый денежный поток имел положительную величину, что было обеспечено значительным превышением притока денежных средств от финансовой деятельности над их оттоком. При этом чистый денежный поток по операционной и инвестиционной деятельности имел отрицательную величину. В 2007 г. ситуация была обратной. Чистый денежный поток имел отрицательную величину, что свидетельствует о превышении оттока денежных средств над их притоком. В результате отрицательного чистого денежного потока денежные средства на конец периода снизились по сравнению с началом года.

В работе был составлен пан движения денежных средств на 2010 г. 

В данной работе предложен вариант эффективного управления денежными средствами, а также вариант контроля за платежеспособностью предприятия с использованием бюджетного прогнозирования движения денежных средств. Такой метод позволяет руководству предприятия осуществлять оперативное управление их оттоком в соответствии с плановым поступлением.

Также в работе составлен прогнозный кассовый план притока и оттока денежных средств, который позволит предприятию отследить источники поступления и использования имеющихся денежных средств и регулировать их остатки в кассе.

Для ускорения привлечения денежных средств в краткосрочном периоде на  предприятии ООО «Симмастер»  необходимо:

- обеспечить частичную или полную предоплату за произведенную продукцию;

- сократить сроки предоставления товарного или коммерческого кредита покупателям;

- ускорить инкассацию просроченной дебиторской задолженности;

- ускорить инкассацию платежных документов покупателей продукции.

Чтобы сократить выплаты денежных средств, необходимо осуществлять следующее:

- согласовывать с поставщиками финансовые кредиты;

- привлекать долгосрочные кредиты;

- использовать замену приобретения долгосрочных активов на их аренду.

Все вышеперечисленные мероприятия позволят улучшить финансовое состояние предприятия и повысить его платежеспособность.
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Поступление денежных средств за период, тыс. руб.
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