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ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПРЕДПРИЯТИЯ

THEORETICAL BASES OF THE ENTERPRISE CASH FLOWS

В статье рассматриваются различные подходы к определению понятия «денежные потоки предприятия», их фор-
мы и виды, а также совокупный денежный поток, являющийся важнейшим самостоятельным объектом финансового
менеджмента.
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In the article the various approaches to the definition of the concept «enterprise cash flows», their forms and types, and also
the cumulative cash flow which is the most important independent object of financial management are considered.
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ВВЕДЕНИЕ
В условиях рыночных взаимоотношений главной задачей предприятия является увеличение

производительности его функционирования с помощью рационального управления денежными
потоками, которое позволяет обеспечить финансовое равновесие и ритмичность работы предпри-
ятия, ускорить оборот капитала, понизить риск неплатежеспособности и получить прибыль.

Проблемы формирования и совершенствования управления денежными потоками рассматри-
вались такими российскими и зарубежными учеными-экономистами, как М.С. Абрютина [1],
М.И. Баканов [2], О.Г. Блажевич [3], И.А. Бланк [4], Р. Брейли и С. Майерс [5], Ю. Брикгем [6],
Ю.Н. Воробьев [7], И.Д. Кузнецова [8], Дж. Рассел [9], А.В. Титаева [10] и др., в трудах которых
наиболее полно раскрыты основы денежных потоков предприятия.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью исследования является рассмотрение основных понятий и механизма формирования

денежных потоков предприятия, их оптимизации.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Понятие «денежный поток» широко используется в теории и практике экономики, поэтому весьма

важным является его толкование различными учеными-экономистами.
Можно выделить несколько значений понятия «денежный поток». Так, «на статическом уровне

— это количественное выражение наличных средств, имеющихся в управлении субъекта (пред-
приятия или лица) в данный конкретный момент времени — «свободный резерв». Для инвестора
cash flow — прогнозируемый в будущем доход от вложений (с учетом дисконта). На взгляд руко-
водства предприятия, на динамическом уровне, cash flow представляет собой план будущего дви-
жения денежных фондов предприятия во времени или сводку данных об их движении в предше-
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ствующих периодах. В каждом случае cash flow означает фактическое движение финансовых
средств» [9].

Как отмечает Дж. Рассел, «Денежный поток или же поток наличных средств (англ. Cash Flow;
CF) — это абстрагированный от его экономического содержания численный ряд, состоящий из
очередности распределённых во времени платежей. Применяется для расчёта показателей эко-
номической эффективности вложений, а еще для анализа перемещения денежных средств эконо-
мического субъекта во времени» [8]. Приведенное понятие считается недостаточно четким для
целей финансового анализа, так как не характеризует природу денежного потока.

Международной системой финансовой отчетности по бухгалтерскому учету, по отчету о дви-
жении денежных средств, дается понятие денежного потока как приход и выбытие денежных
средств и их эквивалентов. Но это понятие носит относительно узкий смысл, так как его применя-
ют пользователи финансовых отчетов.

Эксперты по экономическому маркетингу дают наиболее обширное понятие. Так, Ю. Брикгем
дает следующее определение: «Денежный поток — это фактически чистые денежные средства,
которые приходят в фирму (либо тратятся ею) на протяжении конкретного периода» [6].

И.Д. Кузнецова характеризует понятие «денежные потоки» как необходимую сумму денеж-
ных средств, находящихся в собственности у предприятия и обеспечивающих его эффективность,
финансовое состояние, платежеспособность, имидж на рынке [7].

О.Г. Блажевич в своем исследовании отмечает, что «…денежный поток — это движение де-
нежных средств за определенный период времени (обычно, год), формируемых организацией для
обеспечения своей деятельности с целью получения прибыли» [3].

И.А. Бланк формулирует определение денежного потока, исходя из его значимости в рента-
бельности инвестиционного процесса. Он считает, что «Денежный поток (cash-flow) — основной
показатель, характеризующий эффект инвестиций в виде возвращаемых инвестору денежных
средств» [4].

Р. Брейли и С. Майерс дают определение с точки зрения производственной деятельности: «по-
ток денежных средств от производственно-хозяйственной деятельности определяется вычитани-
ем себестоимости проданных товаров, прочих расходов и налогов из выручки от реализации» [5].

Управление денежными потоками входит в состав денежного маркетинга и исполняется в рамках
финансовой политики предприятия, понимаемой как единая финансовая идеология, которой при-
держивается предприятие для достижения общеэкономической цели его работы. Задачей финан-
совой политики считается построение эффективной системы управления деньгами, обеспечиваю-
щей достижение стратегических и тактических целей работы предприятия [2].

В работе любого предприятия наиболее важными финансовыми показателями являются:
 выручка от реализации;
 прибыль;
 поток денежных средств. Совокупность значений данных показателей и тенденций их изме-

нения определяют эффективность работы предприятия и его основные трудности [1].
Рассмотрим, в чем состоит отличие потока денежных средств от прибыли.
Выручка — учетный доход от реализации продукции либо услуг за данный период, отражаю-

щий как валютные, так и не валютные формы дохода. Прибыль — разность между учтенными
доходами от реализации и затратами, начисленными на реализованную продукцию. Поток денеж-
ных средств — разница между всеми приобретенными и выплаченными предприятием денежны-
ми средствами за определенный период.

В табл. 1 представлена классификация денежных потоков предприятия по основным класси-
фикационным признакам.

Рассмотренная классификация позволяет целенаправленно совершать учет, анализ и планиро-
вание денежных потоков разных видов на предприятии. С учетом приведенной классификации
организуется процесс стратегического управления денежными потоками предприятия [3].

Стратегическое управление денежными потоками представляет собой систему основ и спосо-
бов исследования и реализации управленческих решений, связанных с формированием, распределе-
нием и использованием денежных средств и организацией их оборота, нацеленных на обеспечение
финансового равновесия предприятия и стабильного его роста в ходе стратегического становления.

Главная роль анализа денежных потоков обусловлена рядом причин:
 денежные потоки обслуживают функционирование предприятия фактически во всех каче-

ствах деятельности;
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Таблица 1. Классификация денежных потоков предприятия по основным признакам *
Признаки классификации де-
нежных потоков предприятия Виды денежных потоков предприятия

1. По масштабам обслуживания
хозяйственного процесса

Денежный поток по предприятию в целом
Денежный поток по отдельным структурным подразделе-
ниям («центрам ответственности») предприятия
Денежный поток по отдельным хозяйственным операциям

2. По видам хозяйственной дея-
тельности

Денежный поток по операционной деятельности
Денежный поток по инвестиционной деятельности
Денежный поток по финансовой деятельности

3. По направленности движе-
ния денежных средств

Положительный денежный поток
Отрицательный денежный поток

4. По методу исчисления объе-
ма денежного потока

Валовой денежный поток
Чистый денежный поток

5. По характеру денежного по-
тока по отношению к предпри-
ятию

Внутренний денежный поток
Внешний денежный поток

6. По уровню достаточности
объема денежного потока

Избыточный денежный поток
Дефицитный денежный поток

7. По уровню сбалансирован-
ности объемов взаимосвязан-
ных денежных потоков

Сбалансированный денежный поток
Несбалансированный денежный поток

8. По периоду времени Краткосрочный денежный поток
Долгосрочный денежный поток

9. По значимости в формирова-
нии конечных результатов хо-
зяйственной деятельности

Приоритетный денежный поток
Второстепенный денежный поток

10. По методу оценки во вре-
мени

Настоящий денежный поток
Будущий денежный поток

* Составлено по материалам [4].

 рациональные денежные потоки гарантируют экономическую стабильность и платежеспо-
собность организации;
 рационализация денежных потоков содействуют достижению ритмичности производственно-

коммерческого процесса организации;
 эффективное управление денежными потоками уменьшает необходимость организации в при-

влечении заемного капитала;
 оптимизация денежных потоков считается посылом ускорения оборачиваемости капита-

ла организации в целом, а рациональное использование высвободившихся денежных средств
вследствие оптимизации денежных потоков содействует расширению масштабов производ-
ства и росту выручки от реализации продукции, товаров (работ, услуг), получению дополни-
тельной прибыли [2].

Цель анализа денежных потоков — получение требуемого объема их параметров, дающих
объективную, конкретную и актуальную характеристику направлений поступления и расходова-
ния денежных средств, объемов, состава, структуры, объективных и необъективных, внешних и
внутренних факторов, оказывающих разное влияние на изменение денежных потоков.

ВЫВОДЫ
Таким образом, эффективность работы предприятия всецело находится в зависимости от орга-

низации системы управления денежными потоками. Эта система создается для обеспечения ис-
полнения кратковременных и стратегических проектов предприятия, сбережения платежеспособ-
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ности и финансовой устойчивости, наиболее рационального применения его активов и источников
финансирования, и еще минимизации расходов на финансирование хозяйственной деятельности.

Следовательно, денежный поток — это финансовый рычаг обеспечения ускорения оборота
капитала предприятия. Эффективность работы предприятия всецело зависит от организации сис-
темы управления денежными потоками.
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