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Аннотация: в статье определено значение текущего управления денежными потоками в деятельности 

коммерческих организаций и его влияние на них. Рассматриваются инструменты текущего управления 

денежными потоками, необходимые менеджерам для анализа эффективности текущей деятельности. 

Abstract: in the article value of the current management of cash flows in the activity of the commercial 

organizations and its influence on them is defined. The instruments for the current management of cash flows, which 

are necessary for managers for the analysis of efficiency of the current activity, are considered. 
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Постоянный рост конкуренции во всех отраслях деятельности российской экономики выдвигает новые 

требования к повышению эффективности деятельности коммерческих организаций, их деловой, финансовой 

и инвестиционной активности, которые возможно достичь только благодаря качественному учету, анализу и 

управлению денежными потоками. Отметим, что благодаря текущему управлению денежными потоками 

обеспечивается высокий уровень их синхронизации между собой по объемам и во времени, что 

благоприятно сказывается на ритмичности осуществления операционных процессов организации, а также 

влияет на ускорение реализации поставленных целей ее развития. Таким образом, эффективное текущее 

управление денежными потоками является необходимым условием обеспечения платежеспособности и 

финансовой устойчивости организаций, а также выявления резервов повышения эффективности 

организации. 

Текущее управление денежными потоками организацией позволяет получить достоверные ответы на 

такие важные вопросы для организации, как: 

- каков объем денежных средств, и из каких источников они получены, каковы основные направления их 

расходования; 

- способна ли компания в результате текущей деятельности получить превышение поступлений 

денежных средств над расходами, и насколько стабильна такая ситуация; 

- в состоянии ли организация расплатиться по своим текущим обязательствам; 

- достаточно ли у компании собственных средств для осуществления инвестиционной деятельности; 

- почему возникает разница между величиной полученной прибыли и объемом денежных средств. 

Важным составным элементом в механизме управления денежными потоками организации являются 

системы и методы их анализа. Анализ денежных потоков является основой для оценки результативности 

деятельности организаций и дальнейшего формирования эффективной денежной политики, что, в свою 

очередь, способствует постоянной платежеспособности и финансовой устойчивости, существенно влияет на 

результативность хозяйственной деятельности и позволяет проводить обоснованную инвестиционную 

политику, направленную на развитие конкурентных преимуществ коммерческих организаций. 

Основные задачи анализа денежных потоков организации заключаются в следующем: 

- определение основных источников денежных поступлений и направлений использования денежных 

средств, в том числе в разрезе основных видов деятельности; 

- оценка синхронности (сбалансированности) денежных поступлений и платежей; 

- определение способности организации в результате текущей деятельности обеспечить превышение 

поступлений денежных средств над платежами; 

- оценка достаточности полученной прибыли для удовлетворения текущей потребности в денежных 

средствах; 

- определение достаточности собственных средств для инвестиционной деятельности; 

- выявление структуры краткосрочных и долгосрочных финансовых вложений; 

- выявление причин недостатка (избытка) денежных средств; 

- объяснение расхождений между величиной денежного потока в отчетном периоде и полученной 

прибылью. 

Постоянное проведение такого анализа в течение текущего периода позволяет выявить, какая статья 

баланса является источником пополнения денежных средств, а какая вызывала устойчивый их расход, 

предоставляет возможность руководству организации принимать меры по корректировке работы в области 

управления денежными потоками. 



Анализ движения денежных средств проводится с использованием косвенного и прямого методов, 

которые отличаются друг от друга последовательностью процедур определения величины потока денежных 

средств от операционной деятельности. Прямой метод, как известно, основывается на раскрытии основных 

видов валовых денежных поступлений и валовых денежных платежей, его исходным элементом является 

выручка от продаж. Косвенный метод основывается на последовательной корректировке чистой прибыли 

(чистого убытка) с учетом операций неденежного характера, любых отсрочек или начислений прошлых 

периодов или будущих денежных поступлений и платежей, его исходным элементом является прибыль. 

Использование косвенного метода в процессе анализа позволяет на основании данных отчета о прибылях и 

убытках, бухгалтерского баланса и информации, формируемой в журналах-ордерах, определить, каким 

образом прибыль влияет на чистый денежный поток, и почему между этими показателями существует 

разница. Косвенный метод анализа движения денежных средств объясняет причину расхождений между 

размером прибыли и изменением денежных средств за отчетный период. Этот метод предполагает пересчет 

финансовых потоков в денежные посредством перегруппировки данных бухгалтерского баланса с 

прилагаемым к нему отчетом о прибылях и убытках. 

В основе косвенного метода лежит такое условие, что в процессе деятельности компании возникают 

отдельные виды доходов и расходов, которые влияют на прибыль, но не затрагивают величину денежных 

средств организации (и наоборот). 

В основе анализа движения денежных потоков косвенным методом лежит метод балансовой увязки 

показателей, который позволяет определить денежные средства следующим образом: 

денежные средства = капиталы и резервы + кредиты и займы + кредиторская задолженность - 

внеоборотные активы + амортизация – запасы ТМЦ - дебиторская задолженность. 

Таким образом, увеличение денежных средств является результатом увеличения капитала организации, 

ее резервов, получения кредитов и займов, роста кредиторской задолженности. В то время как увеличение 

внеоборотных активов, запасов товарно-материальных ценностей и дебиторской задолженности уменьшает 

остаток денежной наличности. 

Анализ движения денежных потоков начинается с применения прямого метода, предполагающий 

проведение горизонтального и вертикального анализа информации отчета о движении денежных средств. В 

процессе горизонтального анализа находятся отклонения фактических результатов отчетного периода от 

соответствующих показателей базисного периода, и определяются показатели динамики составляющих 

элементов денежного потока организации в целом и в разрезе отдельных видов деятельности. В процессе 

вертикального анализа рассчитываются показатели структуры денежного потока организации в разрезе 

входящих и исходящих денежных потоков по видам деятельности. При этом определяется доля каждого 

вида денежного потока в общем денежном потоке организации в целом, отдельно по поступающим и 

выбывающим денежным средствам по текущей, инвестиционной и финансовой деятельности. 

Методика анализа движения денежных средств прямым методом, как известно, основана на данных 

отчета о движении денежных средств и позволяет изучить: 

- динамику денежных потоков; 

- состав и структуру денежных потоков, источники поступления и расходования денежных средств; 

- состав и структуру чистого денежного потока по видам деятельности. 

Использование данного метода позволяет увидеть достаточно ли средств для платежей по текущим 

обязательствам организации, а также для осуществления инвестиционной деятельности, т. е. судить о 

ликвидности организации или инвестиционного проекта. Недостатком данного метода является, то, что он 

не показывает связь между полученным финансовым результатом и изменениями величины денежных 

средств на счетах организации. Как правило, форму отчета о движении денежных средств для полного 

анализа дополняют расчетами показателей динамики и структуры притока и оттока денежных средств по 

видам деятельности, то есть проводят горизонтальный и вертикальный анализ. 

Таким образом, методика анализа денежных потоков должна учитывать, каким методом составлен отчет 

о движении денежных средств: прямым или косвенным. 

Так, денежный по то к о т о перацио нно й деятельно сти при косвенном методе составления отчета 

рассчитывается как сумма прибыли до  нало го о бло жения, амо ртизации и других неденежных расхо до в, 

ко рректиро во к на нео перацио нные прибыли и убытки, а также на изменение о бо ро тно го  капитала. 
 

          (1) 
 

где     - прибыль до  нало го о бло жения; 
WC  - изменение о бо ро тно го  капитала  увеличение о бо ро тно го  капитала вычитается; умень ение 

о бо ро тно го  капитала прибавляется). 

 сли о тчет о  движении денежных средств в ко нсо лидиро ванно й о тчетно сти представляется прямым 

мето до м, то  денежный по то к о т о перацио нно й деятельно сти (до  вычета про центо в и нало га) рассчитывается 

по  фо рмуле: 
 

          (2) 
 

где NCFO- чистый денежный по то к о т о перацио нно й деятельно сти; 



  - уплаченные про центы; 

  - уплаченный нало г на прибыль. 

 истый денежный по то к о т о перацио нно й деятельно сти до  вычета про центо в       рассчитывается как 

сумма чисто го  денежно го  по то ка о т о перацио нно й деятельно сти и про центо в к уплате: 
 

          (3) 
 

По ступления денежных средств о т о перацио нно й деятельно сти о пределяют во змо жно сти ко мпании к 

дальнейшему развитию, о бслуживанию до лго в и выплате дивидендо в со бственникам [1, с. 172]. 

В связи с этим в структуре о тчета о  движении денежных средств денежные по то ки о т о перацио нно й 

деятельно сти являются о пределяющими, наличие о трицательных денежных средств по  о перацио нно й 

деятельно сти является признако м то го , что  ко мпания не мо жет эффективно  о существлять сво ю деятельно сть 

в кратко сро чно м или до лго сро чно м перио дах. 

 сли о тчет о  движении денежных средств со ставлен прямым мето до м, то  о бязательным элементо м 

анализа до лжен быть анализ структуры и динамики по ступлений и платежей по  о перацио нно й деятельно сти, 

в хо де ко то ро го  выявляются до минирующие со ставляющие денежно го  по то ка, а также сравниваются темпы 

приро ста поступлений и платежей с темпо м приро ста выручки и расхо до в. 

 сли ко рпо рация испо льзует ко свенный мето д при со ставлении о тчета, то  нео бхо димо  о ценить факто ры 

фо рмиро вания чисто го  о перацио нно го  денежно го  по то ка, т. е. о пределить влияние на величину чисто го  

денежно го  по то ка таких параметро в, как прибыль, амо ртизация, нео перацио нные прибыли и убытки, 

о бо ро тный капитал, нало г, про центы. Кро ме то го , нео бхо димо  про анализиро вать эффективно сть управления 

о бо ро тным капитало м по средство м о ценки факто ро в его  изменения. 

В анализе денежных по то ко в о т инвестицио нно й деятельно сти, денежные по то ки ко то ро й связаны с 

по купко й или про дажей ресурсо в, о беспечивающих ко рпо рации по ступление денежных средств в будущем, 

важно  о ценить, как изменяются про изво дственные мо щно сти и наско лько  о ни смо гут о беспечить 

расширение о перацио нно й деятельно сти.  истые денежные средства о т инвестицио нно й деятельно сти 

зависят о т о пераций с до лго сро чными реальными и финансо выми активами, по это му в про цессе анализа 

нео бхо димо  идентифициро вать направления движения инвестицио нных денежных по то ко в ко рпо рации. 

В процессе анализа денежных по то ко в о т финансо во й деятельно сти нео бхо димо  о ценить будущие 

претензии со бственнико в и кредито ро в ко рпо рации на денежные по то ки, генерируемые ею, а также 

активно сть финансо во й деятельно сти и изменение до лго во й нагрузки. 

Важным этапо м анализа денежных потоков является анализ ко эффициенто в, рассчитанных на о сно ве 

по казателей денежных средств [2, с. 20]. 

Ко эффициент денежно го  по крытия про центо в k1 по казывает, во  ско лько  раз денежные средства, 

по лученные о т о перацио нно й деятельно сти, бо льше уплаченных про центо в: 
 

          (4) 
 

где CFO - денежные средства, по лученные о т о перацио нно й деятельно сти  до  вычета про центо в и 

нало га); 

  - про центы уплаченные. 

Это т ко эффициент является анало го м ко эффициента по крытия про центо в, рассчитываемо го  через 

прибыль до  вычета про центо в и нало га. Реко мендуемо е значение ко эффициента - бо лее трех. 

Ко эффициент денежно го  о бслуживания о бязательств k1 рассчитывается как о тно шение чистых денежных 

средств, по лученных о т о перацио нно й деятельно сти, к среднего до во й величине о бязательств; ко эффициент 

является индикато ро м то го , какая часть о бязательств мо жет быть по гашена за го д за счет о перацио нно го  

денежно го  по то ка и характеризует во змо жно сти ко рпо рации по гашать о бязательства: 
 

          (5) 
 

где L  - среднего до вая величина о бязательств. 

По  анало гии с ко эффициенто м  .  ивера но рмативно е значение ко эффициента принимается на уро вне 

0,17-0,45 [3, с. 285]. 

 енежный ко эффициент до лга kND о пределяется как о тно шение среднего до во й величины заемно го  

капитала к денежным средствам, по лученным о т о перацио нно й деятельно сти до  вычета про центо в и нало га: 
 

          (6) 
 

Это т ко эффициент по казывает ко личество  лет, нео бхо димых для по гашения заемно го  капитала, его  

значение не до лжно  превышать трех. 



По казатели денежно й рентабельно сти характеризуют о перацио нную эффективно сть предприятия. 

 енежная рентабельно сть по ступлений по  о перацио нно й деятельно сти до  вычета про центо в и нало га 

      характеризует эффективно сть о перацио нно й деятельно сти: 
 

          (7) 
 

 енежная рентабельно сть про даж       рассчитывается в то м случае, если о тчет о  движении денежных 

средств со ставлен ко свенным мето до м 
 

          (8) 
 

где  R - выручка. 

 истая денежная рентабельно сть по ступлений по  о перацио нно й деятельно сти        рассчитывается 

по  фо рмуле: 
 

          (9) 
 

 истая денежная рентабельно сть про даж        рассчитывается следующим о бразо м: 
 

          (10) 

 енежная рентабельно сть со во купных активо в      о пределяется как о тно шение денежных средств, 

по лученных о т о перацио нно й деятельно сти, до  вычета про центо в и нало га к среднего до во й величине 

со во купных активо в      и характеризует спо со бно сть активо в ко рпо рации генериро вать денежные 

средства: 
 

          (11) 
 

 истая денежная рентабельно сть инвестиро ванно го  капитала (брутто ) NCFROIC рассчитывается по  

фо рмуле, в числителе ко то ро й чистый денежный по то к о т о перацио нно й деятельно сти до  вычета про центо в 

     , в знаменателе - инвестиро ванный капитал (брутто ), включающий нако пленную амо ртизацию по  

амо ртизируемо му имуществу ICG. При тако м расчете до стигается со по ставимо сть числителя и знаменателя 

фо рмулы: 
 

          (12) 
 

Это т по казатель мо жет рассматриваться как упро щенный анало г внутренней но рмы денежно й 

до хо дно сти      . 

 истая денежная рентабельно сть со бственно го  капитала      о пределяется как о тно шение чистых 

денежных средств, по лученных о т о перацио нно й деятельно сти, к среднего до во й величине со бственно го  

капитала и характеризует спо со бно сть со бственно го  капитала ко рпо рации генериро вать денежные средства: 
 

          (13) 
 

где E  - среднего до вая величина со бственно го  капитала. 

Ко эффициенты до стато чно сти денежных по то ко в рассчитываются как со о тно шения между чистыми 

денежными средствами о т о перацио нно й деятельно сти и платежами по  инвестицио нно й и финансо во й 

деятельно сти. Эти ко эффициенты характеризуют степень до стато чно сти денежных средств, по лученных о т 

о перацио нно й деятельно сти, для финансиро вания инвестиций, по гашения о бязательств и выплаты 

дивидендо в. 

Ко эффициент до стато чно сти о перацио нных денежных по то ко в для само финансиро вания 

инвестицио нно й деятельно сти: 
 

          (14) 



 

где PI - платежи по  инвестицио нно й деятельно сти. 

Ко эффициент характеризует во змо жно сти ко рпо рации финансиро вать сво й ро ст за счет о перацио нно й 

деятельно сти. При значении ко эффициента меньше единицы ко рпо рация до лжна привлекать внешний 

капитал для финансиро вания инвестицио нно й деятельно сти. 

Ко эффициент до стато чно сти о перацио нных денежных по то ко в для само о бслуживания финансо во й 

деятельно сти: 
 

          (15) 

где PF - платежи по  финансо во й деятельно сти, включающие по га ение о бязательств и выплату 

дивидендо в. 

Ко эффициент характеризует по крытие платежей по  финансо во й деятельно сти о перацио нным денежным 

по то ко м. При значении ко эффициента менее единицы предприятие вынуждено привлекать по ступления о т 

инвестицио нно й деятельно сти (про дажа активо в) или финансо во й деятельно сти (привлечение внешних 

исто чнико в капитала) для по гашения внешних о бязательств и выплаты дивидендо в. 

Таким о бразо м, использование менеджерами инструментов текущего управления денежными потоками 

по зво ляет про анализиро вать эффективно сть текущей деятельности, а именно  о ценить, в како й мере 

о перации о беспечивают по ступление денежных средств, до стато чных для финансиро вания текущих 

по требно стей, выявить, наско лько  эффективно  организация управляет текущими по ступлениями и 

платежами. 
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