Ответы Фроловой Л.О. на вопросы для самоконтроля по Разделу 3

1. Дайте определение денежный поток организации.
Денежный поток - это движение денежных средств в реальном времени, по сути, денежный поток это разность между суммами поступлений и выплат денежных средств компании за определенный период времени, так за этот промежуток берется финансовый год. В основе управления денежными потоками лежит концепция денежного кругооборота. Например, деньги конвертируются в запасы, дебиторскую задолженность и обратно в деньги, замыкая цикл движения оборотного капитала компании. Когда денежный поток уменьшается или перекрывается полностью, возникает явление неплатежеспособности. Недостаток денежных средств предприятие может ощутить даже в том случае, если формально оно остается прибыльным (например, нарушаются сроки платежей клиентами компании). Именно с этим связаны проблемы доходных, но неликвидных компаний, стоящих на грани банкротства.
Денежный поток — это объем денежных средств, который получает или выплачивает организация в течение отчетного или планируемого периода.

Денежный поток отражает движение денежных средств, которые в ряде случаев не учитываются при расчете прибыли, а также амортизационные отчисления, инвестиционные расходы, налоговые платежи, штрафы, пени, заемные и авансированные средства и т.д.

Приток денежных средств осуществляется за счет: выручки от реализации продукции, работ, услуг; увеличения уставного капитала от дополнительной эмиссии акций; полученных кредитов, займов и средств от выпуска корпоративных облигаций и др.

Отток денежных средств возникает вследствие покрытия текущих затрат, инвестиционных расходов, платежей в бюджет и во внебюджетные фонды, выплат дивидендов акционерам организации и т.д.
Чистый приток денежных средств (резерв денежной наличности) образуется как разница между всеми поступлениями и отчислениями денежных средств.
2. Назовите основные виды активов, относящихся к денежным средствам организации. В чем различия между понятиями «денежные средства», «эквиваленты денежных средств», «чистый денежные средства»?
К денежным средствам относятся денежные средства в кассе и на банковских депозитах до востребования. 

Эквиваленты денежных средств – это краткосрочные высоколиквидные инвестиции, которые можно легко конвертировать в известные суммы денежных средств и которые подвержены лишь незначительному риску изменения стоимости. Под краткосрочным подразумевается период в три месяца с момента приобретения инвестиции, оставшийся до ее погашения.

Эквиваленты денежных средств служат для краткосрочных денежных обязательств, а не для инвестиций или других целей. 

В состав денежных средств и их эквивалентов входят:

· деньги в кассе;

· денежные средства в пути;

· деньги на текущих счетах компании (рублевых и валютных), доступные для использования;

· банковские переводные векселя и прочие векселя, планируемые к погашению или продаже не более чем через 3 месяца с даты приобретения;

· депозиты до востребования и сроком до трех месяцев;

· прочие ценные высоколиквидные бумаги со сроками погашения или планируемые к реализации в срок не более трех месяцев с даты приобретения.

Инкассированные денежные средства, еще не перечисленные на расчетный счет в банке, включаются в состав денежных средств в пути.

Инвестиции, имеющие более длительный срок погашения по состоянию на дату приобретения, не становятся эквивалентами денежных средств после того как период времени, оставшийся до их погашения, уменьшится до трех месяцев.

Банковские овердрафты отражаются в составе задолженности по кредитам и займам полученным.

Банковские овердрафты, подлежащие погашению по первому требованию банка и составляющие неотъемлемую часть политики по управлению денежными потоками, включаются в остаток денежных средств или их эквивалентов для целей отчета о движении денежных средств.

Денежные средства с ограничением к использованию исключаются из состава денежных средств и их эквивалентов и показываются в качестве прочих оборотных либо внеоборотных активов в зависимости от срока ограничения в использовании, либо отдельной строкой, если их сумма существенна.

Денежные средства и их эквиваленты являются ограниченными в использовании в случаях, когда:

· заключен договор с банком, предполагающий обязательный остаток средств на счете;

· ограниченное использование средств предусмотрено договором займа/кредита;

· существуют ограничения по использованию средств на счете в силу законодательства страны, где располагается банк;

· денежные средства арестованы или заблокированы в связи с судебными разбирательствами, требованиями налоговых органов и т.д.;

· денежные средства находятся на счетах в банках, у которых отозвана лицензия на осуществление банковской деятельности.

Денежные средства и денежные эквиваленты учитываются на счетах разд. V «Денежные средства» Плана счетов.

     Денежные средства включают деньги в кассе и те средства на счетах, в банк.
 К денежным средствам приравниваются денежные эквиваленты – краткосрочные высоколиквидные инвестиции предприятия, свободно обратимые в денежные средства и незначительно подверженные риску изменения рыночной цены. Таким образом, конкретный вид краткосрочных финансовых вложений организации может быть признан эквивалентом денежных средств при условии, что у составителя отчета есть уверенность в свободном обращении данной ценной бумаги в деньги без существенной потери в сумме, отраженной в бухгалтерском балансе.

      Чистый денежный поток (чистые денежные средства) – разность между поступлениями и платежами отчетного периода. Чистый денежный поток может быть как положительным, так и отрицательным. Положительное значение чистого денежного потока свидетельствует о наращении денежных средств или их притоке, отрицательное – об их оттоке.

    Текущая деятельность – основная деятельность, направленная на получение дохода, а также иная деятельность организации, которая не относится к инвестиционной и финансовой деятельности.

Текущей деятельностью считается деятельность организации, преследующая извлечение прибыли в качестве основной цели либо не имеющая извлечение прибыли в качестве такой цели в соответствии с предметом и целями деятельности, т.е. производством промышленной, сельскохозяйственной продукции, выполнением строительных работ, продажей товаров, оказанием услуг общественного питания, заготовкой сельскохозяйственной продукции, сдачей имущества в аренду и др.

    Инвестиционная деятельность связана с приобретением (созданием) основных средств, приобретением нематериальных активов, осуществлением долгосрочных финансовых вложений, а также реализацией долгосрочных (внеоборотных) активов.

Инвестиционной деятельностью считается деятельность организации, связанная с приобретением земельных участков, зданий и иной недвижимости, оборудования, нематериальных активов и других внеоборотных активов, а также их продажей; с осуществлением собственного строительства, расходов на научно-исследовательские, опытно-конструкторские и технологические разработки; с осуществлением финансовых вложений (приобретение ценных бумаг других организаций, в том числе долговых, вклады в уставные (складочные) капиталы других организаций, предоставление другим организациям займов и т.п.).

      Финансовая деятельность – деятельность, приводящая к изменениям в собственном капитале и заемном капитале организации в результате привлечения финансовых средств.

Финансовой деятельностью считается деятельность организации, в результате которой изменяется величина и состав собственного капитала организации, заемных средств (поступления от выпуска акций, облигаций, предоставления другими организациями займов, погашение заемных средств и т.п.).

      Чистые денежные средства от текущей деятельности – это нетто-результат поступлений и платежей от текущей деятельности.

       Чистые денежные средства от инвестиционной деятельности – это нетто-результат от поступлений от инвестиционной деятельности и расходами по данной деятельности.

      Чистые денежные средства от финансовой деятельности – это разница между поступлениями от финансовой деятельности и расходами на нее.

     Величина влияния изменений курса иностранной валюты по отношению к рублю.
Сведения о движении денежных средств организации представляются в валюте Российской Федерации. В случае наличия (движения) денежных средств в иностранной валюте формируется информация о движении иностранной валюты по каждому ее виду применительно к отчету о движении денежных средств, принятому организацией. После этого данные каждого расчета, составленного в иностранной валюте, пересчитываются по курсу Центрального банка Российской Федерации на дату составления бухгалтерской отчетности. Полученные данные по отдельным расчетам суммируются при заполнении соответствующих показателей Отчета о движении денежных средств.

3. Охарактеризуйте понятие «денежный поток». В чем преимущества показателя «денежный поток» в сравнении с прибылью?
Денежный поток – это соизмеримые по времени, видам деятельности и объемам поступления и выплаты денежных средств предприятия, осуществляемые в процессе его финансово-хозяйственной деятельности
Денежный поток отражает движение денежных средств, которые в ряде случаев не учитываются при расчете прибыли: инвестиционные расходы, налоговые платежи, налоги, уплачиваемые за счет прибыли; выплаты по погашению основной суммы долга и т.п. 
Различие между суммой полученной прибыли и величиной денежных средств проявляется в следующем:
      прибыль отражает чистый доход (денежные и неденежные поступления), полученный предприятием за определенный период, что не совпадает с реальным поступлением денежных средств;
      финансовый результат в виде прибыли формируется в соответствии с бухгалтерским принципом начисления, согласно которому расходы и доходы вне зависимости от реального движения денежных средств отражаются в том учетном периоде, в котором они имели место;
       денежный поток включает движение денежных средств, которые непосредственно не учитываются при расчете прибыли: капитальные вложения; налоги, уплачиваемые за счет прибыли; выплаты по погашению основной суммы долга др.;
      прибыль отражает прирост авансированной стоимости за определенный период, что характеризует эффективность управления предприятием. Однако наличие прибыли не означает наличия у предприятия свободных денежных средств, которые можно расходовать;
       при расчете прибыли не все затраты включаются  в издержки производства, учитываемые при ее определении (например, налог на прибыль, расходы на приобретение амортизируемого имущества).
Все это необходимо учитывать при составлении бюджета денежных средств, в котором отчетливо видна разница между показателями прибыли (убытка) и денежного потока 
Таблица  Различия показателей прибыли и денежного потока 
	Факторы различий
	Прибыль
	Денежный поток

	Степень влияния методов учета 
	На величине прибыли полностью отражаются методы учета, принятые предприятием и регламентируемые государством. Могут быть учтены операции, совершенные не только в отчетном периоде, но также и после него
	Методы учета на величине денежного потока практически не отражаются. Учитываются операции, совершенные только в отчетном периоде

	Отражение операций по приобретению амортизируемого имущества 
	Операции отражаются только в части сумм амортизационных отчислений и растягиваются во времени на весь срок амортизации, т.е. при расчете прибыли инвестиции не учитываются
	Операции отражаются разово в полной сумме платежа; увеличение инвестиций приводит к уменьшению денежного потока 

	Отражение операций  по формированию и обслуживанию капитала 
	Отражаются операции по обслуживанию капитала (проценты по заемным средствам, эмиссионные расходы)
	Отражаются операции и по формированию и по обслуживанию капитала (возврат основной суммы долга и выплата процентов по кредитам, займам, привлечение капитала за счет эмиссии акций и облигаций)

	Изменение остатков основных элементов  оборотного капитала (запасов, дебиторской и кредиторской задолженности) 
	Данные изменения непосредственно не отражаются на показателе прибыли
	Данные изменения оказывают значительное влияние (при увеличении запасов и дебиторской задолженности денежный поток уменьшается, при увеличении кредиторской задолженности – увеличивается, и наоборот) 


 
Следовательно, показатель прибыли не всегда отражает реальное финансовое положение предприятия, т.е. его платежеспособность и ликвидность баланса. Теоретически величина прибыли и результат движения денежных средств (чистый денежный поток) могут совпадать в том случае, когда учетная политика предприятия предполагает использование только кассового метода. 
4. По каким признакам можно классифицировать денежные потоки предприятия?
Денежные средства – самая ликвидная часть оборотных активов предприятия. К денежным средствам относятся средства в кассе, на расчетных, текущих и иных счетах предприятия.

Анализ денежных средств и управление денежными потоками включает в себя расчет времени обращения денежных средств (финансовый цикл), анализ денежного потока, его прогнозирование, определение оптимального уровня денежных средств, составление бюджетов денежных средств и так далее.

В целях обеспечения эффективного целенаправленного управления денежными потоками они требуют определенной классификации.

Многообразие денежных потоков, которые возникают в организации, можно классифицировать следующим образом:

1) по масштабу обслуживания финансово-хозяйственных процессов:

· денежный поток организации;

· денежный поток структурного подразделения;

· денежный поток отдельной хозяйственной операции;

2) в зависимости от вида финансово-хозяйственной деятельности организации:

· денежный поток текущей деятельности;

· денежный поток инвестиционной деятельности;

· денежный поток финансовой деятельности;

3) по направлению движения денежных средств:

· входящий (приток);

· исходящий (отток);

4) по форме осуществления:

· наличный (получение денежных средств через кассу);

· безналичный (денежный поток записан на бухгалтерском счете);

5) в зависимости от сферы обращения:

· внешний (поступление или выплаты денежных средств от юридических или физических лиц);

· внутренний (смена места нахождения денежных средств);

6) по продолжительности вложений:

· долгосрочный (более года);

· краткосрочный (менее года);

7) в зависимости от объемов поступления и расходования денежных средств:

· избыточный;

· дефицитный;

· оптимальный;

8) в зависимости от видов валют:

· в национальной валюте;

· в иностранной валюте;

9) по предсказуемости:

· планируемый;

· непланируемый;

10) в зависимости от непрерывности формирования:

· регулярный;

· дискретный;

11) в зависимости от оценки времени:

· текущий;

· будущий.

5. В чем заключаются основные задачи управления денежными средствами предприятия?
Основной целью управления движением денежных средств организации является обеспечение финансового равновесия предприятия в процессе его функционирования и развития на основе балансирования объемов поступлений и расходований денежных средств и их синхронизация во времени.

Управление денежными потоками как неотъемлемый элемент системы управления финансами включает в себя: а) учет движения денежных средств; б) анализ потоков денежных средств; в) планирование денежных потоков организации; г) регулирование и контроль денежных потоков.

Управление потоками денежных средств организации можно рассматривать и как процесс принятия решений, которые должны обеспечивать:

      ускорение оборота денежных средств и их использование на каждой стадии кругооборота;
      рациональное использование денежных ресурсов с учетом достигаемого эффекта;

      определение минимального объема  денежных средств на текущем счете в банке и в кассе хозяйствующего субъекта, обеспечивающего нормальное функционирование  предприятия;

      инвестирование избытка денежных средств;

      синхронизацию денежных поступлений и расходов в короткие периоды времени.

      обеспечение финансового равновесия предприятия в процессе его функционирования;

      определение направлений денежных потоков и контроль за ними по видам деятельности, по структурным подразделениям и центрам ответственности, по этапам и периодам деятельности предприятия, по источникам денежных средств;

      повышение ритмичности осуществления операционного процесса предприятия;

      ускорение оборота капитала и получение на этой основе дополнительной прибыли;

      повышение эффективности планирования и прогнозирования деятельности предприятия; и др.

 

Процесс управления денежными потоками предприятия базируется на следующих принципах]:

      принцип информативной достоверности (управление денежными потоками должно быть в достаточной степени обеспечено необходимой информационной базой);

      принцип обеспечения сбалансированности (по объемам, временным интервалам);

      принцип обеспечения эффективности (обеспечения эффективности использования путем осуществления финансовых вложений);

      принцип обеспечения ликвидности (синхронизация положительного и отрицательного денежных потоков в разрезе каждого временного интервала).

Управление денежными потоками организации определяется следующими актуальными причинами:

· денежные потоки обслуживают ведение хозяйственной деятельности организации практически во всех аспектах;

· эффективное управление обеспечивает финансовое равновесие организации и позволяет снизить потребность в заемном капитале;

· рациональное управление денежными потоками способствует повышению ритмичности операционного процесса, ускорению оборота капитала организации, снижению риска неплатежеспособности.

Процесс управления денежными потоками включает:

· составление бюджетов денежных потоков;

· полный, своевременный и достоверный учет операций с денежными средствами;

· аудит расчетных операций (контроль законности совершения расчетных операций, правильности их отражения в учете);

· анализ денежного потока;

· определение оптимального уровня денежных средств;

· прогнозирование денежных потоков.

Основные задачи управления денежными потоками:

· оперативный, повседневный контроль над сохранностью наличных денежных средств и ценных бумаг в кассе предприятия;

· контроль над целевым использованием денежных средств;

· контроль за правильными и своевременными расчетами с бюджетом, поставщиками и персоналом;

· контроль за соблюдением форм расчетов, установленных в договорах с покупателями и поставщиками;

· своевременная сверка расчетов с дебиторами и кредиторами для исключения просроченной задолженности;

· анализ состояния абсолютной ликвидности предприятия;

· соблюдение сроков оплаты кредиторской задолженности;

· способствование грамотному управлению денежными потоками предприятия.
Анализ денежных потоков является важнейшим составным элементом системы управления денежными потоками предприятия, так как позволяет судить о потребности последнего в денежных средствах, времени ее возникновения, характере такой потребности. Это создает возможность прогнозировать состояние денежных средств организации на основе бюджетов денежных средств. При помощи анализа можно обнаружить и несбалансированное использование денежных средств и предпринять меры, которые помогут избежать его в будущем. Данные, полученные в результате анализа денежных потоков, обладают большой аналитической ценностью, поскольку на их основе можно реально оценить и потенциальную платежеспособность (кредитоспособность) организации.

 Информационной базой анализа денежных потоков являются:

      Данные аналитического и синтетического бухгалтерского учета по счетам движения денежных средств (счет 50 «Касса», счет 51 «Расчетный счет», счет 52 «Валютные счета» и счет 55 «Специальные счета в банках»);

      Бухгалтерская отчетность («Бухгалтерский баланс», «Отчет о прибылях и убытках», «Отчет о движении денежных средств»);

      Плановые данные (платежный календарь, бюджет денежных средств, план-график погашения кредита и др.).
Эффективность управления денежными потоками предприятия определяется следующими основными положениями:

1. Денежные потоки обслуживают осуществление операционной деятельности предприятия практически во всех её аспектах. Эффективно организованные денежные потоки компании являются важнейшим симптомом его «финансового здоровья», предпосылкой достижения высоких показателей рентабельности компании.

2. Эффективное управление денежными потоками обеспечивает финансовое равновесие предприятия в процессе его стратегического развития. Темпы этого развития, финансовая устойчивость предприятия в значительной мере определяется 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 компании. Любой сбой в осуществлении платежей отрицательно сказывается на формировании производственных запасов сырья и материалов, уровне производительности труда, объемах продаж и т. п.

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 фактором, обеспечивающим высокую скорость оборота капитала компании. Этому способствует сокращение продолжительности производственного и финансового циклов, достигаемое в процессе результативности 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 методы управления денежными потоками позволяет компании получать дополнительную маржу, 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.

Основные задачи управления денежными средствами
Основными задачами, решаемыми в процессе управления денежными активами, являются:

1. корректировка потока платежей с целью уменьшения макси​мальной и средней потребности в остатках денежных активов;

2. обеспечение ускорения оборота денежных активов;

3. обеспечение рентабельного использования временно свободного остатка денежных активов.

Корректировка потока платежей с целью уменьшения макси​мальной и средней потребности в остатках денежных активов осу​ществляется путем его оперативного регулирования (переноса срока отдельных платежей по заблаговременному согласованию с контрагентами) .
На первом этапе регулируются декадные сроки расходования денежных средств (в увязке с их поступлениями), что позволяет минимизировать остатки денежных активов в рамках каждого ме​сяца (квартала). Критерием оптимальности этого этапа регулиро​вания потока платежей выступает минимальный размер среднеквадратического отклонения остатка денежных активов предпри​ятия от среднего их значения.

На втором этапе размер среднего остатка денежных активов оптимизируется с учетом предусматриваемого резервного запаса этих активов. При этом вначале определяется максимальный ос​таток денежных активов с учетом неравномерности платежей и резервного запаса, а затем их средний остаток (половина суммы минимального и максимального остатков денежных активов).

Высвобожденная в процессе корректировки потока платежей сумма денежных активов реинвестируется в краткосрочные фи​нансовые вложения или в другие виды активов.

Обеспечение ускорения оборота денежных активов определяет необходимость поиска резервов такого ускорения на предприя​тии. Основными из этих резервов являются:

а) ускорение инкассации денежных средств, при котором со​кращается остаток денежных активов в кассе;

б) сокращение расчетов наличными деньгами (наличные де​нежные расчеты увеличивают остаток денежных активов в кассе и сокращают срок пользования собственными денежными акти​вами на период прохождения платежных документов поставщи​ков);

в) сокращение объема расчетов с поставщиками с помощью ак​кредитивов и чеков, так как они отвлекают на продолжительный период денежные активы из оборота в связи с необходимостью предварительного их резервирования на специальных счетах в банках.

Обеспечение рентабельного использования временно свободного остатка денежных активов может быть осуществлено за счет сле​дующих мероприятий:

а) согласования с банком условий текущего хранения остатка денежных средств с выплатой депозитного процента;

б) использования краткосрочных денежных инструментов (в первую очередь, депозитных вкладов в банках) для временного хранения свободных денежных активов;

в) использования высокодоходных краткосрочных фондовых инструментов для размещения резерва денежных активов (крат​косрочных депозитных сертификатов, облигаций, казначейских обязательств, векселей и т. п.), но при условии достаточной их ликвидности на фондовом рынке.

Минимизация потерь используемых денежных активов от ин​фляции осуществляется раздельно по денежным средствам в на​циональной и иностранной валютах.

По национальной валюте противоинфляционная защита де​нежных активов обеспечивается в том случае, если норма рента​бельности по используемому временно свободному их остатку не ниже темпа инфляции.

По иностранной валюте противоинфляционная защита денеж​ных активов обеспечивается выбором соответствующей валюты.

6. Какую информацию содержит Отчет о движении денежных средств предприятия?
Анализ денежных потоков удобно проводить при помощи отчета о движении денежных средств. Согласно международному стандарту IAS7 этот отчет формируется не по источникам и направлениям использования средств, а по сферам деятельности предприятия - операционной (текущей), инвестиционной и финансовой. Он является основным источником информации для анализа денежных потоков. 

Отчет о движении денежных средств составляется для того, чтобы наглядно увидеть воздействие текущей, инвестиционной и финансовой деятельности организации на состояние ее денежных средств за определенный период и позволяет объяснить изменения денежных средств за этот период. 

Отчет о движении денежных средств является очень важной информацией как для руководства организации, так и для ее инвесторов и кредиторов. 

Руководство организации может использовать сведения отчета при расчете ликвидности организации, при определении дивидендов, для оценки воздействий на общее состояние организации решений о финансировании каких-либо программ. Другими словами, руководству организации отчет о движении денежных средств необходим для того, чтобы определить будет ли у нее достаточно денежных средств для погашения краткосрочной кредиторской задолженности, для решения вопроса об увеличении поощрений работникам. Кроме того, отчет поможет руководству планировать инвестиционную и финансовую политику организации. 

Инвесторы и кредиторы используют данные отчета о движении денежных средств для исследования вопроса способно ли руководство организации управлять ею так, чтобы генерировать на счетах достаточное количество денежных средств для погашения долга, для выплаты дивидендов. 

Составными частями отчета о движении денежных средств является поступление и выбытие денежных средств в разрезе текущей, инвестиционной и финансовой деятельности организации. 

Составление отчета о движении денежных средств предполагает: 

- Определение денежных средств в результате текущей деятельности организации; 

- Определение денежных средств в результате инвестиционной деятельности организации; 

- Определение денежных средств в результате финансовой деятельности организации. 

Для составления отчета о движении денежных средств будем использовать данные баланса и отчет о прибылях и убытках. 

Отчет о прибылях и убытках показывает насколько прибыльной была для организации деятельность в анализируемом периоде, но он не может показать поступление и выбытие денежных средств в текущей, инвестиционной и финансовой деятельности компании. 

Отчет о прибылях и убытках составляется по методу начисления, когда доходы/расходы признаются в периоде их возникновения, а не в периоде поступления/выбытия денежных средств. 

Для того, чтобы выявить движение денежных средств необходимо трансформировать отчет о прибылях и убытках. При этом используются корректировки, в соответствии с которыми доходы признаются только в размере фактически полученных денежных средств, а расходы в объеме фактических выплат. 

Отчет о движении денежных средств является перечнем денежных поступлений и выплат, которые позволяют согласовать входящий и исходящий остатки денежных средств и их эквивалентов на балансе, что позволяет оценить изменения чистых активов компании, ее финансовой структуры, а также способность компании влиять на объемы (и сроки) денежных потоков. 

Потоки денежных средств – притоки (поступления) и оттоки (выплаты) денежных средств и их эквивалентов. 

В Отчете о движении денежных средств представляются потоки денежных средств и эквивалентов денежных средств за отчетный период, сгруппированные в разрезе операционной, инвестиционной и финансовой деятельности.

Операционная деятельность – основная приносящая выручку деятельность компании и прочие виды деятельности, не отнесенные к инвестиционной или финансовой деятельности.

При этом поступления – это денежные потоки от продажи товаров или оказания услуг, выплаты – это оплата поставщикам за товары и услуги, выплата зарплаты работникам и т.д. Потоки от операционной деятельности возникают из основной, приносящей доход деятельности компании, такие потоки являются результатом операций и других событий, которые учитываются при определении прибыли или убытка. Такая информация полезна для прогнозирования будущих денежных потоков от операционной деятельности, которая подтверждает достаточность денежных средств, например, для погашения кредитов, поддержания производственных мощностей или выплаты дивидендов. 

Инвестиционная деятельность представляет собой приобретение и реализацию долгосрочных активов и прочих вложений, не относящихся к эквивалентам денежных средств.

Денежные платежи/поступления, связанные с приобретением/продажей:

· основных средств и нематериальных активов;

· долевых или долговых инструментов других компаний, а также долей в совместных предприятиях.

Финансовая деятельность – деятельность, которая приводит к изменению в размере и составе собственного капитала и заемных средств компании.
Величина разницы между отраженными в отчете поступлением и выбытием денежных средств по соответствующему виду деятельности есть показатель «сальдо денежных потоков» от соответствующих операций. Изменение же за период всей совокупности денежных и приравненных к ним средств, находящихся в распоряжении организации, представлено в отчете о движении денежных средств показателем «сальдо денежных потоков за отчётный период».  При этом последний показатель должен соответствовать сумме чистых денежных средств от трех видов деятельности (видов операций) организации

В состав денежных средств от финансовой деятельности входят денежные поступления от эмиссии:

· акций или других долевых инструментов;

· облигаций, займов, векселей и других заимствований;

· денежные погашения заимствований.

Движение денежных средств по операционной деятельности в основном представляется косвенным методом, т.е. прибыль или убыток до налогообложения за отчетный период корректируется на величину изменения чистых оборотных активов.

Денежные средства по инвестиционной и финансовой деятельности представляются в финансовой отчетности прямым методом.

Отчет о движении денежных средств предоставляет информацию, которая позволяет оценить:

· изменения чистых активов компании;

· изменения финансовой структуры (в том числе ликвидность и платежеспособность компании); 

· способность компании контролировать объемы и время возникновения денежных потоков.

 Перечисленные виды деятельности тесно взаимосвязаны. Денежные потоки, генерируемые текущей деятельностью, часто переходят в сферу инвестиционной и финансовой деятельности. И наоборот, текущая деятельность часто поддерживается за счет финансовой и инвестиционной деятельности, что обеспечивает выживание многих предприятий в условиях нестабильной экономической среды. 

Между тем основной целью анализа денежных потоков является выявление причин дефицита (избытка) денежных средств и определение источников их поступления и направлений расходования для контроля за текущей платежеспособностью предприятия. Для этого могут использоваться как прямой, так и косвенный методы измерения денежных потоков. Основными документами для анализа денежных потоков предприятия являются Отчет о движении денежных средств, смета (план) движения денежных средств, с помощью которых можно установить:

      объемы и источники поступлений денежных средств и направления их использования;

      степень достаточности финансирования текущей и инвестиционной деятельности предприятия;

      зависимость предприятия от внешних источников поступлений средств;

      по каким видам деятельности поступления и выбытия денежных средств в наибольшей степени выросли (уменьшились) по сравнению с предыдущим периодом (планом);

      дивидендную политику в настоящем периоде и прогноз ее на будущее;

      реальное состояние платежеспособности организации за анализируемый период и прогноз на следующий краткосрочный период;

      причины расхождения величины полученной прибыли и наличия денежных средств предприятия и др.

 7. В чем состоит принципиальное отличие прямого и косвенного методов расчета денежного потока?
Чтобы эффективно управлять денежными потоками, необходимо знать:

а) их величину за определенный период

б) основные элементы денежных потоков

в) виды деятельности, которые генерируют тот или иной поток денежных средств. Существуют два метода проведения анализа движения денежных средств: прямой и косвенный.

1. прямой метод предполагает исчисление прихода (выручка от реализации продукции, работ и услуг, авансы полученные и др.) и расхода (оплата счетов поставщиков, возврат полученных краткосрочных ссуд и займов и др.) денежных средств, т.е. информационной базой анализа движения денежных является выручка;

2. косвенный метод основывается на идентификации и учете операций, связанных с движением денежных средств, и последовательной корректировке чистой прибыли, т.е. исходным элементом является прибыль.

Прямой метод анализа денежных потоков

Данный метод расчета основан на отражении итогов операций (оборотов) по счетам денежных средств за период. При этом операции группируются по трем видам деятельности:

· текущая (операционная) деятельность – получение выручки от реализации, авансы, уплата по счетам поставщиков, получение краткосрочных кредитов и займов, выплата заработной платы, расчеты с бюджетом, выплаченные/полученные проценты по кредитам и займам;

· инвестиционная деятельность – движение средств, связанных с приобретением или реализацией основных средств и нематериальных активов;

· финансовая деятельность – получение долгосрочных кредитов и займов, долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения, погашение задолженности по полученным ранее кредитам, выплата дивидендов.

Расчет денежного потока прямым методом дает возможность оценивать платежеспособность предприятия, а также осуществлять оперативный контроль за притоком и оттоком денежных средств.

Таблица 1. Прямой метод анализа движения денежных средств
	№п/п
	Показатель
	Отчетный период
	Аналогичный
период
прошлого года

	1.
	Текущая деятельность
	 
	 

	1.1.
	Поступило:
	 
	 

	 
	выручка о продажи продукции
	 
	 

	 
	прочие поступления
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	1.2.
	Направлено:
	 
	 

	 
	на оплату материалов, товаров и т.д.
	 
	 

	 
	на выплату заработной платы
	 
	 

	 
	на выплату дивидендов
	 
	 

	 
	на оплату налогов и сборов
	 
	 

	 
	отчисления ЕСН
	 
	 

	 
	на выдачу подотчетных сумм
	 
	 

	 
	на прочие расходы
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	 
	Итого: приток (+)/отток (-) денежных средств по текущей деятельности
	 
	 

	2.
	Инвестиционная деятельность
	 
	 

	2.1.
	Поступило:
	 
	 

	 
	выручка от продажи основных средств
	 
	 

	 
	дивиденды
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	2.2.
	Направлено:
	 
	 

	 
	на приобретение основных средств
	 
	 

	 
	на приобретение ценных бумаг
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	 
	Итого: приток (+)/отток (-) денежных средств по инвестиционной деятельности
	 
	 

	3.
	Финансовая деятельность
	 
	 

	3.1.
	Поступило:
	 
	 

	 
	полученные кредиты и займы
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	3.2.
	Направлено:
	 
	 

	 
	возврат полученных ранее кредитов
	 
	 

	 
	ИТОГО:
	 
	 

	 
	Итого: приток (+)/отток (-) денежных средств по финансовой деятельности
	 
	 

	 
	Общее изменение денежных средств за анализируемый период
	 
	 


Косвенный метод анализа движения денежных средств

Косвенный метод анализа движения денежных средств позволяет рассчитать данные, характеризующие чистый денежный поток в отчетном периоде, и установить взаимосвязь полученной прибыли и изменения остатка денежных средств. Этот метод основан на пересчете полученного финансового результата путем определенных корректировок в величине чистой прибыли. При использовании косвенного метода следует помнить, что чистые денежные потоки по инвестиционной и финансовой деятельности рассчитываются только прямым методом.

Причины, обусловливающие отличие суммы чистых денежных средств от величины полученного финансового результата, определяются в первую очередь тем, что финансовый результат формируется в соответствии с принципом начисления, тогда как результат изменения денежных средств определяется кассовым методом.

Кроме того, формирование отдельных доходов и расходов, влияющих на сумму прибыли, не затрагивает притоков или оттоков денежных средств. К примеру, начисление амортизации влияет на формирование прибыли, но не влечет оттока денежных средств. Погашение дебиторской задолженности в отчетном периоде не влияет на финансовый результат, но влечет приток денежных средств и т.д.

При косвенном методе проводят ряд корректировок, которые в целом можно объединить в три группы.

1. Корректировки, связанные с несовпадением во времени отражения доходов и расходов в учете с притоком и оттоком денежных средств по этим операциям.

2. Корректировки, связанные с хозяйственными операциями, не оказывающими непосредственного влияния на расчет показателя чистой прибыли, но вызывающими движение денежных средств.

3. Корректировки, связанные с операциями, оказывающими непосредственное влияние на расчет прибыли, но не вызывающими движения денежных средств.

Таблица 2. Анализ движения денежных средств (косвенный метод)
	Показатели
	Сумма, тыс. руб.

	Текущая деятельность
	 

	Чистая прибыль
	 

	Начисленная амортизация
	 

	Результата от выбытия основных средств
	 

	Доходы от участия в других организациях
	 

	Изменение производственных запасов (плюс НДС по приобретенным ценностям)
	 

	Изменение объема незавершенного производства
	 

	Изменение расходов будущих периодов
	 

	Изменение объема готовой продукции
	 

	Изменение дебиторской задолженности
	 

	Изменение кредиторской задолженности
	 

	Краткосрочные вложения
	 

	Изменения доходов будущих периодов
	 

	Итого денежных средств от текущей деятельности
	 

	Инвестиционная деятельность
	 

	Поступления
	 

	Платежи
	 

	Итого денежных средств от инвестиционной деятельности
	 

	Финансовая деятельность
	 

	Приток
	 

	кредиты и займы
	 

	Отток
	 

	возврат кредитов
	 

	Итого денежных средств от финансовой деятельности
	 

	Изменения денежных средств
	 


Исходной точкой при построении отчета о движении денежных средств косвенным методом является чистая прибыль (убыток), представленная в отчете о финансовых результатах. Далее производятся корректировки тех сумм (прибавляются или вычитаются из чистой прибыли), которые напрямую не связаны с движением денежных средств. Существует простое правило, которое позволяет определить, какой знак надо ставить в отчете в зависимости от типа счета (таблица 3).

Таблица 3. Правило расстановки знака в отчете в зависимости от типа счета

	Тип счета
	Расчет оборота за период
	Снижение оборота за период

	Активный
	-
	+

	Пассивный
	+
	-


Отчет, построенный косвенным методом, показывает, почему различаются чистая прибыль (убыток), полученная компанией за отчетный период, и результат движения денежных средств за тот же период.

Особенности прямого и косвенного методов расчета денежных потоков[
	ПРЯМОЙ МЕТОД
	КОСВЕННЫЙ МЕТОД

	Основой (базовым показателем) расчета является выручка от продаж.
	Основой (базовым показателем) расчета является чистая прибыль.

	Использует информацию об оборотах средств по всем денежным счетам предприятия.
	Использует информацию об изменении по статьям баланса. При этом учитывается то, что изменение суммы средств на денежных счетах равно сумме изменений всех остальных статей баланса (с учетом знака влияния).

	Устанавливает взаимосвязь между реализацией и денежной выручкой за отчетный период.
	Объясняет разницу между величиной полученной прибыли и объемом денежных средств.

	Показывает основные источники притока и направления оттока денежных средств.
	Показывает связь между прибылью, изменением активов,  капитала и потоком денежных средств.

	Показывает информацию, характеризующую как валовые денежные потоки, так и чистые денежные потоки в разрезе видов хозяйственной деятельности и по предприятию в целом.
	Показывает информацию, характеризующую только чистые денежные потоки, т.е. денежные потоки в нетто-оценке.

	Дает возможность делать оперативные выводы относительно достаточности средств для платежей по текущим обязательствам.
	Отличается большей аналитичностью, отражает тесную взаимосвязь понятий «денежные потоки» и «финансовые ресурсы»

	Используется при краткосрочном финансовом планировании, а также для оптимизации денежных потоков в прогнозном периоде.
	Используется для определения потенциала внутреннего финансирования; в долгосрочной перспективе может быть использован для оценки ликвидности предприятия.


 
Несмотря на то, что в практике финансового анализа используются оба рассмотренных метода расчета величины денежного потока, такие организации, как Международный Комитет по стандартам бухгалтерского учета (в МСФО №7) и Совет по стандартам бухгалтерского учета США (в Стандарте №95) рекомендуют использовать прямой метод как более информативный. Этот метод позволяет оценить общие суммы поступлений и платежей и обращает внимание пользователей на те статьи, которые формируют наибольший приток и отток денежных средств. Между тем косвенный метод практически приводит к тем же выводам, но другим путем: трансформации чистой прибыли в поток денежных средств.
8. Какие корректировки чистой прибыли необходимо осуществить, чтобы рассчитать денежный поток косвенным методом?

Расчет денежных потоков косвенным методом ведется от показателя чистой прибыли с необходимыми корректировками ее на статьи, не отражающие движение реальных денег по соответствующим счетам. Корректировки могут как увеличивать, так и уменьшать показатель чистой прибыли. Наиболее существенными корректировками являются следующие:
 
Прибавляются к чистой прибыли: 
а) начисленная за период амортизация основных фондов и нематериальных активов
б) уменьшение дебиторской задолженности
в) уменьшение остатков товарно-материальных ценностей (ТМЦ)
г) уменьшение расходов будущих периодов
д) увеличение кредиторской задолженности
е) уменьшение НДС по приобретенным ценностям и др.
 
Вычитаются из чистой прибыли:
а) переоценка основных средств
б) увеличение дебиторской задолженности
в) увеличение остатков ТМЦ
г) увеличение расходов будущих периодов
д) уменьшение кредиторской задолженности
е) использование резервов;
 ж) увеличение НДС по приобретенным ценностям и т.п.
9. Какова сущность проведения анализа движения денежных средств прямым и косвенным методом?
Основными задачами анализа формирования и использования

денежных средств являются:

- выявление использования денежных средств по назначению;

- выявление преимущественной формы расчетов;

- обеспечение контроля за правильными и своевременными расчетами

с бюджетом, банками и другими юридическими и физическими

лицами;

- диагностика состояния абсолютной ликвидности предприятия;

- прогнозирование способности предприятия погасить возникшие

обязательства в установленные сроки;

- способствование грамотному управлению денежными потоками

предприятия.

Анализ денежных средств позволяет:

- оценить совокупный размер поступления денежных средств и

проанализировать их структуру;

- раскрыть структуру расходования денежных средств как в целом, а

так и по основным направлениям деятельности организации;

- определить внешние источники финансирования, а также

способность организации отвечать по своим финансовым

обязательствам;

- определить необходимую величину денежных средств для покрытия

достигнутых объемов производства. Рассчитать с учетом

предполагаемых потребностей величину возможного

финансирования;

- позволяет оценить платежеспособность и ликвидность организации,

рассчитать основные финансовые коэффициенты;

- оценить достаточность денежных средств для осуществления текущей и инвестиционной деятельности.
Для оценки достаточности денежных средств рассчитывают следующие относительные показатели:

      коэффициент оборачиваемости денежных средств (число оборотов в течение анализируемого периода - Кодс):Кодс=выручка от реализации/средние остатки ден средств

      длительность оборота в днях – Додс:

Додс=срение остатки денежных средств/выручка от реализации*Т 

где Т – длительность анализируемого периода, в днях.  

При анализе потоков денежных средств предприятия важное место занимает оценка процессов инкассации наличности, т.е. процессов получения предприятием денежных средств за реализованную продукцию.  Коэффициенты инкассации выражают процент ожидаемых денежных поступлений от продаж в соответствующем  интервале времени от момента реализации продукции. Значения коэффициентов инкассации позволяют определить, в какой момент и в какой сумме ожидается поступление денежных средств на расчетный счет предприятия от продаж соответствующего периода. 

Расчет коэффициентов инкассации (Ки) осуществляется по формуле:

 Ки=изменение дебиторской задолженности в интервале t/продажи месяца j 

где  t – первый  месяц отгрузки

j – 1-ый, 2-ой, 3-ий, …n-ый месяц продаж. 

В нормальной ситуации текущая деятельность организации должна обеспечивать приток денежных средств, полностью покрывающий либо отток средств по инвестиционной деятельности, либо большую часть оттока средств по инвестиционной деятельности с привлечением притока средств по финансовой деятельности для покрытия оставшейся части «инвестиционного оттока». 

Анализ Отчета о движении денежных средств позволяет рассчитать и оценить коэффициенты платежеспособности одним из следующих способов:
Кпл=(ДСн+ДСп)/ДСр

где ДСн – остаток денежных средств на начало периода

ДСп – денежные средства, поступившие за период (приток)

ДСр – денежные средства, израсходованные за период (отток).

 

Данный коэффициент характеризует риск потери ликвидности (платежеспособности), отражая в некотором смысле ее запас (своеобразная «подушк 

Косвенный метод анализа денежных потоков также предполагает расчет ряда коэффициентов, позволяющих оценить «качество» чистой прибыли и ликвидность организации. 

К ним относятся следующие показатели:

      коэффициент расхождения чистой прибыли и величины чистого денежного потока (коэффициент качества чистой прибыли) (Кр):

Кр=ЧДП/ЧП или Кр=ЧДПтек/ЧПопер.деят.

 где ЧДП – чистый денежный поток организации (как в целом по организации, так и по текущей деятельности –ЧДП тек)

ЧП - чистая прибыль организации в анализируемом периоде

ЧПопер.деят. - чистая прибыль от операционной деятельности. 

Доля амортизационных отчислений в чистом денежном потоке (как в целом по организации, так и в текущем - Ка):

Ка=А/ЧДП
где А – амортизация внеоборотных активов, исчисленная в анализируемом периоде. 

Тем самым данный показатель позволяет оценить влияние амортизации на расхождение между чистой прибылью и чистым денежным потоком. 

Коэффициент Бивера (КБивера) – показывает, в какой степени могут быть покрыты краткосрочные (КО) и долгосрочные обязательства (ДО) за счет чистой прибыли и амортизации; и другие:

 Кбивера=(ЧП+А)/(КО+ДО)
Зарубежный опыт свидетельствует, что у благополучных предприятий коэффициент Бивера находится в пределах 04-0,45.

Наконец, для предприятия принципиально важно иметь информацию о том, как соотносятся притоки и оттоки денежных средств для обеспечения их синхронизации, без чего затруднено, во-первых, своевременное осуществление текущих платежей, во-вторых, формирование потребности в дополнительном финансировании и, в-третьих, определение финансовой устойчивости предприятия в целом. Для этого необходим расчет такого показателя, как коэффициент равномерности денежного потока, который позволяет выявить характер колебаний величин денежных потоков под воздействием внешних и внутренних факторов и оценить степень их согласованности.

 

Коэффициенты равномерности (Кпавн)[, характеризуют величину среднеквадратических отклонений фактических значений показателей притока или оттока за отдельные периоды времени от их среднеарифметического значения

 

Значение показателя равномерности, близкое к единице, свидетельствует о более равномерном распределении фактических величин относительно их среднеквадратического значения, что говорит о стабильности притоков и оттоков денежных средств организации. 

При проведении аналитических процедур по мониторингу согласованности денежных потоков используются данные об остатках денежных средств на начало и конец года, притоках и оттоках в разрезе конкретных периодов времени (квартал, месяц, декада). 

 Сравнение притока и оттока денежных средств по каждому конкретному периоду позволяет выявить периоды, которые характеризуются их недостаточностью либо избыточностью. 

Помимо всего прочего, анализируя денежные потоки организации, важно обратить внимание на следующее:

      на какую величину объем капитальных вложений отличается от начисленной амортизации. Если реальные инвестиции ниже, чем начисления, то это фактор экономии и образования денежных средств, но только на коротком отрезке времени. Превышение суммы инвестиций над амортизационными отчислениями на 5-10% подтверждает, что предприятие поддерживает свои основные фонды в работоспособном состоянии;

      какова доля чистой прибыли, оставляемой в распоряжении предприятия, в валовой прибыли;

      прирост дебиторской задолженности должен превышать сумму нового акционерного капитала и нераспределенной прибыли;

      величина чистого оборотного капитала должна покрывать не менее 30% оборотных активов и составлять не менее 50% запасов и затрат, что обеспечивает финансовую устойчивость предприятия. 

10. Каковы основные причины дефицита денежных средств на предприятиях? Какие меры по увеличению притока денежных средств могут быть использованы ими?
Таких причин существует несколько, и их можно разделить на две группы: внутренние причины и внешние причины.

К внутренним причинам относятся причины, которые зародились внутри предприятия и обусловлены его спецификой. Наиболее распространенные внутренние причины дефицита денежных средств перечислены ниже.

- Потеря одного или нескольких крупных покупателей продукции (работ, услуг) предприятия, вызвавшее заметное снижение объемов реализации.

- Недостатки в планировании и управлении ассортиментом продукции предприятия, что также может вызвать падение объемов продаж.

- Слабая реализация финансового планирования на предприятии либо отсутствие финансового планирования как такового.

- Отсутствие оптимальной организационной структуры финансовых служб предприятия.

- Отсутствие управленческого учета на предприятии — не секрет, что в настоящее время только бухгалтерского учета явно недостаточно для эффективного управления предприятием.

- Потеря контроля над затратами предприятия.

- Нерациональное использование прибыли, остающейся в распоряжении предприятия.

- Низкая квалификация персонала предприятия, в первую очередь — специалистов бухгалтерского, финансового и управленческого учета.
Внешние причины возникновения дефицита денежных средств — это причины, которые не зависят от предприятия. Несколько наиболее распространенных таких причин приведено ниже.

- Жесткая конкуренция со стороны других производителей аналогичных товаров (работ, услуг).

- Возникновение кризиса неплатежей.

- Распространение неденежных форм расчетов (бартерные операции, зачеты взаимных требований, и т.д.).

- Дефицит энергоносителей или значительный рост цен на энергоносители.

- Потери от экспорта продукции, вызванные занижением обменного курса валюты.

- Противоречивость налогового законодательства, давление со стороны налогового законодательства.

- Высокая стоимость кредитных и иных привлеченных средств предприятия.

- Инфляция.

Для преодоления дефицита денежных средств существует два основных пути, которые желательно реализовывать в комплексе: это увеличение притока денежных средств и уменьшение оттока денежных средств.

 Как увеличить поступление денежных средств

Одним из наиболее распространенных способов увеличения поступления денежных средств на предприятие является продажа или сдача в аренду внеоборотных активов. При этом продажа дает сиюминутный и единичный приток денежных средств (за исключением случаев, когда внеоборотные активы продаются в рассрочку), а аренда обеспечивает постоянное поступление денег в течение всего периода аренды.

Достаточно эффективным способом увеличения притока денежных средств является оптимизация и рационализация ассортимента выпускаемой продукции. Это выглядит вполне логично: зачем выпускать товары (выполнять работы, оказывать услуги), которые не пользуются спросом на рынке или пользуются ограниченным спросом? Следует переориентировать производство на более актуальный ассортимент.

В условиях неплатежей или чрезмерного распространения неденежных форм расчетов для увеличения притока денежных средств можно использовать механизм полной либо частичной предоплаты. В таком случае покупателям и заказчикам выдвигается жесткое условие: продукция предприятия будет поставляться только после поступления предоплаты на расчетный счет либо в кассу предприятия.

Предоплату можно использовать в комплексе с еще одним эффективным способом увеличения притока денежных средств — разработкой и внедрением системы скидок для покупателей и заказчиков (чем больше сумма предоплаты, тем больше скидка). Без предоплаты лучше ничего не отпускать или отпускать с дополнительной наценкой.

Для решения актуальных финансовых проблем можно использовать механизм краткосрочного финансирования в банке либо другом финансово-кредитном учреждении. Во многих случаях более удобным является не привлечение кредита, а открытие кредитной линии. При предоставлении предприятию кредита на расчетный счет перечисляются все деньги по договору. Через определенный период времени предприятие должно возвратить банку эту сумму с уплатой процентов.

Что касается кредитной линии, то в данном случае денежные средства на расчетный счет предприятия не перечисляются. При необходимости компания имеет возможность в любой момент взять требуемую сумму и перечислить ее по назначению. Сумма кредитной линии может быть исчерпана одним или несколькими платежами. При этом проценты рассчитываются за фактическое пользование денежными средствами.

Кредитная линия, как и кредит, предоставляется на определенный срок, например на год. Это означает, что в течение года предприятие может по мере необходимости совершать платежи за счет заемных средств в пределах суммы кредитной линии. Например, предприятию нужно срочно оплатить поставщику 300 000 рублей (предположим, что в банке открыта кредитная линия на сумму 1 000 000 рублей). Предприятие оплачивает эту сумму за счет кредитной линии- через несколько дней, когда финансовое положение стабилизируется (например, крупную сумму оплатил покупатель продукции), предприятие возвращает эти 300 000 рублей банку. Если эта сумма была возвращена, например, через 5 дней, то и проценты предприятие должно будет уплатить только за эти 5 дней.

Если предприятие имеет свои акции (облигации), то поправить финансовое положение можно за счет дополнительной эмиссии этих ценных бумаг. Однако систематическое использование данного метода может привести к их обесцениванию.

Еще один способ увеличения притока денежных средств на предприятие — это поиск потенциального инвестора, в качестве которого может выступать юридическое либо физическое лицо, желающее вложить деньги в предприятие с целью получения в дальнейшем дивидендов от его деятельности.

Также достаточно распространенным является такой способ привлечения денежных средств, как продажа дебиторской задолженности предприятия. Допустим, что какой-то покупатель (или несколько покупателей) имеет крупную задолженность перед предприятием за полученные товарно-материальные ценности (выполненные работы, оказанные услуги), однако рассчитаться за эти ценности не в состоянии. Чтобы получить хотя бы часть своих денег, предприятие может продать свою дебиторскую задолженность тому, кто согласится ее приобрести (разумеется, со значительной скидкой, которая в некоторых тяжелых случаях доходит до 50%).

Как уменьшить расходование денежных средств

Один из самых популярных способов уменьшения расходования денежных средств — это отсрочка платежей по текущим обязательствам. В некоторых случаях такую отсрочку предоставляют кредиторы, но нередко предприятие, испытывающее финансовые затруднения, задерживает платежи без согласия поставщиков.

Уменьшить отток денежных средств также можно с помощью пересмотра структуры затрат предприятия и их оптимизации. Это относится не только к производственным, но и к общехозяйственным, коммерческим и другим расходам.

Для экономии денежных средств предприятие должно использовать различные системы скидок, предоставляемых поставщиками, например: может быть установлена скидка за досрочный платеж или за приобретение крупной партии товара.

Если предприятие осуществляет инвестиционную деятельность, то для оптимизации расходных денежных потоков можно пересмотреть ее программу. Очевидно, что в случае серьезных финансовых затруднений целесообразно отказаться от инвестиций либо иных финансовых вложений в пользу решения насущных проблем.

Чтобы уменьшить расход денежных средств, можно перейти с теми либо иными поставщиками на неденежные формы расчетов: бартер, взаимозачет, расчеты векселями и т. д. Например, при проведении бартерной операции одновременно происходит экономия денежных средств и в то же время реализация товарно-материальных ценностей. Основные преимущества бартерных сделок (с точки зрения предприятия, погашающего задолженность).

· Значительное снижение расходования денежных средств с одновременным сохранением прежних объемов производства.

· Погашение задолженности без денежных трат.

· Возможность расчета с контрагентами в случае, когда счета предприятия заморожены (например, по требованию налоговых органов).

· Возможность даже при трудном финансовом положении отказаться от привлечения заемных денежных средств для сохранения непрерывного производственного цикла.

· В некоторых случаях стоимость бартерных контрактов ниже обычных, денежных. Это обусловлено тем, что при осуществлении бартерных операций иногда можно уменьшить сумму уплачиваемых налогов.

Следует отметить, что бартерные сделки имеют свои недостатки, которые во многом обусловлены перечисленными выше преимуществами и в некотором роде представляют собой их зеркальное отражение. Например, вместо живых денег предприятие-дебитор получает товарно-материальные ценности, которые еще нужно кому-то продать. При этом появляются лишние затраты, связанные с хранением и реализацией полученных ценностей. Для дебитора стоимость бартерного контракта может оказаться выше стоимости обычного за счет некоторого увеличения суммы налогов, которые уплачиваются денежными средствами. Поэтому уговорить кредитора на бартерную сделку при изначальной договоренности о денежной форме расчета удается далеко не всегда: обычно такой вариант возможен только в том случае, когда задолженность безнадежна.

Меры по увеличению потока денежных средств
	Меры краткосрочного характера
	Увеличение притока денежных средств 
	Уменьшение оттока денежных средств 

	
	Продажа или сдача в аренду внеоборотных активов
Рационализация ассортимента  продукции
Реструктуризация дебиторской задолженности в финансовые инструменты
Использование частичной предоплаты
Привлечение внешних источников краткосрочного финансирования
Разработка системы скидок для покупателей
	Сокращение затрат
Отсрочка платежей по обязательствам
Использование скидок поставщиков
Пересмотр  программы инвестиций
Налоговое планирование
Вексельные расчеты и взаимозачеты 

	Меры долгосрочного  характера
	Увеличение притока денежных средств
	Уменьшение оттока денежных средств

	
	Дополнительная эмиссия акций и облигаций
Реструктуризация предприятия 
Поиск стратегических партнеров
Поиск потенциального инвестора
	Долгосрочные контракты, предусматривающие скидки или отсрочку платежей
Налоговое планирование  


 
11. Какие модели могут быть использованы для определения целевого остатка денежных средств предприятия? 

          Непрерывный кругооборот денежных средств во времени представляет собой денежный поток. На современных предприятиях этот участок работы становится одним из наиболее перспективных способов увеличения прибыли. Решение поставленной задачи возможно путем рациональных действий в области:

1. Оптимизации объема денежных средств;

2. Ускорения их оборота;

3. Синхронизации расходов и поступлений, а также их эффективного использования.

            Наиболее важным и сложным этапом управления денежными потоками предприятия является их оптимизация. Оптимизация денежных потоков представляет собой процесс выбора наилучших форм их организации на предприятии с учетом условий и особенностей осуществления его хозяйственной деятельности.  Одним из направлений оптимизации денежных потоков на предприятии является оптимизация остатков денежных средств. 
К денежным средствам могут быть применены модели, разработанные в теории управления запасами и позволяющие оптимизировать величину денежных средств. Речь идет о том, чтобы оценить: а) общий объем денежных средств и их эквивалентов; б) какую их долю следует держать на расчетном счете, а какую в виде быстрореализуемых ценных бумаг; в) когда и в каком объеме осуществлять взаимную трансформацию денежных средств и быстрореализуемых финансовых активов.

 Зарубежными специалистами предлагается четыре основных модели  расчета  оптимального остатка денежных средств и контроля за ним: модель Баумоля, модель Миллера-Орра, модель Стоуна, модель по методу Монте-Карло.
          Наиболее популярной является модель Баумоля, появившаяся в 50-х гг. В ней предполагается, что предприятие начинает работать, имея максимальный и целесообразный для него уровень денежных средств, и затем постоянно расходует их в течение некоторого периода времени. Все поступающие средства от реализации товаров и услуг предприятие вкладывает в краткосрочные ценные бумаги. Как только запас денежных средств истощается, т. е. становится равным нулю или достигает некоторого заданного уровня безопасности, предприятие продает часть ценных бумаг и тем самым пополняет запас денежных средств до первоначальной величины. 

При росте объёма денежных средств, предприятие действует по обратному алгоритму, покупая ценные бумаги и тем самым приводя сумму денежных средств к оптимальной величине.

Недостаток модели Баумоля — предположение о предсказуемости и устойчивости денежного потока. Также в ней не учитываются цикличность и сезонность, свойственные большинству денежных потоков.

Модель, разработанная Миллером и Орром, представляет собой компромисс между простотой и реальностью. Она помогает ответить на вопрос: как предприятию следует управлять своим денежным запасом, если невозможно предсказать каждодневный отток или приток денежных средств? Миллер и Орр используют при построении модели процесс Бернулли - стохастический процесс, в котором поступление и расходование  денег от периода к периоду являются независимыми случайными событиями. 

Порядок действий по управлению остатков денежных средств сводится к следующему: остаток средств на счете произвольно меняется до тех пор, пока не достигает верхнего предела. Как только это происходит, предприятие начинает покупать достаточное количество ценных бумаг с целью вернуть запас денежных средств к некоторому нормальному уровню (точке возврата). Если запас денежных средств достигает нижнего предела, то в этом случае предприятие продает свои ценные бумаги и таким образом пополняет запас денежных средств до нормального предела. 

При решении вопроса о размахе вариации (разность между верхним и нижним пределами) рекомендуется придерживаться следующей политики: если ежедневная изменчивость денежных потоков велика или постоянные затраты, связанные с покупкой и продажей ценных бумаг, высоки, то предприятию следует увеличить размах вариации и наоборот. Также рекомендуется уменьшить размах вариации, если есть возможность получения  дохода благодаря высокой  процентной ставке по ценным бумагам.

Главным недостатком модели является то, что верхний предел объёма денежных средств устанавливается в зависимости от нижнего, но при этом не существует четкой методики установления нижнего предела. Специалисту, контролирующему уровень ликвидности, в определении нижнего предела приходится опираться на здравый смысл и опыт, отсюда возникает субъективность оценок модели.

Модель Стоуна дополняет модель Миллера-Орра и основана на прогнозах двидения денежных средств на ближайшее будущее. Достижение верхнего предела величины денежных средств не вызовет их немедленного перевода в ценные бумаги, если в ближайшие дни у организации, согласно прогнозам, ожидаются относительно высокие выплаты. Это позволяет минимизировать количество операций по конверсии и, следовательно, снижать связанные с ними  расходы.

Имитационное моделирование по методу Монте-Карло. Модель может быть использована для определения целевого остатка. На основе данных из бюджета денежных средств делаются прогнозы предстоящих денежных потоков. Далее в методику прогнозирования вносится предположение о вероятностной природе показателей.

Имитационное моделирование бюджета денежных средств по методу Монте-Карло осуществляется с помощью специальных компьютерных программ. Результаты анализа - размеры чистых денежных потоков (излишек или недостаток) при различных уровнях вероятности того, что они не превысят полученных значений

Описанные модели управления денежными потоками хорошо отработаны в зарубежных компаниях. Отечественные способы в отличие от западных характеризуются динамизмом своих подходов, определяемых быстрыми изменениями внешних и внутренних факторов.

Отечественными авторами предложена оптимизация денежных потоков путем обеспечения сбалансированности, синхронизации и роста чистого денежного потока.

Так как и дефицит, и избыток денежных ресурсов негативно сказываются на результатах хозяйственной деятельности организаций, первоочередным этапом признается обеспечение сбалансированности объемов притока и оттока денежных средств.

Для обеспечения сбалансированности дефицитного денежного потока предприятий в краткосрочном периоде необходимо разрабатывать следующие мероприятия:

1. По ускорению привлечения денежных средств:

а) обеспечение частичной или полной предоплаты за реализуемую продукцию, пользующуюся большим спросом на рынке;

б) сокращение сроков предоставления товарного кредита покупателям,
в) увеличение размера ценовых скидок при реализации продукции за наличный расчет;

г) использование современных форм реинвестирования  дебиторской задолженности 
2. По замедлению выплат денежных средств:

а) увеличение по согласованности с поставщиками сроков предоставления товарного кредита;

б)приобретение долгосрочных активов на условиях  лизинга,

в) реструктуризация полученных кредитов путем перевода краткосрочных в долгосрочные.

Одновременно должны разрабатываться мероприятия по сбалансированности дефицитных денежных потоков предприятия в долгосрочном периоде:

1. По увеличению положительного денежного потока:

- дополнительная эмиссия акций;

- привлечение долгосрочных кредитов;

- привлечение стратегических  инвесторов

- продажа части долгосрочных финансовых вложений;

- продажа или сдача в аренду неиспользуемых видов основных средств
2. По сокращению отрицательного денежного потока:

- снижение суммы постоянных издержек предприятия;

- сокращение объема реальных инвестиций;

- продажа в муниципальную собственность объектов социально-культурного быта;

- другие мероприятия.

Для оптимизации избыточного денежного потока осуществляется деятельность, связанная в основном с активизацией инвестиционной политики, направленной на долгосрочное погашение кредитов и на увеличение объема реальных и финансовых инвестиций. 

Синхронизация денежной наличности должна быть нацелена на устранение сезонных и циклических различий в формировании как положительных, так и отрицательных денежных потоков, а также на оптимизацию средних остатков денежной наличности.

Обеспечение максимизации чистого денежного потока предприятия, способствующее повышению уровня самофинансирования предприятия, а также снижению зависимости от внешних источников финансирования, достигается путем снижения суммы постоянных и переменных издержек предприятия, проведения эффективной налоговой политики, использования метода ускоренной амортизации, а также продажи неиспользуемых видов основных средств и нематериальных активов.

Данные модели позволяют оптимизировать величину денежных средств и оценить общий объем денежных средств и их эквивалентов. Модели исходят из разных предпосылок о характере движения денежных средств, но все они направлены на определение оптимального интервала колебания денежной наличности, где превышение верхней границы говорит о нерациональном использовании денежных средств, а снижение меньше нижней границы означает риск нехватки денежных средств со всеми вытекающими последствиями.

Однако в современных условиях, когда часто изменяется конъюнктура рынка, наблюдаются заторы в платежах, использование предложенных моделей не дает ожидаемых результатов. Поэтому большинство управляющих прогнозируют объем остатков денежных средств на основе исследования сложившихся тенденций, а также показателей ликвидности. Минимальные и максимальные границы остатков денежных средств на текущих счетах в банке устанавливаются с учетом объема и структуры оборотных активов, длительности конверсии денег, а также факторов, влияющих на скорость их оборота, таких как средний объем запасов и их оборачиваемость, объем и сроки поступления денег за отгруженную продукцию, объем и время оплаты текущих обязательств.
12. Опишите модель Миллера-Орра. В чем состоит ее отличие от модели Баумоля; Стоуна?
Классическим средством анализа проблем управления  денежными средствами является  модель  Баумоля (Baumol-Allais-Tobin – BAT)[ Модель Уильяма Баумоля предполагает, что предприятие начинает работать, имея целесообразный для него уровень денежных средств, затем постоянно расходует их в течение некоторого периода времени. Все поступающие средства от реализации товаров и услуг предприятие вкладывает в краткосрочные ценные бумаги. Как только запас денежных средств истощается, т.е. становится равным нулю или достигает некоторого заданного уровня безопасности, предприятие продает часть ценных бумаг и тем самым пополняет запас денежных средств до первоначальной величины.

Модель Баумоля проста и в достаточной степени приемлема для предприятий, денежные расходы которых стабильны и прогнозируемы. В действительности же остаток средств на расчетном счете изменяется случайным образом, причем возможны значительные колебания. Надо отметить, что существенным недостатком модели Баумоля является предположение об устойчивости и предсказуемости денежных потоков; кроме того, она не учитывает сезонности и цикличности производства.

Кроме модели Баумоля, для управления денежной наличностью в практике западных корпораций большое распространение получили модели Миллера-Орра, Стоуна, имитационное моделирование по методу Монте-Карло. 
 

Если главный недостаток модели BAT состоит в допущении постоянных и фиксированных денежных оттоков, то модель Миллера-Орра представляет собой систему управления наличностью, ориентированную на денежные притоки и оттоки, которые меняются случайным образом день ото дня.  

Основная идея модели Мертона Миллера и Даниэла Орра состоит в том,  что сальдо денежных средств случайным образом отклоняется вверх и вниз и что среднее изменение равно 0, т.е. система действует в пределах верхнего объема денежных средств U и нижнего предела  L, а также планового денежного сальдо C
Предприятие при этом позволяет  денежному сальдо перемещаться  между нижним  и верхним  пределами. Пока денежное сальдо находится между  U и L, ничего не происходит. Но когда  денежное сальдо достигает верхнего предела, компания производит денежное изъятие со счета в легко реализуемые ценные бумаги. Это действие снижает денежное сальдо до величины С.  Если денежное сальдо падает до нижнего предела L, то предприятие вынуждено продавать ценные бумаги на сумму С - L с целью пополнения своего расчетного счета. Это действие увеличит денежное сальдо до размера С.

 

Как и в модели BAT, оптимальное денежное сальдо зависит от трансакционных расходов и издержек неиспользованных возможностей. Необходима только одна дополнительная информация в виде величины дисперсии чистого денежного потока за период, σ2 

При заданном значении L, которое установлено предприятием, модель Миллера-Ора показывает, что плановое денежное сальдо С и верхний предел, U , который минимизирует общие издержки держания наличных денег

Таким образом, преимущество модели Миллера-Орра состоит в том, что она улучшает  понимание проблемы управления денежными средствами, считая, что эффект неопределенности выражается отклонением чистых денежных потоков. Модель показывает, что чем больше неопределенность (чем выше σ2), тем больше разность между плановым и минимальным сальдо денежных средств. Подобным образом, чем больше неопределенность, тем выше верхний предел и среднее денежное сальдо.  

При прогнозировании денежных потоков предприятий может быть использована и модель Стоуна, которая в отличие от модели Миллера-Орра больше внимания уделяет управлению целевым остатком, нежели его определению. Вместе с тем во многом она сходна с моделью Миллера-Орра.       Как и в модели Миллера-Орра, С представляет собой целевой остаток средств на счете, к которому предприятие стремится, а U и L – соответственно верхний и нижний пределы его колебаний. Кроме указанных, модель Стоуна имеет внешний и внутренний контрольные лимиты: U  и   L – внешние, а (U-x ) и  (L+x) – внутренние. В отличие от модели Миллера-Орра, когда при достижении контрольных лимитов совершаются  немедленные действия, в модели Стоуна это происходит не всегда.  

Основной особенностью данной модели является то, что действия предприятия в конкретный текущий момент времени определяются краткосрочным прогнозом. Как следствие, достижение верхнего предела не вызовет немедленного перевода наличности в ценные бумаги, если в ближайшие дни ожидаются относительно высокие расходы денежных средств. Это способствует минимизации числа конвертационных операций и снижению расходов предприятия. 

 В отличие от модели Миллера-Орра модель Стоуна не определяет целевой остаток денежных средств и его пределы, зато она может учитывать сезонные колебания, связанные с особенностями производства в отдельные периоды.  

Наличие определенного остатка денежных средств на счетах предприятия является гарантией его финансовой устойчивости и бесперебойного хода производственного процесса. Вместе с тем омертвление финансовых ресурсов в виде денежных средств связано с определенными потерями: с некоторой долей условности их величину можно оценить размером упущенной выгоды от участия в каком-либо доступном инвестиционном проекте. Поэтому любая компания должна учитывать два взаимно исключающих обстоятельства: поддержание текущей платежеспособности и получение дополнительной прибыли от инвестирования временно свободных денежных средств.

