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[bookmark: _Toc485085074]Введение
Обоснование актуальности темы исследования. В современных условиях развития российской экономики все более важное значение приобретают вопросы анализа, оценки и управления финансовыми потоками на предприятии. Само по себе понятие «финансовый поток» в рамках организации (предприятия) появилось сравнительно недавно, поэтому возникает сложность в понимании смысла данного термина, нет единого понимания его сущности, показателей характеризующих его, методик анализа и расчета, несмотря на многочисленные работы, посвященные данному вопросу. 
Сельское хозяйство, играя важнейшую роль в обеспечении населения продуктами питания, а отраслей переработки – исходным сырьем, находится сегодня в крайне неблагоприятном финансовом состоянии и характеризуется: постоянным дефицитом финансовых ресурсов, низкой скоростью оборачиваемости капитала, неудовлетворительным состоянием расчетно-платежной дисциплины, низким качеством финансового менеджмента. 
На обеспеченность  сельскохозяйственных предприятий финансовыми ресурсами в необходимом размере влияет то, как ведется работа по управлению финансовыми потоками. Отсутствие достаточного объема оборотных средств и эффективного управления финансовыми потоками приводят к ухудшению финансовой устойчивости, снижению деловой активности, что, в свою очередь, может стать предпосылкой серьезного финансового кризиса хозяйствующего субъекта.
Формирование эффективного и гибкого механизма управления финансовыми потоками предприятий агропромышленного комплекса, в условиях ограниченности имеющихся финансовых ресурсов, играет важную роль в достижении финансовой стабилизации и устойчивого развития сельскохозяйственных предприятий и включает в себя  контроль за финансовыми потоками и своевременную корректировку направлений их движения.
Использование прогнозирования и финансового планирования для целей управления финансовыми потоками предприятия позволяет выработать стратегию его развития и тактику действий финансовых менеджеров при осуществлении производственно-хозяйственной и финансовой деятельности, что определяет актуальность работы в научном и практическом аспекте. 
Проблема управления финансовыми потоками актуальна для всех предприятий независимо от условий хозяйствования и, особенно, в условиях финансового кризиса, когда влияние воздействующих факторов на результаты финансово-хозяйственной деятельности постоянно меняется, и требуются инструменты не только для прогнозирования и планирования финансовых потоков в будущем, но и для управления ими.
Степень разработанности проблемы. Анализ экономической литературы показал, что концепция финансовых потоков возникла изначально на макроуровне. На уровне хозяйствующего субъекта управление финансовыми потоками стало рассматриваться сравнительно недавно.
В процессе написания диссертационной работы ее теоретической основой послужили разработки ряда отечественных экономистов, внесших существенный вклад в разработку проблемы управления финансовыми потоками, таких как: И.Т. Балабанов, И.А. Бланк, A.M. Бирман, C.B. Большаков, А.Р. Горбунов, В.В. Ковалев, Н.В. Колчина, П.А. Левчаев, Д.С. Моляков, JI.H. Павлова, Г.Б. Поляк, В.М. Родионова, М.В. Романовский, Е.С. Стоянова, Тимофеева Т.В., Тютюкина Е.Б., Латышева Л.А. и др.
Значительный вклад в изучение проблем финансов агропромышленного комплекса внесли отечественные исследователи В.Р. Боев, А.Я. Кибиров, Е.А. Кириллов, С.Н. Корюнов, В.Н. Семенов, М.А. Яхъяев и др.
Определенную общеметодологическую ценность представляют также работы зарубежных исследователей: Ю. Бригхэма, Дж. К. Ван Хорна, Дж. М. Вахович-мл., Дж. Хьюстона и др.
Вместе с тем, анализ работ названных экономистов показал отсутствие единой позиции по поводу определения понятия финансовых потоков. Одни авторы отождествляют их с денежными потоками, другие — разграничивают данные понятия, при этом часть авторов выделяет финансовые потоки из совокупности денежных потоков как их особую (специфическую) часть, другие — связывают финансовые потоки с движением финансовых ресурсов.
Следует также отметить, что большая часть известных научных трудов по данной проблеме посвящена изучению общетеоретических аспектов управления финансовыми потоками. Остаются недостаточно проработанными и требуют дополнительного, более глубокого научного анализа методология и методика управления финансовыми потоками предприятий. 
Отсутствие комплексного теоретического и практического анализа современных особенностей, тенденций и проблем управления финансовыми потоками предприятий АПК, поиск направлений решения данных проблем обусловили выбор темы диссертационной работы.
Цели и задачи исследования. Цель диссертационного исследования состоит в обосновании теоретических и методологических подходов  управления финансовыми потоками предприятий и применение их к сельскохозяйственным предприятиям Кировской области с целью совершенствования их деятельности.
Для достижения поставленной цели были сформулированы и решены следующие задачи:
1. Раскрыть сущность финансовых потоков, их классификацию по признакам.
2. Изучить теоретико-методологические подходы управления финансовыми потоками предприятий
3. Провести анализ современного состояния отрасли сельского хозяйства Кировской области
4. Провести анализ финансовых ресурсов и финансовых потоков предприятий отрасли сельского хозяйства Кировской области, особенности управления ими.
5. Оценить эффективность управления финансовыми потоками на сельскохозяйственных предприятиях Кировской области
6. Разработать мероприятия по совершенствованию управления финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий Кировской области на основе разработки методики управления финансовыми потоками.
Объектом исследования являются финансовые потоки сельскохозяйственных предприятий Кировской области.
Предметом исследования выступает процесс управления финансовыми потоками в системе финансового менеджмента.
Теоретической и методологичекой основой диссертационного исследования послужили труды отечественных и зарубежных авторов, ученых в системе финансов и финансового менеджмента затрагивающих проблемы изучения сущности и управления финансовыми потоками различных предприятий. При написании работы использовались следующие методы: абстрактно-логический, аналитический, табличный, экономико-статистического анализа, обобщение, сравнение, группировка, экономико-математические методы исследования, а также инструменты экономического прогнозирования. 
Информационная база исследования включет в себя  законодательные акты, нормативно - правовые документов по теме, регулирующие финансово-хозяйственную деятельность предприятий, статистические данные, материалы периодической печати по изучаемой проблеме, научные и методические публикации, материалы научных конференций, данные бухгалтерской (финансовой отчетности) сельскохозяйственных предприятий Кировской области, а так же результаты исследования, выполненные непосредственно автором данной работы.
[bookmark: bookmark3]Наиболее важные результаты, полученные лично соискателем и выносимые на защиту:
1. Усовершенствован понятийный аппарат: сущность понятия «финансовый поток предприятия» не отождествляется с денежными потоками, а рассматривается как совокупность распределенных во времени притоков и оттоков финансовых ресурсов, результатом которых является изменение финансового состояния хозяйствующего субъекта.
2. Уточнена цель управления финансовыми потоками предприятия, заключающаяся в обеспечении финансовыми ресурсами его финансово- хозяйственной деятельности при условии соблюдения требований сбалансированности финансовых потоков и финансовой устойчивости на планируемый период.
3. Дана оценка экономического состояния сельхозпредприятий Кировской области, на основании которой определены особенности финансов предприятий сельского хозяйства на современном этапе, влияющие на управление финансовыми потоками.
4. Разработана методика управления финансовыми потоками с позиции привлечения финансирования и инвестирования средств сельскохозяйственных предприятий.
5. Подготовлен инвестиционный проект для сельскохозяйственного предприятия ОАО «Племзавод «Пижанский» по вложению временно свободных денежных средств в приобретение модульного завода по переработке молока.
Теоретическая значимость исследования. Результаты исследования вносят вклад в развитие теоретико-методологических основ управления финансовыми потоками предприятий, в частности, предложены определение понятия «финансовый поток предприятия»; раскрыты сущностные характеристики финансовых потоков и финансовых ресурсов предприятия; разработана методика по управлению финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий в условиях дефицита/излишка финансовых ресурсов.
Практическая значимость исследования. Основные положения, выводы и рекомендации диссертационной работы ориентированы на широкое использование предприятиями АПК, а также других отраслей экономики. Результаты работы позволят повысить эффективность управления финансовыми потоками предприятий на основе использования современных методов финансового менеджмента. Практическую значимость имеют следующие положения:
· результаты анализа финансовых ресурсов и финансовых потоков сельхозпредприятий Кировской области за период 2012 — 2016 гг.; 
· предложения по повышению эффективности управления финансовыми потоками сельхозпредприятий в ходе реализации стратегии финансирования и инвестирования средств.
Публикации по теме диссертации. По материалам исследований опубликовано 4 авторские научные статьи, имеющие объем по 2-4 печатных листа, в том числе одна работа объемом 4 п.л. из перечня изданий - РИНЦ.








	














[bookmark: _Toc485085075]1. Теоретические основы управления финансовыми потоками в системе финансового менеджмента
[bookmark: _Toc485085076]1.1 Финансовые потоки. Сущность и классификация

В экономической литературе понятие финансовых потоков используется достаточно широко. В то же время проведенный анализ отечественных и зарубежных литературных источников дает основание сделать вывод о том, что до настоящего времени отсутствует единый подход к определению сущности этого понятия.
Впервые, термин «финансовый поток» был введен в рамках макроэкономической науки. 
Рассматривая сущность финансовых потоков на макроуровне, можно выделить несколько подходов.
Авторы  Плущевская Ю. и  Старикова Л. считают, что финансовые потоки по своей сути это то же самое, что денежные потоки, т.к. они охватывают весь оборот денежной массы и ее размещение в активах. Такая «расширительная» трактовка финансовых потоков, по их мнению, основывается на методологии построения и использования системы национальных счетов [33].
Сторонники другого подхода, а именно, Дудкин В., Афашагов К.М., Любимцев Ю., Белоглазова Г. считают, что финансовые потоки есть специфические денежные потоки. По их мнению, денежный поток представляет собой акт обмена эквивалентами, выраженными в товарной (у продавца) и денежной (у покупателя) формах. Финансовый поток является безэквивалентным и безвозмездным, поскольку исходящая денежная сумма возмещению не подлежит (получатель этой суммы полностью приобретает ее, а отправитель полностью утрачивает). Примером самого простого (одноактного) финансового потока является налоговый, который по своей экономической природе не возмещает и не компенсирует источники своего возникновения. Данный подход широко используются в бюджетном механизме, особенно в межбюджетных отношениях, в которых имеют место дотации, субвенции и субсидии, а также взаимные расчеты и компенсации.
Несмотря на существование различных подходов, все авторы едины в определении сущностных характеристик финансового потока, рассматривая его в качестве:
· движения (мобилизации и распределения) финансовых ресурсов;
· платежа фискальной системе государства, служащего источником формирования централизованных и децентрализованных государственных фондов;
· инструмента управления воспроизводственными процессами, поскольку контроль и своевременная корректировка направления движения финансовых потоков оказывают определяющее влияние на обеспечение отраслей и секторов экономики финансовыми ресурсами.
Применительно к организациям (предприятиям) понятие «финансовый поток» стало использоваться сравнительно недавно, поэтому возникает сложность в понимании смысла данного термина: нет единого понимания его сущности, показателей, характеризующих его, методик анализа и расчета, несмотря на многочисленные работы, посвященные данному вопросу.
В публикациях зарубежных авторов по финансовому менеджменту определения «финансовый поток» практически не встречается. Чаще используется понятие денежного потока, которое происходит от англосаксонского варианта«cashflow», обозначающий поток кассовой наличности, поток денежных средств.
Для того чтобы охватить все  операции, связанные с источниками и использованием финансовых ресурсов, за рубежом используется понятие «движение фондов». При этом в качестве «фонда» рассматривается объем финансовых ресурсов, необходимый для осуществления выплат по текущим финансовым обязательствам, а также инвестиционной деятельности. Степень эффективности (или неэффективности) принятых ранее финансовых решений может быть определена на основе анализа движения фондов.
Сущность финансовых потоков с позиции организации (предприятия) раскрывают ряд отечественных авторов.
Е. Стоянова, В. Ковалев, В. Бочаров рассматривают финансовые потоки организации в качестве динамической характеристики ее финансовых (денежных) активов. По их мнению, управление финансовыми потоками должно решать, прежде всего, проблему обеспечения платежеспособности организации в текущем и перспективном периодах, а также регулировать систему ее финансового «кровообращения» [11,19, 39]. От степени сбалансированности объемов поступлений и расходования денежных средств во времени зависит финансовая устойчивость и платежеспособность организации.
Наиболее глубоко эти вопросы были исследованы в работах И. Бланка, И.Т. Балабанова [5, 6].
Однако, такое узкое рассмотрение финансовых потоков, по мнению других авторов - Нехотина Д.В., Чекмаревой С.Ю., Ячменникова В.В., не раскрывает в полной мере экономической сущности данного понятия[29,57, 62]. Они считают, что организации в процессе своей деятельности осуществляют множество операций, не имеющих непосредственного влияния на денежные средства. Например, к ним можно отнести предоставление (получение) товарных кредитов; приобретение имущества по договору мены; передача (получение) имущества, оказание (получение) услуг, выполнение работ на безвозмездной основе и другие неденежные инвестиционные и финансовые операции.
Кроме того, Нехотин Д.В. и Ячменников В.В. считают финансовые потоки частью денежных отношений и выделяют их из совокупности денежных потоков в качестве специальной формы, связывая финансовые потоки с формированием и использованием финансовых ресурсов, а также формированием и использованием фондов денежных средств.
Бочаров В.В., Галицкая С.В., Гончарук О.В.,Гутова О.В., Ковалев В.В., Старикова Л. отождествляют и не различают понятия «финансовый поток» и «денежный поток». Но большинство авторов, таких как: Е.Б. Тютюкина, С. Чекмарев, Ю. Любимцев, В.В. Ячменников, Первова О.Ю. и другие придерживаются подхода о том, что данные понятия имеют определенные различия. На наш взгляд, вторая  позиция наиболее верна.
Поток сам по себе представляет собой массу, циркулирующую в течение определенного периода времени [12]. В свою очередь, и денежный и финансовый поток связаны с фактором времени и представляют собой движение чего-либо. Денежный поток - это целенаправленное движение всех видов денежных активов, т.е. готовых средств платежа, имеющих абсолютную ликвидность (денежных средств) в реальном времени [12]. Финансовый поток - это направленное движение финансовых ресурсов, связанное с оборотом материальных, нематериальных, финансовых активов, обслуживающих финансовые отношения субъекта [20]. Ниже систематизированы различные подходы авторов к определению понятия «финансовый поток» (Таблица 1) [56].

Таблица 1 – Подходы различных авторов к определению понятия                   «финансовый поток»
	Автор
	Трактовка понятия «финансовый поток»

	Первова О.Ю.
	«Финансовый поток - это отношение денежной формы движения капитала организации, имеющая распределительный или перераспределительный характер для осуществления финансово – хозяйственной деятельности за определенный временной период» [31]

	Богомягкова О.Е
	«Финансовые потоки - движение финансовых ресурсов в процессе формирования и использованияфондовденежных средств»

	Ржевская Т.Г.
	«Финансовый поток в своей простейшей форме есть разовое (единичное) перемещение (трансферт) ресурсов из одной структуры в другую или между звеньями отдельной структуры»

	Фастунова В.А.
	«Финансовый поток - это сформировано за определенный промежуток времени изменение объема финансовых ресурсов (в денежной и не денежной формах) от всех видов деятельности (операционная, финансовая, инвестиционная, другая), которая происходит постоянно или с определенной периодичностью и обеспечивает непрерывный круговорот капитала»

	Любимцев Ю., Дудкин В.
	«Финансовый поток - акт обмена эквивалентами, выраженными в товарной(у продавца) и денежной (у покупателя) формах»

	Нехотин Д.В.
	«Финансовый поток- непрерывное во времени движение различных видов финансовых ресурсов, обусловленного влиянием внутренних и внешних распределительных отношений» [29]

	Авторское            определение
	Финансовые потоки организации - совокупность непрерывных и имеющих направленное движение притоков и оттоков финансовых ресурсов, результатом которых является изменение финансового состояния хозяйствующего субъекта за определенный период времени 



В нашем понимании понятие финансовый поток шире денежного, и они связаны между собой. Денежный поток является важной составной частью финансового потока [56]. Сходство и различия в этих понятия представлены ниже, в Таблице 2.7
	Таблица 2 - Сравнительная характеристика денежных и финансовых потоков
	Признаки
	Денежные потоки
	Финансовые потоки

	Сходство
	1. Формируются непрерывно, на протяжении всей жизни  предприятия.
2. Возникают всегда в результате осуществления какой-либо деятельности.
3. Суммарный денежный поток равен разнице между всеми притоками и всеми оттоками.
4. Наличие положительного чистого потока свидетельствует об эффективности деятельности предприятия и  об эффективном управлении ими.

	Различия
	1. Наличие задолженности или прекращение выплат говорит об отсутствии денежных потоков.
	1.  Наличие финансовых обязательств (например, выплата налогов) не говорит о прекращении финансовых потоков.

	
	2. Способствуют формированию резервов предприятия, фонда денежных средств.


	2. Не способствуют формированию резервов, несут распределительную,  перераспределительную, контрольную функции уже сформированных фондов денежных средств.

	
	3. Включает в себя операции только денежного характера.


	3. Включает в себя операции денежного и неденежного характера (например, выполнение услуг на безвозмездной основе, получение (предоставление) услуг).

	
	4. Конечный результат – наличие положительного денежного потока для погашенияобязательств
	4. Конечный результат – образование фондов с целью распределения и перераспределения денежных средств, а так же управления ими.







Сущностными характеристиками финансовых потоков организации являются:
· финансово-хозяйственная деятельность как экономическая основа финансовых потоков;
· финансовые потоки обуславливают изменение объема, состава, размещения и использования финансовых ресурсов;
· каждый финансовый поток имеет свой источник возникновения и направление движения;
· способность финансовых потоков генерировать экономический эффект, основной формой которого выступают «чистые потоки фондов»;
· финансовый поток не всегда приводит к реальному движению денежных средств и их эквивалентов;
· изменение финансового состояния организации за определенный период является результатом финансовых потоков организации.
Таким образом, в основе финансовых потоков организации, прежде всего, лежит движение финансовых ресурсов.
В настоящее время финансовые ресурсы являются одним из основных объектов финансовых отношений предприятий. Однако в теории и практике управления финансами отсутствует единое понимание их сущности, а, следовательно, и порядок расчета величины финансовых ресурсов предприятия.
По нашему мнению можно выделить три основных существующих сегодня подхода к определению финансовых ресурсов предприятия:
1. Финансовые ресурсы — это денежные доходы и поступления.
2.  Финансовые ресурсы — это совокупность денежных средств.
3.  Финансовые ресурсы - это совокупность денежных фондов.
Сторонники первого подхода (Г. М. Точильников, В. М. Родионова, B.В. Гончарова, А. М. Ковалева, и др.) рассматривают финансовые ресурсы как совокупность собственных денежных доходов и поступлений извне, находящихся в распоряжении и предназначенных для выполнения финансовых обязательств, финансирования текущих затрат и затрат, связанных с расширением производства [13, 19]. Такая трактовка, по нашему мнению, основана на сущностном понимании финансовых ресурсов на уровне государственных финансов, как выраженная в деньгах часть национального дохода, которая может быть использована государством (непосредственно или через предприятия) на цели расширенного воспроизводства и на общегосударственные расходы.
Аналогичную позицию разделяют авторы, которые рассматривают финансовые ресурсы в качестве источников денежных средств, аккумулируемых предприятием для формирования необходимых ему активов в целях осуществления всех видов деятельности, считая такими источниками собственные доходы, накопления, капитал, а также различного рода поступления.
Сторонники второго подхода (И. Т. Балабанов, В. В. Гончарова, Л. Н. Павлова, И. А. Бланк, А. М. Литовских и др.) рассматривают финансовые ресурсы предприятия как денежные средства, находящиеся в распоряжении предприятия, используемые для покрытия затрат и образования различных фондов и резервов.
Вместе с тем, Гончарова В. В., Бланк И. А. и Райзберг Б. А. помимо денежных средств к финансовым ресурсам предприятия относят также их эквиваленты - финансовые активы (абсолютно ликвидные активы) [8,13,35]. При этом Бланк И. А. рассматривает финансовые ресурсы как:
· совокупность аккумулируемых предприятием собственных и заемных денежных средств и их эквивалентов (в этом проявляется их сущность);
· целевые денежные фонды, предназначенные для обеспечения его хозяйственной деятельности в предстоящем периоде (это форма их существования)[8].
Сторонники третьего подхода (В. Ф. Гарбузов и др.) раскрывают финансовые ресурсы как совокупность фондов денежных средств, находящихся в распоряжении государства, предприятий и организаций, которые создаются в процессе распределения и перераспределения совокупного общественного продукта и национального дохода. По нашему мнению, в данном определении нет границы между финансовыми ресурсами государства и финансовыми ресурсами предприятия. Авторы исходят из позиции государственных финансов, понимая под финансовыми ресурсами, прежде всего, амортизацию и прибыль.
В то же время, М. Г. Лапуста, П. С. Никольский, рассматривая финансовые ресурсы в качестве совокупности денежных фондов предприятия, определяют их как валюту баланса.
С. В. Большаков рассматривает денежные фонды как часть финансовых ресурсов, которые, в свою очередь, представляют собой лишь часть денежных средств, которыми оперирует предприятие [50]. Финансовые ресурсы предприятия, по мнению автора, представляют собой специфическую часть его денежного оборота, находящую свое проявление в формировании и накоплении денежных доходов и целевых денежных фондов (резервов), источниками образования которых, выступают валовой доход и амортизационный фонд предприятия.
Аналогичный подход использует и Павлова Л. Н., понимая под финансовыми ресурсами собственные источники финансирования расширенного воспроизводства, остающиеся в распоряжении предприятия после выполнения текущих обязательств по платежам и расчетам [1]
Таким образом, можно сделать вывод о том, что большинство авторов не отождествляют финансовые ресурсы и фонды денежных средств, и рассматривают последние как часть финансовых ресурсов, наиболее стабильную и формируемую в виде фондов целевого использования. Мы согласны с такой позицией.
Проведенный анализ различных подходов позволил выделить основные сущностные признаки финансовых ресурсов:
· во-первых, финансовые ресурсы имеют денежный характер;
· во-вторых, они являются материальными носителями финансовых отношений. Формами проявления финансовых ресурсов являются: товарная в виде продуктов труда (товаров), имеющих стоимость (потребительную и меновую) и денежная (денежные средства);
· в-третьих, они имеют динамичный характер, поскольку, участвуя в кругообороте, постоянно изменяют свою форму проявления (товарная — денежная - товарная и т.д.);
· в-четвертых, они имеют определенную предназначенность (целевой характер), что обуславливает их участие во всех видах деятельности предприятия (текущая, финансовая, инвестиционная).
Данные признаки позволяют определитьфинансовые ресурсы как совокупность источников денег (денежных средств), находящихся в распоряжении предприятия и имеющих целевой характер.
Таким образом, величина финансовых ресурсов будет определяться как стоимость актива баланса, а способом обобщенного отражения в стоимостной оценке финансовых ресурсов (фондов) на определенную дату является бухгалтерский баланс (отчет), отражающий финансовое состояние организации (или «состояние фондов»). В балансе упорядоченно отображены инвестиции (активы) и обусловленные ими обязательства перед кредиторами и собственниками организации (пассивы). Движение финансовых ресурсов приводит к изменениям в отдельных статьях баланса по состоянию на две даты его составления, что представляет собой «чистые» потоки фондов как результат управленческих решений в течение отчетного периода.
На сегодняшний день вопрос о классификации финансовых потоков раскрыт недостаточно, несмотря на то, что ему уделяли внимание многие отечественные авторы, такие как В.В. Ковалев, В.В. Бочаров, И.А. Бланк, Тютюкина Е.Б. и др. Развитие различных хозяйственных операций, осуществляемых между хозяйствующими субъектами способствует появлению все новых классификационных признаков финансовых потоков. Именно поэтому у каждого автора имеется свое понимание данного вопроса – свояклассификация финансовых потоков. Детальная классификацияфинансовых потоков позволяет максимально охарактеризовать их. Кроме того, она необходима для более полного понимания их сущности, а так же в целях анализа, планирования и  эффективного управления ими. Приведенная ниже классификация финансовых потоков включает в себя классификации ряда авторов, таких как: И.А. Бланка, А.И Самылина, Г.С. Гаврильченко, А.Н. Селезневой[37] (Таблица 3)

Таблица 3 – Классификация финансовых потоков.
	Признак классификации
	Вид финансового потока

	По отношению к предприятию
	Внутренний, внешний

	По видам хозяйственной деятельности
	По текущей (основной) деятельности; по финансовой деятельности; по инвестиционной деятельности

	По масштабу обслуживания хозяйственной деятельности
	По предприятию в целом; по видам деятельности; по структурным подразделениям; по отдельным операциям

	По направленности движения
	Положительный, отрицательный

	По форме существования
	В денежной форме (в т.ч. в наличной и безналичной); в неденежной форме

	По источникам финансирования
	Собственный; заемный; государственное финансирование

	По методу определения объема
	Валовый; чистый

	По продолжительности
	Разовый (мгновенный); краткосрочный; среднесрочный; долгосрочный

	По непрерывности во времени 
	Регулярный; дискретный

	По методу оценки во времени 
	Настоящий; будущий

	По отношению к процессу планирования и бюджетирования 
	Плановый; внеплановый

	По достаточности и сбалансированности 
	Сбалансированный, избыточный, дефицитный

	По возможности управления 
	Управляемый; неуправляемый

	По значимости при проведении операции 
	Приоритетный; второстепенный

	По взаимосвязи с бухгалтерским балансом
	Активные, пассивные, активно-пассивные



Дадим краткую характеристику главным их них. 
В зависимости от сферы обращения финансовые потоки делятся на внутренние и внешние. 
Внутренний финансовый поток выражает внутренний оборот и не влияет на остаток денежных средств. Характеризуется как изменением места нахождения, так и формы денежных средств, находящихся в распоряжении организации. 
Внешний финансовый поток наоборот способствует изменению (увеличению или уменьшению) остатка денежных средств на предприятии. Главной его характеристикой является поступление денежных средств от юридических и физических лиц, и соответственно производимые организацией выплаты денежных средств юридическим и физическим лицам [14].
По форме существования финансовые потоки подразделяются на потоки в денежной и неденежной формах. Большинство авторов подразделяют финансовые потоки только на безналичные и наличные. Это объясняется тем, что финансовые потоки, прежде всего, ассоциируются с денежными потоками. Тем не менее, денежные потоки являются только частью (хоть и существенной) финансовых потоков. Соответственно, деление финансовых потоков на наличные и безналичные является не полным. Именно поэтому, автор предлагает рассматривать финансовые потоки в денежной и неденежной формах. 
Финансовые потоки в неденежной форме предусматривают использование альтернативных методов погашения обязательств, в том числе и финансовых инструментов. 
Финансовые потоки в денежной форме осуществляются посредством движения денежных средств. Они, в свою очередь, подразделяются на наличные и безналичные финансовые потоки.
По источникам финансирования большинство авторов, таких как: Е.Ю. Дерюгина, Т.С. Новашина, А.Н. Селезнева, О.Н. Платонов и др. подразделяют финансовые потоки насобственные и заемные [32, 37].
К собственным источникам финансирования относятся средства на расчетных счетах, в кассе предприятия, ликвидные ценные бумаги и прочие высоколиквидные активы предприятия.
Заемными считаются средства, полученные в виде краткосрочных или долгосрочных кредитов, займов, а также кредиторская задолженность предприятия [2].
Это очень важный классификационный признак, поскольку организация должна очень тщательно просчитывать соотношение собственных и заемных финансовых средств. В большинстве случаев, наиболее предпочтителен поток собственных финансовых ресурсов, однако, не всегда имеется в наличии достаточное количество собственных средств, тогда либо приобретаются кредитные средства, как правило, основанные на принципе платности, либо разрабатываются различные финансовые схемы с использованием ценных бумаг, бартерных сделок, взаимозачета и т.п.
По мнению автора - А.Н. Селезневой классификация на заемные и собственные источники финансирования является не полной, дополнительно здесь же должны быть включены финансовые потоки, образованные за счет бюджетных поступлений (государственное финансирование) [37]. Оно бывает:
· прямое (целевое) кредитование – выделение государством ссуды непосредственно предприятию с условиемвозвратности этих денег. В этом случае государство, как икоммерческий банк, устанавливает процентные ставки,срок и механизм возврата;
· гранты и дотации – субсидии на конкретный проект обычно выделяются безвозмездно. Данный способ финансирования широко используется в отрасли сельского хозяйства;
· долевое участие – государство через делегированныеорганы выступает долевым вкладчиком в проект, остальная часть вклада осуществляется обычно коммерческими структурами;
· гарантии по кредитам – в этом случае предприятие получает кредит от коммерческой структуры, а правительствочерез аффилированные организации (министерства, специально созданные фонды) выступает гарантом предприятия и выплачивает сумму кредита коммерческой структуре в случае невозврата средств.
Из многочисленных классификационных признаком, основными из них,  характеризующими экономическую сущность финансовых потоков, на наш взгляд, являются:
· взаимосвязь финансовых потоков с бухгалтерским балансом (отчетом);
· вид хозяйственной деятельности, генерирующий финансовые потоки;
· направленность движения финансовых потоков;
- достаточность и сбалансированность финансовых потоков.
Деление финансовых потоков на «активные», «пассивные» и «активно-пассивные» рассматривается с точки зрения источников финансовых ресурсов и их использования. «Активным» является финансовый поток, приводящий исключительно к изменению в составе имущества хозяйствующего субъекта; «пассивный», приводит к изменению в составе источников финансирования, а «активно-пассивный», соответственно, либо к увеличению имущества и источников его образования, либо к их уменьшению.
Данная классификация финансовых потоков является определяющей, поскольку от правильно организованного управления динамикой и направлением финансовых потоков, зависит финансовая устойчивость организации.
Важным из числа названных признаков классификации финансовых потоков является направленность их движения. В литературе различают:
· положительный финансовый поток, который характеризуется увеличением финансовых ресурсов в результате осуществления хозяйственных операций;
· отрицательный финансовый поток, свидетельствующий о выбытии финансовых ресурсов в процессе осуществления всех видов хозяйственных операций [43].
Ряд авторов в своих трудах рассматривают и другие варианты градации. Они схожи между собой и отличаются лишь названием: 
- приток и отток; 
- входящие и исходящие поток;
- условно-входящий; условно-исходящий.
В системе управления финансовыми потоками предприятия«положительный» финансовый поток рассматривается в качестве источника финансового ресурса, а «отрицательный» - его использования (вложения). Например, увеличение статей пассива баланса, а также уменьшение статей актива баланса за анализируемый период рассматриваются как источники фондов, соответственно, уменьшение статей пассива и увеличение статей актива - в качестве использования фондов.
При управлении финансовыми потоками важная роль отводится сбалансированности инвестиций и обязательств организации по направлениям использования и источникам формирования как по отдельным хозяйственным операциям, структурному подразделению («центру ответственности») или организации в целом. Результатом сбалансированных финансовых потоков организации является ее устойчивое финансовое состояние.
Несбалансированные финансовые потоки различают двух видов:
· избыточный финансовый поток, при котором поступления финансовых ресурсов (источники) существенно превышают реальную потребность организации в целенаправленном их расходовании;
· дефицитный финансовый поток, при котором, наоборот, поступление финансовых ресурсов существенно ниже реальных потребностей в их целенаправленном использовании [43].
В зависимости от вида хозяйственной деятельности, которая генерирует финансовые потоки, различают:
· финансовый поток по операционной деятельности, характеризуется использованием финансовых ресурсов для приобретения сырья и материалов; на оплату труда персонала, занятому в операционном процессе; на осуществление расчетов с бюджетом и внебюджетными фондами и др. Одновременно этот вид финансового потока отражает поступление финансовых ресурсов, в частности, от покупателей продукции, в порядке осуществления перерасчета излишне уплаченных сумм и др.;
· финансовый поток по финансовой деятельности, характеризует притоки и оттоки финансовых ресурсов, связанные с привлечением дополнительного акционерного и паевого капитала, получением долгосрочных и краткосрочных кредитов и займов, уплатой процентов и дивидендов и др. При этом, если текущие финансовые потребности организации обеспечены соответствующими источниками финансовых ресурсов, такие финансовые потоки считаются ликвидными;
· финансовый поток по инвестиционной деятельности характеризует движение финансовых ресурсов, обслуживающее инвестиционную деятельность предприятия [43].
Инвестиционная деятельность включает в себя поступление и использование денежных средств, которые связаны с приобретением и продажей внеоборотных активов, доходы от инвестиций, а также расходы на капитальное вложение. При благоприятной для предприятия экономической ситуации оно стремится к расширению и модернизации производства, поэтому инвестиционная деятельность в целом приводит к оттоку денежных средств.
Инвестиционная и финансовая деятельности направлены на развитие текущей деятельности, а также обеспечению ее дополнительными финансовыми поступлениями.
Выделение в составе классификации валового и чистого финансового потока позволяет охарактеризовать их количественно:
· валовый финансовый поток – это абсолютное изменение совокупного объема финансовых ресурсов за анализируемый период (ВФП), определяемое по формуле:
ВФП = ФР1 - ФР0= ВББК- ВББН (1)
где ВФП — «валовой» финансовый поток за период;
       ФР0 — совокупный объем финансовых ресурсов базисного периода;
       ФР1 — объем финансовых ресурсов отчетного периода;
       ВББк - валюта бухгалтерского баланса на конец периода;
       ВББН - валюта бухгалтерского баланса на начало периода.

· чистый финансовый поток - это суммарный результат изменений по каждому виду финансовых ресурсов. Его расчет позволяет раскрыть структуру источников и направления использования финансовых ресурсов организации. По своей сути чистый финансовый поток является результатом финансовой деятельности предприятия [14]. Чистый финансовый поток (ЧФП) рассчитывается по формуле:
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где  ФР1(ФР0) - размер соответствующего источника финансового ресурса в отчетном (базисном) периоде;
       (ФР1 - ФРо) - абсолютное отклонение по данному источнику за анализируемый период;
         i— наименование (вид) источника финансовых ресурсов.
Таким образом, можно сделать вывод о том, что представленный выше перечень классифицированных признаков наиболее полно отражает все разнообразие видов финансовых потоков предприятия, что в свою очередь, обеспечивает повышение эффективности их управления.
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Управление – это,  как  известно,  процесс  выработки   и осуществления  управляющих   воздействий  субъектом управления,  направленный  на   достижение   поставленной  цели.  Выработка  управляющих   воздействий  включает  сбор,  обработку,  передачу   необходимой   информации,  а  также   принятие   решений   для  осуществления  эффективной   деятельности   организации [44].
В рамках организации (предпрития) важно уметь управлять финансовыми потоками. В деловой международной практике под управлением финансовыми потоками понимается оптимизация финансового механизма компании, координирование финансовых операций, обеспечение их упорядоченности и точной «балансировки». Основной эффект достигается благодаря оптимизации свободных остатков финансовых средств, минимизации рисков, учету долгосрочных факторов развития предприятия.
Глобализация рынков, ускорение научно-технического прогресса обеспечивают появление новых видов ресурсов и продуктов. В этих условиях предприятия должны  уметь быстро и гибко принимать управленческие решения.
По своему экономическому содержанию все управленческие решения на предприятиях, как правило, относятся к двум основным областям:
· выбор направлений и осуществление инвестиций;
· определение необходимых ресурсов (материальных, трудовых, природных, финансовых) и поиск их источников.
При этом основным критерием принятия решений является обеспечение приемлемого соотношения уровня эффективности и риска, необходимого для максимального роста рыночной стоимости компании, соответствующего инвестиционным ожиданиям владельцев этой компании.
Таким образом, финансово-хозяйственную деятельность любой организации следует рассматривать как совокупность экономических решений, порождающих финансовые потоки, которые, в свою очередь, обеспечивают достижение заданных показателей эффективности и риска. Все это обуславливает необходимость управления финансовыми потоками предприятия [60].
Управление финансовыми потоками необходимо для принятия грамотных решений, которые позволят обеспечить предприятие необходимым объемом финансовых ресурсов, найти новые источники финансирования, а так же получать доходность и иметь платежеспособность, ликвидность и оставаться финансово устойчивым.
Система конкретных методов и приемов управления финансовыми потоками включает в себя следующие направления:
1. Финансовый учет, как метод управления финансовыми потоками компании, представляет систему учетных процедур, отражающих состояние и движение имущества, обязательств, доходов и расходов компании на основе свершившихся фактов хозяйственной жизни [4]. Результатом финансового учета является финансовая информация о финансовых потоках и финансовом положении компании, сгруппированная по специально предусмотренным правилам в виде отчетных форм.
2. Финансовый анализ, являясь методом управления финансовыми потоками компании, заключается в оценке эффективности финансовых потоков, всей финансово-хозяйственной деятельности компании за прошедший период, а также в определении возможностей ее повышения в перспективе. Финансовый анализ проводится на основе данных финансового учета компании и источников, характеризующих внешнюю среду. К основным видам финансового анализа относятся:
- экспресс-анализ (предназначен для получения экстренного общего представления о финансовых потоках и текущем финансовом состоянии компании),
- комплексный финансовый анализ (предназначен для глубокой, комплексной оценки всех аспектов финансовой деятельности компании),
- ориентированный финансовый анализ (предназначен для оценки отдельных аспектов финансовой деятельности компании, например состояния кредиторской задолженности).
Основными методами финансового анализа выступают:
- горизонтальный (сравнение денежных потоков во времени);
- вертикальный (определение структурного влияния отдельных финансовых потоков на финансовый результат деятельности компании в целом);
- сравнительный (сопоставление финансовых потоков данной компании с финансовыми потоками других аналогичных отечественных и зарубежных компаний);
- метод финансовых коэффициентов (основан на расчете системы относительных показателей ликвидности, деловой активности, финансовой устойчивости, рентабельности компании).
Для анализа финансовых потоков компании используются прямой и косвенный методы. Прямой метод основан на анализе движения денежных средств по счетам бухгалтерского учета компании. Косвенный метод базируется на анализе статей баланса и отчета о финансовых результатах.
3. Финансовое планирование, выступая в качестве метода управления финансовыми потоками компании, представляет собой процесс оптимизации этих потоков в перспективе. Основными целями этого процесса являются установление соответствия между наличием финансовых ресурсов компании и потребностью в них, выбор эффективных источников формирования финансовых ресурсов и выгодных вариантов их использования.
4. Финансовый контроль, как метод управления финансовыми потоками компании, заключается в выявлении отклонений реальных финансовых потоков от стандартов их эффективности или нарушений в запланированном движении финансовых потоков компании. Отклонения и нарушения проявляются в разных формах: отсутствие денежных средств на расчетном счете компании, чрезмерные объемы запасов сырья и готовой продукции на складе, замедление темпов снижения себестоимости, нарушения в структуре источников финансового обеспечения или выполнении финансовых обязательств и др. Контроль за финансовыми потоками компании включает государственный, внутренний, аудиторский и общественный контроль.
Реализация принципов, методов и инструментов управления финансовыми потоками осуществляется организационной структурой компании. Она представляет собой совокупность взаимосвязанных и взаимодействующих структурных подразделений. Для крупных компаний характерно выделение самостоятельной финансовой службы, возглавляемой вице-президентом компании по финансам или финансовым директором. Финансовая служба, как правило, включает бухгалтерию и финансовый отдел. Бухгалтерия под руководством главного бухгалтера непрерывно ведет финансовый, управленческий и налоговый учет, осуществляет контроль за движением имущества и выполнением обязательств, проводит их инвентаризацию. В западной практике руководитель бухгалтерии называется контролером. Финансовый отдел под руководством главного финансового менеджера выполняет следующие основные функции:
- финансовое обеспечение стратегии развития компании;
- разработка ее бюджета;
- финансовое и налоговое планирование;
- управление капиталом;
- выработка финансовой политики компании;
- экспертиза и оценка финансовой деятельности.
В западной практике данные функции выполняет казначей. Финансовая служба тесно связана с другими структурными подразделениями компании (отделом маркетинга, отделом труда и управления персоналом и др.).
Эффективность управления финансовыми потоками компании определяется с помощью системы финансовых показателей. В ней следует выделить показатели платежеспособности, ликвидности, финансовой устойчивости и рентабельности компании.
Рентабельность компании - показатель, характеризующий эффективность использования материальных, трудовых и денежных средств, прибыльность финансово-хозяйственной деятельности компании. 
Показателиликвидности и платежеспособности являются одними из основных характеристик финансовых ресурсов предприятия.
Разделяем позицию авторов Колчиной Н.В, Поляка Г.Б., Ковалева А.М., определяющих:
· ликвидность как величину, обратную времени, необходимому для превращения активов в деньги;
· платежеспособность как наличие у предприятия наиболее ликвидных активов (денежных средств и краткосрочных финансовых вложений), а также быстрореализуемых активов (дебиторской задолженности), достаточных для своевременного покрытия краткосрочных обязательств;
· ликвидность баланса, выражающуюся в степени покрытия обязательств предприятия его активами, срок превращения которых в деньги соответствует сроку погашения обязательств;
· ликвидность предприятия, определяющая его способность своевременно и полностью рассчитаться по своим долгам [19].
Финансовую устойчивость предприятия в самом общем виде следует рассматривать, как способность предприятия поддерживать целевую структуру источников финансовых ресурсов. Оценка финансовой устойчивости заключается в оценке способности предприятия отвечать по своим финансовым обязательствам. В основе оценки лежит расчет показателей, характеризующих структуру источников финансовых ресурсов и возможности для ее поддержания.
Одним из основных факторов, влияющих на эффективность управления финансовыми потоками, является показатель оборачиваемости финансовых ресурсов, который напрямую зависит от структуры активов предприятия и длительности операционного и финансового циклов. Увеличение длительности операционного цикла (материально-производственных запасов и дебиторской задолженности) за анализируемый период свидетельствует об использовании (оттоке) финансовых ресурсов, а увеличение кредиторской задолженности является источником (притоком) финансовых ресурсов. 
Исходя из этого, алгоритм расчета финансового цикла предприятия представляется в следующем виде:
ФЦ = ТКЗ - ТЗ- ТДЗ (3)
где  ФЦ- финансовый цикл предприятия;
        ТКЗ - период оборачиваемости счетов к оплате (кредиторская задолженность), в днях;
ТЗ - период оборачиваемости материально-производственных запасов, в днях;
ТДЗ - период оборачиваемости средств в расчетах (дебиторская задолженность), в днях.
При этом отрицательное значение показателя свидетельствует о необходимости привлечения предприятием дополнительных источников финансовых ресурсов.
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Управление финансовыми потоками предприятия требует соответствующего информационного обеспечения. При этом необходимой информацией о финансовых потоках должны располагать не только соответствующие службы и специалисты предприятия в целях принятия стратегических и оперативных финансовых решений, но также собственники предприятия и его контрагенты.
Основными источниками информации о финансовых потоках предприятия являются: бухгалтерская (финансовая) отчетность, финансовые документы (прежде всего, финансовые планы) и данные управленческого учета [40]. 
Данные о финансовых ресурсах и финансовых потоках предприятия, которые могут быть получены из бухгалтерской отчетности, представлены в Таблице 4.
Таблица 4 - Данные, получаемые из бухгалтерской отчетности, для целейуправления финансовыми потоками предприятия
	№
	Данные о финансовых ресурсах и финансовых потоках
	Форма отчетности

	1
	Информация о наличии, совокупной величине и структуре финансовых ресурсов
	Бухгалтерский баланс

	2
	Информация о движении финансовых ресурсов в течение квартала (полугодия, девяти месяцев и отчетного года)
	Бухгалтерский баланс

	3
	Информация для оценки финансовых потоков
	Бухгалтерский баланс, Отчет о финансовых результатах, Отчет о движении капитала, Отчет о движении денежных средств

	4
	Информация для оценки ликвидности, платежеспособности, финансовой устойчивости, отдачи на вложенный капитал
	Бухгалтерский баланс, Отчет о финансовых результатах

	5
	Информация для оценки источников финансовых ресурсов и способности предприятия к самофинансированию, в частности:
· прирост финансовых ресурсов за счет внутренних и внешних источников и т.д.
· дефицит/излишек финансовых ресурсов
	Отчет о движении капитала, Отчет о движении денежных средств

	6
	Приведения финансовых потоков за период к денежным потокам
	Бухгалтерский баланс, Отчет о финансовых результатах, Отчет о движении денежных средств



В то же время, при наличии только бухгалтерской (финансовой) отчетности сделать полноценные выводы о состоянии и управлении финансовыми потоками на предприятии невозможно, её недостаточно для текущего управления финансовыми потоками. Для  управления финансовыми потоками необходима информация о динамике и направлениях их изменения.
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2.  Анализ состояния управления финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий Кировской области

[bookmark: _Toc485085080]2.1 Оценка состояния и особенности финансов сельскохозяйственных предприятий Кировской области

Сельское хозяйство связано со многими отраслями промышленности (пищевой, химической и др.), образуя агропромышленный комплекс.      Агропромышленный комплекс – неотъемлемая часть экономики Кировской области, которая обеспечивает население продуктами питания, а отрасли переработки – исходным сырьем. Ведущим направлением в сельскохозяйственном производстве Кировской области выступает животноводство, преимущественно молочно-мясного направления [55]. До 20 % продукции животноводства вывозится за пределы области, в основном в северные регионы страны. В основном здесь выращивают такие сельскохозяйственные культуры как: лен, картофель, другие овощи и  зерновые культуры. В структуре зерновых преобладают рожь и кормовые культуры, такие как ячмень, овес, кукуруза и др. 
Сельскохозяйственное производство Кировской области развернуто на площади около 1 млн. гектаров в 40 административных районах [30]. Значительная часть муниципальных образований области имеет сельскохозяйственную специализацию, доля сельского населения составляет 24%, поэтому развитие территорий напрямую зависит от уровня развития сельского хозяйства.










Таблица 5 - Индексы производства продукции сельскогохозяйства (в хозяйствах всех категорий; в сопоставимых ценах),  в % к предыдущему году.
	
	2014г.
	2015г.
	2016г.

	Российская Федерация
	103,5
	102,6
	104,8

	Приволжский федеральный округ
	104,2
	101,6
	106,2

	Республика Башкортостан
	100,9
	103,1
	100,8

	Республика Марий Эл
	115,2
	110,3
	94,0

	Республика Мордовия
	107,6
	105,6
	107,1

	Республика Татарстан
	102,9
	104,9
	105,0

	Удмуртская Республика
	112,4
	100,6
	99,6

	Чувашская Республика
	101,3
	107,3
	101,4

	Пермский край
	100,9
	98,6
	99,6

	Кировская область
	109,6
	99,1
	101,4

	Нижегородская область
	104,4
	102,1
	100,1

	Оренбургская область
	100,5
	100,1
	110,4

	Пензенская область
	102,9
	115,5
	107,1

	Самарская область
	103,8
	93,5
	113,2

	Саратовская область
	107,1
	90,1
	119,3

	Ульяновская область
	100,9
	95,6
	116,0



По темпу роста объемов продукции сельского хозяйства внутри Приволжского федерального округа на 2016г. Кировская область занимает 8 место из 14 (Таблица 5). 
Результаты производственной и финансовой деятельности Кировской области за 2014-2016г.г. представлены ниже (Таблица 6).




Таблица 6 – Показатели производственной и финансовой деятельности сельскохозяйственных предприятий Кировской области в 2014-2016г.г.
	Показатели

	2014г.
	2015г.
	2016г.
	2016г. к 2014г.

	
	
	
	
	+/-
	%

	Число сельскохозяйственных организаций
	374
	328
	310
	-64
	82,9

	Площадь сельскохозяйственных угодий, тыс.га
	1145,1
	1105,8
	1068,0
	-77,1
	93,3

	Производство продукции растениеводства, тыс.т.
	867,4
	753,7
	577,5
	-289,9
	66,7

	в том числе:
	
	
	
	
	

	Зерно
	731,2
	651,5
	552,5
	-178,7
	75,6

	Картофель
	33,5
	33,1
	17,8
	-15,7
	53,1

	Овощи
	11,9
	7,9
	7,2
	-4,7
	60,5

	Производство продукции животноводства
	
	
	
	
	

	Выращено скота и птицы в живой массе - всего, тыс.т.
	66,3
	66,5
	69,3
	3
	104,5

	Молоко,тыс.т.
	483,3
	526,6
	561,0
	77,7
	116,1

	Яйца, млн.т
	395,2
	432,7
	411,1
	15,9
	104,02

	Выручка от продажи сельскохозяйственной продукции, млн.руб.
	17503,9
	20346,9
	20977,6
	3473,7
	119,8

	в том числе:
	
	
	
	
	

	от продажи продукции растениеводства, млн.руб.
	2076,4
	2403,2
	2022,4
	-54
	97,4

	 от продажи продукции животноводства, млн.руб.
	15427,5
	17943,7
	18955,2
	3527,7
	122,9

	Прибыль (убыток) до налогообложения, млн.руб.
	3457,9
	3800,9
	3143,5
	-314,4
	90,9

	Рентабельность (с учетом субсидий из бюджетов всех уровней), %
	18,7
	18,2
	14,3
	-4,4
	76,5



Таким образом, мы видим, что площадь сельскохозяйственных угодий с каждым годом сокращается (Таблица 6). Данная тенденция сказалась на производстве продукции растениеводства, которая к 2016г. уменьшилась по сравнению с 2014г. на 33,3%.  Производство продукции жиотноводства напротив возросло, а именно поголовье скота и птицы в живой массе возросло на 4,5%, молоко – на 16% , яйца – на 4%.
В 2016г. выручка от продажи сельскохозяйственной продукции составила 20977,6 млн.руб., что больше чем в 2015 и 2014г.г. на 3,1%  и 19,8% соответственно (Таблица 6). Наибольший размер выручки был получен по продукции животноводства – в размере 18955,2 млн.руб., по продукции растениеводства – 2022,4 млн.руб.. Выручка по продукции животноводства увеличилась по сравнению с прошлыми годами, а вот по продукции растениеводства, наоборот уменьшилась. Прибыль до налогообложения составила 3143,5 млн.руб., что меньше чем в 2014 г. на 657,4 млн.руб и в 2015г. на 314,4 млн.руб.. Но при этом снижается рентабельность продаж на 4,4 п.п по сравнению с 2014г. 

Таблица 7 - Показатели финансовой устойчивости и платежеспособности по сельскому хозяйству Кировской области в целом
	
	2012 г.
	2013 г.
	2014г.
	2015 г.
	2016 г.
	Отклонение 2016г. к 2012г. (+/-)

	Коэффициент автономии (доля собственных средств в валюте  баланса)%
	53,4
	49,2
	46,9
	48,8
	48,9
	-4,5

	Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами, %
	-16,6
	-20,4
	-19,2
	-12,2
	-8,1
	8,5

	Коэффициент текущей ликвидности (покрытия)
	2,02
	2,11
	2,05
	2,19
	1,84
	-0,18



За анализируемый период коэффициент автономии сельскохозяйственных организаций снизился на 4,5 п.п. и на конец 2016 года составил 48,9%.Коэффцициент обеспеченности собственными оборотными средствами увеличился на 8,5  п.п. Коэффициент текущей ликвидности  сократился на 0,18 (Таблица 7).
В рамках данной работы проведено исследование отрасли сельского хозяйства с использованием различных методов анализа. Первый метод направлен на уточнение современного положения отрасли (стратегический анализ), второй – на выявление факторов макросреды, оказывающих наибольшее влияние на данную отрасль (PESTLE-анализ) [55]. 
	На основе проведенного стратегического анализа отрасли сельского хозяйства Кировской области были выделены её основные характеристики:
1. Размер рынка на 2016г. составил 20977,6 тыс.руб., в том числе по продукции животноводства – 18955,2 тыс.руб., по продукции растениеводства – 2022,4 тыс.руб.  Производство сельскохозяйственной продукции расположено на площади около 1 млн. гектаров,  в 40 административных районах Кировской области [30]. Доля сельского хозяйства в валовом региональном продукте составляет 8,7%, как и в предыдущем году. 
2. Темп роста рынкасоставляет 3% на 2016г., а в предыдущем году – 16%. Это говорит об отрицательной динамике развития отрасли. Снижающийся темп роста рынка не будет привлекать новых конкурентов.
3. Масштаб конкуренциив данной отрасли как региональный, так и локальный.
4. Отрасль сельского хозяйства находится настадиизрелости. Для неё характерно: 
- полное насыщение рынка; 
- большинство потенциальных покупателей приобретает продукцию достаточно регулярно;
- стабильность покупателей, технологий, распределение долей на рынке.
В настощее время отрасль вновь начинает развиваться.
5. Число компаний: в отрасли сельского хозяйства Кировской области насчитывается 310 сельскохозяйственных организаций, 113 потребительских кооперативов, 406 крестьянских (фермерских) хозяйств, 168 тысяч личных подсобных крестьянских хозяйств населения [30]. В то же время количество сельскохозяйственных предприятий с каждым годом сокращается. Сокращение  численности сельскохозяйственных предприятий вызвано в первую очередь сложным экономическим положением, а именно: постоянным дефицитом финансовых ресурсов для своего развития, слабыми конкурентными преимуществами перед импортными товарами, низкой скоростью оборачиваемости капитала, подверженность влиянию погодных и климатическим условий, а так же снижением численности сельского населения. Таким образом, в условиях жесткой конкуренции на рынке, выживают лишь организации с устойчивой системой хозяйственных связей, предугадывающие развитие ситуации и получающие субсидии из бюджета.Крупными ведущими сельскохозяйственными организациями отрасли выступают 33 организации разных районов Кировской области [33]. 
6. Потребителями продукции данной отрасли являются: государство, производственные и перерабатывающие предприятия (заводы, комбинаты). Часть продукции остается и используется для своей основной деятельности. Основными потребителями молочной продукции выступают ОАО «Городской молочный завод» (г.Кирово-Чепецк) и ЗАО «Кировский молочный комбинат» (г. Киров).
7. Степень вертикальной интеграцииосновных конкурентов и её направление по технологической цепочке – вперед, т.е. расширение сферы деятельности компаний внутри отрасли по направлению к покупателям.
8. Вхождение в отрасльосложняется высокой величиной капитала и долгим сроком окупаемости вложений. 
9. Каналы реализации продукции – косвенные, т.е. через посредников.
10. Технология производства стабильна. Внедрение новых технологий происходит, но медленно, в связи с большими затратами на них.
11. Степень дифференциациитовара конкурентов слабая. Товар высоко стандартизирован, а ассортимент состоит из идентичных продуктов, а значит покупателям легче перейти от одного производителя к другому.
12. Возможность экономии на масштабе существует только для тех предприятий, которые используют более совершенные технологии производства. Добиться такой экономии достаточно сложно.
13. Компактность размещения основных конкурентов врегионе присутствует.
14. Наличие эффекта обучаемости прослеживается, имеется накопленный опыт.
15. Степень загрузки производственных мощностей. В связи с тем, что производство сельскохозяйственной продукции является сезонным, то загрузка мощностей во время сезонных работ очень высокая 80-100%. В то время как основную часть времени большая часть мощностей не используется. 
16. Требуемый размер капиталовложенийдля входа в отрасльсоставляет примерно 20 млн. руб.
17. Отрасль сельского хозяйства характеризуется низкой рентабельностью- 14,3%, что меньше чем в предыдущем году на 3,9 п.п.. Это делает отрасль непривлекательной для новых конкурентов и стимулируют уход компаний в другие отрасли.
Второй метод анализа отрасли сельского хозяйства Кировской области позволит нам выделить факторы макросреды, оказывающие наибольшее влияние на данную отрасль. Факторы макросреды являются неконтролируемыми, влияют опосредованно, однако именно эти факторы зачастую определяют те тенденции, которые могут повлиять на микросреду конкретной организации [55]. Выделяют следующие группы факторов:
1. Политические факторы.
2. Социокультурные тенденции.
3. Правовые факторы
4. Экономические факторы
5. Технологическое развитие
6. Экологическая ситуация [4]
Применительно к нашей отрасли в каждой группе выделим основные факторы, влияющие на деятельность сельскохозяйственных предприятий Кировской области и оценим степень их влияния на отрасль в целом (Приложение А. Таблица А.1). 
С нашей точки зрения наибольшее влияние на отрасль сельского хозяйства области оказывают такие факторы, как: 
- государственная поддержка развития сельского хозяйства. Ежегодно на развитие сельского хозяйства выделяют значительное количество средств, так в 2016 г. было выделено 1562,4 млн. рублей из средств федерального бюджета в виде дотаций, субсидий и субвенцийи 749,8 млн.руб. из областного бюджета, с государственной поддержкой заключаются тысячи краткосрочных и инвестиционных кредитных договоров -  положительное влияние [30];
- уровень доходов населения. Наблюдается низкий  уровень  заработной  платы  как  в  экономике  области  в  целом,  так  и  в  сельском  хозяйстве - негативное влияние;
- благоустройство сельских территорий. Слабое  развитие  производственной  и  социальной  инфраструктуры  на  селе, деградация сельской местности оказывает так же негативное влияние; 
- урбанизация приводит к снижению численности сельского населения и негативно влияет на отрасль;
- инвестиционная привлекательность: низкая рентабельность отрасли не привлекает новых предприятий;
- сезонность производства - негативный фактор; 
- внедрение новых технологий, инноваций. В секторе животноводства развиваются технологии заготовки кормов, технологии содержания и разведения птицы, скота - положительное влияние;
- разработка аграрной политики. В 2016 году развитие АПК  области осуществлялось в рамках  реализации мероприятий государственной программы Кировской области «Развитие агропромышленного комплекса» на 2013 – 2020 годы» [34];
- природно-климатические условия сложные, на  80  %  урожай  зависит  от  погодных  условий. Данный фактор дает негативное влияние.
- влияние человеческой деятельности через постоянную эксплуатацию плодородных земель, загрязнение почв и водных ресурсов отходами оказывает негативное влияние на всю отрасль.
Далее мы провели анализ основных конкурентов отрасли (Приложение А, Таблица А.2). 
Для анализа были взяты 6 крупных сельскохозяйственных предприятий. 3 из них находятся в Пижанском районе, 3 – в Советском районе:
1. ОАО «Ахмановское» (д. Ахманово, Пижанский район)
2. ОАО «Ижевское» (с. Павлово, Пижанский район)
3. ОАО «Племзавод «Пижанский» (пгт. Пижанка, Пижанский район)
4. ОАО «Русь» (д. Родыгино, Советский район)
5. АО «Мокинское» (с. Мокино, Советский район)
6. ОАО «Прогресс» (с. Ильинск, Советский район)
Конкурентная карта рынка представлена в Таблице 9.
Таблица 9- Конкурентная карта рынка за 2016г.
	
	Доля рынка

	Темп роста доли рынка
	
	Низкая (<20%)
	Высокая (>20%)

	
	Высокий (>100%)
	АО «Мокинское» (доля рынка – 15,86% , темп роста – 117,14%);
	ОАО «Русь» (доля рынка - 28,97%, темп роста – 114,40%)

	
	Низкий (<100%)
	ОАО «Ижевское» (доля рынка – 19,44% , темп роста – 88,91%);
ОАО «Племзавод «Пижанский» (доля рынка - 17,75% , темп роста – 95,43%); ОАО «Прогресс» (доля рынка – 9,93 % , темп роста – 96,39 %);
ОАО «Ахмановское» (доля рынка – 8,05% , темп роста – 77,55%);
	Нет



Таким образом, на самом высоком конкурентном уровне находится ОАО «Русь», т.к. обладает самой высокой долей рынка – 28,97%, которая увеличилась на 3,65 п.п. по сравнению с 2012г.. На втором месте по доле рынка находится ОАО «Ижевское» - 19,44%. ОАО «Племзавод «Пижанский» занимает третье место, его доля равна 17,75% (Таблица 9). 
Следующим этапом анализа стало проведение диагностики конкурентной среды рынка сельского хозяйства на региональном уровне и построение конкурентной карты рынка для 6 исследуемых предприятий – конкурентов, на основании данных об изменении рыночных долей в динамике за 2015-2016 гг. (Приложение А., Таблица А.3). Для этого проведем соответствующие расчеты:
1. Найдем среднее арифметическое рыночной доли 2016г.
Dср = 100%/6 предприятий = 16,7%
2. Сгруппируем предприятияпо двум секторам: 1 сектор – больше 16,7%, 2 сектор – меньше 16,7%
3. Рассчитаем среднюю рыночную долю и среднеквадратическое отклонение для каждого сектора:
Dср1 = 66,16%/3 = 22,05%
Dср2 = 33,87%/3 = 11,29%




4. Определим средний темп прироста рыночной доли предприятий:

Тпр ОАО «Племзавод «Пижанский» = (1/2)*(17,75-17,20)/17,20*100% = 1,6
Тпр ОАО «Ижевское» =(1/2)* (19,44-20,63)/20,63*100% =-2,89
Тпр АО «Мокинское» = (1/2)* (15,86-15,32)/15,32*100% = 1,76
Тпр ОАО «Прогресс» = (1/2)* (9,93-8,71)/8,71*100% = 7,01
Тпр ОАО «Русь» = (1/2)* (28,97-28,50)/28,50*100% = 0,83
Тпр ОАО «Ахмановское» = (1/2)* (8,05-9,64)/9,64*100% = -8,25

5. В зависимости от величины рыночной доли выделим 4 типовых состояния предприятия (Таблица 10). Границы рынков рассчитаем по формулам, представленным ниже:

Dср. +; = 16,7%+; = 20,03%; Dmax =28,97%

Dmin = 8,04%; Dср. - ; = 16,7% - ; = 13,37% 

6. В целях классификации предприятий по степени изменения конкурентной позиции рассчитаем средний темп прироста рыночной доли и его среднеквадратическое отклонение.
Тср = (989121/956848- 1)*100% = 3,37%

Тср. + ; = 3,37%+; = 10,44%; Тmax = 17,17 %

Тmin = -22,45%; Тср. - ; = 3,37% - ; = -3,69%

Таблица 10– Критерии отнесения предприятий к классификационным группам

	Границы рынков
	Расчетные значения
	Пояснение
	Классификационная группа
	Предприятие

	Dср+; Dmax
	20,03%; 28,97%
	Лидер рынка
	1
	ОАО «Русь»

	Dср; Dср+
	16,7%; 20,03%
	Предприятие с сильной конкурентной позицией
	2
	ОАО «Племзавод «Пижанский»;
ОАО «Ижевское»

	Dср- ; Dср
	13,37;16,7%
	Предприятие со слабой конкурентной позицией
	3
	АО «Мокинское»


	Dmin; Dср- 
	8,04%; 13,37%
	Аутсайдер
	4
	ОАО «Прогресс»;
ОАО «Ахмановское»





Рисунок 1 – Разделение исследуемых предприятий по их рыночной доле

По результатам анализа выявлено, что лидером рынка является ОАО «Русь», аутсайдерами – ОАО «Прогресс» и ОАО «Ахмановское». ОАО «Племзавод «Пижанский» вместе с ОАО «Ижевское» имеют сильную конкурентную позицию. Несмотря на распредление мест по рынку ОАО «Русь», ОАО  «Ижевское», АО «Мокинское» ОАО «ПЗ «Пижанский» и  имеют ухудшающуюся конкурентную позицию, а ОАО «Ахмановское» - быстро ухудшающуюся конкурентную позицию. Единственное предприятие с улучшающейся конкурентнй позицией - ОАО «Прогресс» (Приложение А., Таблица А4).
Проведем оценку финансового потенциала трех крупных конкурентов по методике П.А. Фоминых и М.К. Старовойтова.Авторы выделяют три уровня финансового потенциала предприятия [53]: 
1.Высокий уровень финансового потенциала предприятия, который характеризуется тем, что деятельность предприятия прибыльна, а финансовое положение стабильное.
2. Средний уровень характеризуется тем, что деятельность предприятия прибыльна, однако финансовая стабильность зависима от изменений во внутренней, либо во внешней среде.
3.Низкий уровень финансового потенциала предприятия, предполагает, что финансовое положение предприятия нестабильно[3]. 
Для определения уровня финансового потенциала предприятия, авторами предлагается провести экспресс-анализ основных показателей, характеризующих ликвидность, платежеспособность и финансовую устойчивость предприятия. Далее на основе этих показателей необходимо провести интегральную рейтинговую оценку ФПП или коэффициентный анализ, представленный в Таблице А.5 (Приложение А).
Анализ представленных коэффициентов позволяет оценить, как текущее, так и перспективное финансовое положение рассматриваемых предприятий, проблемные места и позволяет выявить доступные источники финансирования 
Проведем расчет значений финансовых показателей, характеризующих уровень финансового потенциала трех крупных сельскохозяйственных организации Кировской области: ОАО «Племзавод Пижанский», ОАО «Ижевское» и ОАО «Русь» (Таблица 11) [35].

Таблица 11 – Значения финансовых показателей, характеризующих уровень ФПП трех крупных сельскохохпредприятий Кировской области
	Наименование  показателя
	Значение показателя

	
	ОАО «Племзавод «Пижанский»
	ОАО «Ижевское»
	ОАО «Русь»

	Коэффициент финансовой независимости
	0,953
	0,53
	0,36

	Коэффициент текущей ликвидности
	9,565
	2,28
	0,99

	Коэффициент срочной ликвидности
	2,222
	0,24
	0,07

	Коэффициент абсолютной ликвидности
	1,119
	0,01
	0,007

	Рентабельность всех активов
	0,22
	0,05
	0,03

	Рентабельность собственного капитала
	0,23
	0,10
	0,1

	Эффективность использования активов для производства продукции
	0,56
	0,45
	0,74

	Доля заемных средств в общей сумме источников
	0,047
	0,47
	0,64

	Доля свободных от обязательств активов, находящихся в мобильной форме
	0,42
	0,36
	0,47

	Доля накопленного капитала
	0,86
	0,36
	0,25



Полученные значения финансовых коэффициентов сопоставим с пороговыми значениями (Приложение А, Таблица А.5) и шкалой баллов, характеризующей уровни финансового потенциала предприятия, после чего занесем их в Таблицу А.6 (Приложение А). Соединив отмеченные позиции единой линией, получим кривую финансового потенциала по финансовым показателям. 
По результатам произведенных расчетов можно сделать следующие выводы:
1) ОАО «Племзавод «Пижанский» имеет самый высокий уровень финансового потенциала, его деятельность прибыльна, финансовое положение – стабильное (9 из 10 коэффициентов находятся на высоком уровне). Единственным слабым местом предприятия на данный момент выступает -  низкая эффективность от использования активов для производства продукции, недостаточная отдача. Предприятию необходимо пересмотреть управление активами для повышения эффективности деятельности и производства продукции. Возможно, что при лучшем использовании активов предприятие могло бы занять лидирующие позиции среди своих основных конкурентов.
2) Финансовый потенциал ОАО «Ижевское» можно охарактеризовать как средний (5 из 10 коэффициентов находятся на высоком уровне, 2 - на среднем и 3 - на низком). Слабая сторона данного предприятия -  недостаток ликвидности и низкая эффективность от использования активов. Для повышения уровня срочной ликвидности организациям следует принимать меры, направленные на рост собственных оборотных средств и привлечение долгосрочных кредитов.
3) Финансовый потенциал ОАО «Русь» можно назвать низким (2 из 10 коэффициентов имеют высокий уровень ФПП, 3 - средний и 5 - низкий). На низком уровне ФПП находятся все показатели ликвидности. Это указывает на то, что на данный момент у предприятия недостаточно средств для покрытия имеющихся краткосрочных обязательств. Низкий уровень рентабельности активов и низкая эффективность от использования активов для производства негативно скажется на деятельности всего предприятия.
	Из трех предприятий ОАО «Племзавод «Пижанский» является наиболее привлекательным для инвесторов.

[bookmark: _Toc485085081]2.2 Анализ финансовых ресурсов и финансовых потоков сельскохозяйственных предприятий  Кировской области

Для анализа финансовых ресурсов и финансовых потоков сельскохозяйственных предприятий Кировской области  была взята бухгалтерская (финансовая отчетность) 6 предприятий Советского и Пижанского района (Приложение Б).

Таблица 12 - Консолидированный отчет о финансовых результатах исследуемых сельскохозяйственных предприятий  Кировской области

	Показатели
	2012г.
	2013г.
	2014г.
	2015г.
	2016г.

	Выручка
	618213
	571627
	787878
	926634
	998601

	Себестоимость продаж
	524147
	554580
	716944
	847610
	911348

	Валовая прибыль (убыток)
	94066
	17047
	71126
	79024
	87253

	Коммерческие расходы
	248
	266
	275
	357
	452

	Управленческие расходы
	1074
	588
	0
	0
	2

	Прибыль (+), убыток (-) от продаж
	92744
	16193
	70851
	78667
	86801

	Прочие доходы
	123032
	188366
	149417
	146146
	146849

	Прочие расходы
	48893
	43368
	27489
	35768
	28999

	% к уплате
	39437
	50546
	54081
	65742
	62990

	% к  получению
	425
	590
	1202
	1684
	1211

	Прибыль (+), убыток (-) до налогообложения
	127851
	111235
	139579
	124987
	142872

	Текущий налог на прибыль
	988
	1090
	1452
	927
	726

	Прочее
	554
	552
	211
	244
	130

	Чистая прибыль (+), убыток (-)
	126329
	109593
	138045
	123816
	142016



Объемы хозяйственной деятельности за исследуемый период в целом имеют тенденцию роста (Таблица 12). По сравнению с 2012 г. в 2016г. оборот сельхозпредприятий Кировской области увеличился на 60%. Операционная деятельность и конечный финансовый результат так же возросли за период. Одним из факторов положительно повлиявшим на результаты деятельности сельхозпредприятий региона стало снижение темпа ростасебестоимости в выручке от реализации с 21,88% в 2012 г. до 7,5% в 2016 г.,  а так же рост прочих доходов за период на 20%
[bookmark: bookmark20]Данные консолидированного аналитического баланса показывают, что совокупная величина финансовых ресурсов исследуемых сельскохозяйственных предприятий за пять лет стабильно увеличивалась и к 2016г по сравнению с 2012г. этот рост составил  37,4% (538050 тыс. руб.).  
Структура источников и направлений использования финансовых ресурсов за анализируемый период (Приложение А., Таблица А.7) изменялись незначительно.
В основном финансирование деятельности осуществляется за счет внутреннего источника – нераспределенной прибыли, её доля за анализируемый период  составляет 35-43%, а величина нераспределенной прибыли увеличилась довольно значительно – на  61%. Долгосрочные источники финансирования за период снизились на 13,7%, а краткосрочные, напротив, увеличились  - на 87%.  Краткосрочные обязательства превышают долгосрочные, их доля на 2016г. равна 31% и 16% соответственно. 
Вложение финансовых ресурсов происходит в двух направлениях: на долгосрочные активы и на текущие активы. Большая часть финансовых ресурсов идет на долгосрочные активы, а именно на приобретение основных средств, которые к 2016г. увеличились по сравнению с 2012г. на 25%. При этом их доля меняется в пределах 53-59%, а в 2016г. равна 53,89%.  В текущих активах сосредоточение финансовых ресурсов происходит в запасах, доля которых на 2016г. составляет 37%.  Кроме того, за  анализируемый период запасы увеличились довольно значительно -  на 61%.  Большое количество запасов  может быть связано со спецификой сельхозпроизводства. Дело в том, что значительная часть произведенной продукции остается внутри предприятий и используется в качестве средств производства. 
Финансовые потоки сельскохозяйственных предприятий Кировской области рассмотрены в отчете о движении финансовых ресурсов за 2012г. представлены ниже.
Таблица 13 - Консолидированный отчет о движении финансовых ресурсов исследуемых сельхозпредприятий Кировской области в 2012г.
	[bookmark: bookmark22]Приток финансовых ресурсов
	тыс. руб.
	%
	Отток финансовых ресурсов
	тыс. руб.
	%

	I. Операционная деятельность

	Погашение дебиторской задолженности (ДЗ)
	11063
	3,30
	Приобретение запасов
	48562
	14,50

	Увеличение резервов предстоящих расходов
	1025
	0,31
	Авансовые платежи по НДС
	53
	0,02

	Уменьшение краткосрочных финансовых  вложений
	100
	0,03
	Размещение средств в кассе
	23192
	6,92

	Привлечение кредиторской задолженности (КЗ)
	63961
	19,10
	Привлечение прочих оборотных активов
	443
	0,13

	Рост краткосрочных оценочных обязательств
	5705
	1,70
	 
	
	

	Итого операционная деятельность
	81854
	24,44
	Итого операционная деятельность
	72250
	21,57

	II. Инвестиционная деятельность

	Выбытие прочих внеоборотных активов
	19808
	5,91
	Приобретение объектов ОС
	195326
	58,32

	
	
	
	Рост долгосрочных финансовых вложений
	18722
	5,59

	Итого инвестиционная деятельность
	19808
	5,91
	Итого инвестиционная деятельность
	214048
	63,91

	III. Финансовая деятельность

	Поступление  долгосрочных кредитов и займов
	92572
	27,64
	Уменьшение добавочного капитала, по результатам переоценки
	41395
	12,36

	Прирост долгосрочных прочих обязательств
	12900
	3,85
	Погашение краткосрочных кредитов и займов
	7215
	2,15

	Увеличение нераспределенной прибыли
	127774
	38,15
	 
	
	

	Итого финансовая деятельность
	233246
	69,64
	Итого финансовая деятельность
	48610
	14,51

	ИТОГО ПРИТОК
	334908
	100
	ИТОГО ОТТОК
	334908
	100


Финансовые потоки сельскохозяйственных предприятий Кировской области за 2016г. рассмотрены в Таблице 14. 
Таблица 14 – Консолидированный отчет о движении финансовых ресурсов исследуемых сельхозпредприятий Кировской области в 2016г.
	

	Приток финансовых ресурсов
	тыс. руб.
	%
	Отток финансовых ресурсов
	тыс. руб.
	%

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	I. Операционная деятельность

	Возмещение авансов по НДС
	34
	0,01
	Приобретение запасов
	65165
	34,51

	Привлечение кредиторской задолженности (КЗ)
	39974
	21,17
	Отвлечение средств в дебиторскую задолженность (ДЗ)
	32259
	17,08

	Рост краткосрочных оценочных обязательств
	2542
	1,35
	Размещение средств в кассе
	1989
	1,06

	Увеличение резервов предстоящих расходов
	561
	0,30
	 
	 
	

	Итого операционная деятельность
	43111
	22,83
	Итого операционная деятельность
	99413
	52,65

	II. Инвестиционная деятельность

	
	
	
	Приобретение объектов ОС
	20647
	10,93

	
	
	
	Вложение в прочие внеоборотные активы
	4248
	2,25

	Итого инвестиционная деятельность
	0
	0
	Итого инвестиционная деятельность
	24895
	13,18

	III. Финансовая деятельность

	Поступление краткосрочных кредитов и займов
	52110
	27,6
	Уменьшение добавочного капитала, по результатам переоценки
	2555
	1,35

	Прирост долгосрочных прочих обязательств
	8749
	4,63
	Погашение долгосрочных кредитов и займов
	61961
	32,82

	Увеличение нераспределенной прибыли
	84854
	44,94
	 
	
	

	Итого финансовая деятельность
	145713
	77,17
	Итого финансовая деятельность
	64516
	34,17

	ИТОГО ПРИТОК
	188824
	100
	ИТОГО ОТТОК
	188824
	100



Величина валового финансового потока была положительной на протяжении всего анализируемого периода:  в 2012г. она составила 255327 тыс.руб., в 2013г. – 120639 тыс.руб.,  в 2014г. – 195448 тыс.руб., в 2015г. – 97689 тыс.руб. и в 2016г. – 124274 тус.руб. В то же время чистый финансовый поток за период уменьшился на  146084 тыс.руб.,  а значит снижается эффективность от управления ими. Основные финансовые потоки в  2012г. приходились на финансовую деятельность в структуре входящих потоков – 69%, а в структуре исходящих финансовых потоков – на инвестиционную деятельность – 64% (Таблица13). Приток по операционной и финансовой деятельности превышал отток, а значит текущая и финансовая деятельность исследуемых сельхозпредприятий в 2012г. велась эффективно. В 2016г. основные финансовые потоки в структуре  входящих потоков, так же как и в 2012г. больше приходились на финансовую деятельность – 77%, а в структуре исходящих потоков – на операционную и финансовую деятельность – 53 и 34% соответственно (Таблица 14). Отток по операционной деятельности превысил приток  в результате приобретения запасов и отвлечений средств в дебиторскую задолженность.  
Положительным моментом и в том и другом случае является то, что все оттоки обеспечены обоснованными входящими финансовыми потоками.
Так, запасы практически полностью покрывались кредиторской задолженностью, отток средств в расчеты краткосрочного характера обеспечен притоком прочих долгосрочных обязательств в 2016г. и притоком прочих краткосрочных обязательств как в 2012г., так и в 2016г..  Приобретение основных средств происходит за счет внутренних и внешних источников:  притока по нераспределенной прибыли и привлечения долгосрочных кредитов и займов.
Таким образом, все это позволяет сделать вывод том, что эффективность от управления финансовыми потоками снижается, об этом свидетельствует снижении величины чистого финансового потока за период, несмотря на рост валого финансового потока за период.  Но при этом финансовые потоки сельскохозяйственных предприятий Кировской области по источникам их формирования и направлениям использования можно назвать сбалансированными.
 В целом за анализируемый период имеет место тенденция увеличения объемов их хозяйственной деятельности.
Таким образом, можно говорить о росте предприятий за 2012-2016г.г., т.к. выполняются следующие условия:
- по каждому году наблюдается положительный валовый  чистый финансовый поток, обуславливающий увеличение имущества и величины финансовых ресурсов предприятий;
-	 по каждому году присутствует положительный поток по операционной деятельности, который свидетельствует о том, что основная (операционная) деятельность является рентабельной, в результате чего увеличиваются имущество предприятий и их собственный капитал.
В соответствии с концепцией управления финансовыми потоками с позиции устойчивого роста для анализа сельхозпредприятий были выбраны три показателя, характеризующие рост предприятия (Приложение А., Таблица А8):
· величина активов;
· объем реализации;
· величина собственного капитала.
По результатам анализа Таблицы А8 (Приложение А) можно сделать вывод о том, что все расмотренные сельскохозяйственные предприятия можно отнести к группе растущих предприятий.
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Оценка эффективности результатов управления финансовыми потоками проводилась на основе показателей характеризующих финансовое состояние, деловую активность и движение денежных средств ОАО «Племзавода «Пижанский» за пять лет (2012-2016 гг.) 
В процессе исследования были рассчитаны:
- показатели наличия, движения и эффективности использованияденежных средств;
· показатели ликвидности, платежеспособностии финансовой устойчивости;
· показатели отдачи на вложенный капитал и деловой активности.
На основании отчета о движении денежных средств ОАО «ПЗ «Пижанский» за 2012-2016г.г. (Приложение В) проведем анализ главной составной части финансовых потоков – денежных потоков по операционной, инвестиционной и финансовой деятельности прямым методом, а так же коэффициентным методом.
В текущей деятельности основные потоки предприятие получает за счет поступлений от продажи продукции, которые увеличились за период на 51%  (Приложение А. Таблица А.11). Бюджетные субсидии, выделяемые государством возросли как в целом за период на 7%, так и по сравнению с прошлым годом – на 36% (3785 тыс.руб).  
Довольно сильно возрос отток по операционной деятельности – на 91%,   вследствие того, что увеличились платежи работникам почти в 3 раза и поставщикам за сырье – на 84%. 
Инвестиционная деятельность ОАО «ПЗ «Пижанский» представленна вложением в основные средства – отток,  а по притоку – продажей основных средств и получением дивидендов от долевого участия в других предприятиях.
Финансовая деятельность предприятия состоит только из оттока по выплате дивидендов своим акционерам и она уменьшается за период на 61% (Приложение А., Таблица А.11)





Таблица 15 – Денежные потоки ОАО «Племзавод «Пижанский» по видам деятельности, тыс.руб.
	Показатели
	2012г.
	2013г.
	2014г.
	2015г.
	2016г.

	Положительный денежный поток,
	134075
	126482
	153946
	175211
	190387

	 в том числе по:
	
	
	
	
	

	- текущей деятельности
	131196
	124248
	149444
	172974
	188887

	- инвестиционной деятельности
	2879
	2234
	4502
	2237
	1500

	- финансовой деятельности
	-
	-
	-
	-
	-

	Отрицательный денежный поток,
	121355
	126049
	144950
	188668
	190172

	в том числе по:
	
	
	
	
	

	- текущей деятельности
	81855
	106791
	122492
	155232
	156446

	- инвестиционной деятельности
	39500
	15618
	17908
	27346
	26726

	- финансовой деятельности
	-
	3640
	4550
	6090
	7000

	Чистый денежный поток,  
	12720
	433
	8996
	-13457
	215

	в том числе по:
	
	
	
	
	

	- текущей деятельности
	49341
	17457
	26952
	-17742
	32441

	- инвестиционной деятельности
	-36621
	-13384
	13406
	-25109
	-25226

	- финансовой деятельности
	-
	-3640
	-4550
	-6090
	-7000



Проведенная оценка денежных потоков позволяет сделать следующие выводы (Таблица 15): общая сумма поступлений от текущей деятельности увеличилась на 44% (57691 тыс. руб.). Удельный вес данного показателя в общем объеме всех денежных поступлений составил в 2016 г. 99%, что на 1,3 п.п. больше показателя 2012г. Отток денежных средств по текущей деятельности в уменьшился на 91% (74591 тыс. руб.).  Сравнение данных притока и оттока денежных средств по текущей деятельности свидетельствует об имеющемся превышении притока на сумму 32441 тыс. руб., имеет место избыточный финансовый поток по текущей деятельности.
Приток  денежных средств по инвестиционной деятельности уменьшился  на 48% (1379 тыс.руб.)  Отток денежных средств по инвестиционной деятельности так же уменьшился на 32% (12771 тыс. руб.). Данное обстоятельство свидетельствует о снижении вложений долгосрочного, капитального характера. Сравнение величин  притока и оттока денежных средств по инвестиционной деятельности за анализируемый период показало превышение последнего, что, однако нельзя однозначно характеризовать как отрицательный момент. 
Предприятие, имея высвобожденные денежные средства от текущей деятельности, формировало и обновляло свою материально-техническую базу и осуществляло иные долгосрочные вложения, имея целью, получение отдачи на вложенные средства в относительно отдаленной перспективе.
Как видно из Таблицы 15, денежные потоки ОАО «Племзавод «Пижанский» связаны в основном с текущей деятельностью, приток денежных средств по инвестиционной деятельности очень незначителен, в отличие от оттока по инвестиционной деятельности. Поступлений от финансовой деятельности исследуемое предприятие не получает. С одной стороны данный факт можно оценить положительно, так как в соответствии с уставом ОАО «Племзавод «Пижанский» именно текущая деятельность является источником получения денежных средств и при этом оно не привлекает заемные средства. Однако с другой стороны итоги анализа могут свидетельствовать о том, что предприятие не стремится к осуществлению долгосрочных финансовых вложений. Вкладывая временно свободные денежные средства в какой-либо инвестиционный проект, срочные депозиты либо в ценные бумаги ОАО «Племзавод «Пижанский» может не только возместить вложенные денежные средства, но и получить определенную сумму прибыли.Можно утверждать, что на предприятии не ведется работа по выгодному размещению временно свободных денежных средств (инвестированию), т.е. необходимо уделить внимание организации финансового планирования и прогнозирования движения денежных средств с целью получения дальнейшего дохода.
Коэффициентная оценка денежных потоков представлена в Таблице А.10 (Приложение А).
В 2016 г. коэффициент ликвидности чуть больше 1. Это значит, что на предприятии не нарушена синхронность формирования положительного и отрицательного денежного потока. Однако, в предыдущем 2015 г. коэффициент ликвидности денежных потоков составил 0,929, что меньше 1. Это стало причиной дефицита денежных средств.
Значение коэффициента текущей платежеспособности больше единицы, значит, организация может полностью гасить свои обязательства по текущей деятельности за счет превышения притоков над оттоками.
Коэффициент достаточности денежных потоков для самофинансирования больше единицы за весь период, кроме 2015г., значение -0,649. Высокое значение данного показателяподтверждает возможность полностью финансировать инвестиционные процессы за счет собственных средств, новсе же косвенно свидетельствует о недостаточной инвестиционной активности, поскольку масштабное обновление производственного потенциала возможно только при привлечении внешних источников финансирования.
Высокое значение коэффициента достаточности денежных потоков для погашения обязательств (больше единицы) свидетельствует о том, что организация может погашать все свои имеющиесяобязательства за счет собственных средств. 
Чистый денежный поток текущего периода был достаточным для увеличения стоимости внеоборотных активов и выплаты дивидендов в 2016г. (значение коэффициента больше 1), предприятию удалось улучшить свое положение по сравнению с предыдущим годом, а так же в целом за анализируемый период.
Значение коэффициента реинвестирования имеет тендецию роста, а значит большая часть прибыли стала вкладываться в расширение предприятия.
Далее проведем оценку денежных активов предприятия в предшествующем периоде с помощью коэффициентов участия, средний период оборота и количество оборотов среднего остатка денежных средств в рассматриваемом периоде, которые позволят нам оценить эффективности ихиспользования, а так же уровень платежеспособности ОАО «Племзавод «Пижанский» (Таблица 16)
Таблица 16 - Денежные активы предприятия в предшествующем периоде ОАО «Племзавод «Пижанский»

	Показатели
	2012г.
	2013г.
	2014г.
	2015г.
	2016г.
	Отклонение 2016г. к 2012г. (+/-)

	Коэффициент участия денежных средств в совокупных оборотных активах предприятия
	0,15
	0,21
	0,20
	0,17
	0,12
	-0,04

	Средний период оборота денежных средств, дн.
	40,30
	57,59
	61,79
	43,21
	30,34
	-9,97

	Количество оборотов среднего остатка денежных средств
	8,93
	6,25
	5,83
	8,33
	11,87
	+2,93



Степень участия денежных средств в оборотных активах к 2016 г. снижается, коэффициент участия уменьшился на 0,04. Средний период оборота денежных активов сократился почти на 10 дней, что является положительным фактором. Соответственно увеличивается количество оборотов среднего остатка денежных активов. 

Таблица 17 – Показатели финансовой устойчивости ОАО «Племзавод «Пижанский» 
	Показатели финансовой устойчивости
	Опт. Знач.
	2012г.
	2013г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016г.
	Отклонение 2016 г. к 2012 г. (+/-)

	коэффициент автономии (финансовой независимости)
	0,7-0,8
	0,982
	0,956
	0,976
	0,968
	0,953
	97,05

	коэффициент финансовой зависимости
	0,2-0,3
	0,018
	0,044
	0,024
	0,032
	0,047
	255,56

	коэффициент соотношения заемных и собственных средств (финансового левериджа)
	≤ 1
	0,019
	0,046
	0,025
	0,034
	0,049
	257,89

	коэффициент маневренности собственного капитала (доля собственных оборотных средств в собственных средствах)
	0,3-0,5
	0,348
	0,400
	0,468
	0,448
	0,419
	120,40

	коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами (покрытие оборотных активов собственными оборотными средствами)
	≥ 1
	0,949
	0,896
	0,949
	0,931
	0,895
	94,31

	коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами
	0,6-0,8
	1,38
	1,182
	1,376
	1,164
	1,124
	81,45



Коэффициент автономии (финансовой независимости) в 2016г. составил 0,953, при этом этот коэффициент превышает нормальное значение, что свидетельствует о высокой независимости деятельности организации от заемный средств (Таблица 17). Коэффициент финансовой независимости снизился на  3%, но все же превышает нормальное значение,  что свидетельствует о финансовой устойчивости организации.Коэффициент соотношения заемных и собственных средств (финансового левериджа) за данный период соответствовал нормальному значению, что говорит о нормальном уровне финансового риска.Коэффициент маневренности собственного капитала увеличился на 20% и  находится в пределах нормального значения, а это значит, что большая часть собственных средств находится в обороте. На протяжении всего рассматриваемого временного отрезка коэффициент обеспеченности собственными средствами немного уменьшился к концу периода – на 5,7%  и не превышает единицу, а значит часть оборотных средств профинансирована за счет заемных источников. Коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами выше нормального значения, это свидетельствует о том, что материальные запасы покрыты собственными оборотными средствами и не нуждаются в привлечении заемных источников. Таким образом проанализировав Таблицу 17,  можно сделать вывод о том, что ОАО «Племзавод «Пижанский», является финансово-устойчивым предприятием, так как почти все коэффициенты больше либо равны оптимальному значению.
Баланс считается абсолютно ликвидным, если выполняются следующие условия: S>RP; Ra>Kt; Z>Kd; F<EC.
Состояние на 2012-2016г.г:S>RP;Ra<Kt;Z>Kd;F<Ec.(Приложение А, Таблица А.11). Таким  образом, баланс предприятияв 2014 и 2016г.г. не абсолютно ликвидный, т.к. выполняются только 3 из 4 условий, при этом краткосрочные прассивы не погашаются за счет быстрореализуемых активов. 




Таблица 18 – Показатели платежеспособности и ликвидности                                       ОАО «Племзавода «Пижанский» 
	Показатели платежеспособности и ликвидности баланса:
	Опт. Знач.
	2012г.
	2013г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016г.
	Отклонение    2016 г. к 2012 г. (+/-)

	коэффициент текущей ликвидности (покрытие текущих обязательств текущими активами)
	≥ 2
	19,615
	9,662
	19,777
	14,420
	9,565
	-10,05

	коэффициент промежуточной ликвидности (покрытие текущих обязательств быстрореализуемыми активами)
	≥ 1
	6,128
	2,331
	6,131
	2,892
	2,222
	-3,906

	коэффициент абсолютной ликвидности (покрытие текущих обязательств наиболее ликвидными активами)
	0,2-0,3
	4,541
	1,808
	4,292
	1,669
	1,119
	-3,422

	коэффициент нормального уровня платежеспособности
	≤ Ктл

	14,486
	8,331
	14,647
	12,215
	8,622
	-5,864



Из анализа коэффициентов ликвидности и платежеспособности (Таблица 18) можно сделать вывод, что ОАО «Племзавод «Пижанский» является платежеспособным и ликвидным предприятием, т.к. все показатели превышают оптимальные значения, но при этом за анализируемый период все показатели снизились.
При изучении финансовых потоков необходимо уделить внимание составляющим производственно-коммерческого (операционного) и финансового циклов, характеризующих отдачу на вложенный капитал и  деловую активность ОАО «Племзавода «Пижанский» (Таблица 19).
	
Таблица 19 – Расчет производственно-коммерческого цикла ОАО «Племзавод «Пижанский»
	Показатели
	2012 г.
	2013 г.
	2014 г.
	2015 г.
	2016г.
	Отклонение 2016 г. к 2012 г. (+/-)

	Выручка, тыс. руб.
	115015
	96151
	142342
	164611
	175546
	152,63

	Среднегодовая стоимость, тыс.руб.
	
	
	
	
	
	

	- запасов
	60318
	70921
	88004
	101669
	109931
	182,25

	- дебиторской задолженности
	15502
	6430
	9236
	12124
	11780
	75,99

	- кредиторской задолженности
	4661
	6027
	6673
	5361
	8011
	171,87

	Коэффициент оборачиваемости запасов
	1,91
	1,36
	1,62
	1,62
	1,60
	83,75

	Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности
	7,42
	14,95
	15,41
	13,58
	14,90
	200,85

	Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности
	24,68
	15,95
	21,33
	30,71
	21,91
	88,80

	Период производственного процесса, дн.
	189
	266
	223
	222
	225
	119,41

	Период погашения дебиторской задолженности, дн.
	49
	24
	23
	27
	24
	49,79

	Операционный цикл, дн.
	237
	290
	246
	249
	250
	105,17

	Период погашения кредиторской задолженности, дн.
	15
	23
	17
	12
	16
	112,64

	Финансовый цикл, дн.
	223
	267
	229
	237
	233
	104,69



Сокращение дебиторской задолженности оценивается положительно, т.к. это происходит за счет сокращения периода ее погашения (Таблица 19). 
Продолжительность операционного цикла увеличилась на 13 дней за счет увеличения периода производственного процесса на 36 дней, что является отрицательным моментом в деятельности предприятия, поскольку приводит к росту потребности в оборотных средствах для финансирования текущей деятельности, что в свою очередь приводит к дополнительной иммобилизации денежных средств в запасах и средствах расчета. Данный факт свидетельствует об оттоке финансовых ресурсов.
Продолжительность финансового цикла увеличилась на 10 дней, что тоже является отрицательным фактом, поскольку замедляет процесс реинвестирования прибыли в текущую деятельность предприятия. Это происходит вследствие замедления оборачиваемости кредиторской задолженности. 
Для того, чтобы сократить операционный и финансовый циклы ОАО «Племзавод «Пижанский» необходимо сокращать период производственного процесса, а так же период погашения кредиторской задолженности.
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Экономическая эффективность деятельности любого предприятия, включая предприятия отрасли сельского хозяйства, основывается на наличии удачной рыночной стратегии, максимально полного и эффективного использования финансовых ресурсов, минимизации комплекса рисков. Все эти задачи призвана решить система управления финансовыми потоками, представляющая собойпроцесс разработки и принятия управленческих решений, связанным с образованием и распределением финансовых потоков предприятия.Цель управления финансовыми потоками заключается в обеспечении финансовыми ресурсами финансово-хозяйственной деятельности организации при условии соблюдения требований их сбалансированности, финансовой устойчивости, платежеспособности и ликвидности на текущий и планируемый периоды.
В ходе своей деятельности предприятия осуществляют анализ различных финансовых показателей.
Динамика полученных финансовых показателей, безусловно, позволяет оценить текущее состояние, сделать выводы о слабых и сильных сторонах исследуемого объекта, но не до конца отвечает требованиям эффективного управления финансовыми потоками подобных предприятий. Т.к. недостаточно анализировать уже свершившиеся действия, необходимо планировать на перспективу, просчитывая результат и влияние, которые они могут оказать на финансовое состояние предприятия после внесенных изменений.
Основная цель планирования - оптимизация деятельности предприятия, а именно: разработка комплекса мероприятий, определяющих последовательность достижения конкретных целей с учетом возможностей наиболее эффективного использования ресурсов всей организации в целом.
Планирование финансовых потоков позволит выявить соответствие между наличием финансовых ресурсов компании и потребностью в них, выбрать эффективные источников формирования финансовых ресурсов и выгодные вариантов их использования (вложения).
Традиционно внедряемые на предприятиях системы управления финансовыми потоками включают следующие блоки: цель, принципы и задачи управления, механизм управления, организационное обеспечение, информационное обеспечение, контроль за исполнением плана (прогноза) по финансовым потокам.
Блок 1.Цель, принципы и задачи управления. Основной целью управления финансовыми потоками является обеспечение бесперебойного существования предприятия в текущем и перспективных периодах.
Блок 2. Механизм управления финансовыми потоками. В состав этого механизма входят следующие элементы:
· государственное регулирование,
· рыночный механизм регулирования,
· внутренний механизм регулирования в рамках самого предприятия устанавливается его внутренними документами
· система конкретных методов и приемов управления. К основным из них относятся: финансовый учет, финансовый анализ, финансовое планирование и финансовый контроль. Более подробно эти методы изучены в первой главе диссертационного исследования. 
Блок 3. Информационное обеспечение управления, которое   представляет собой совокупность данных о фактическом и возможном состоянии финансовых потоков.
Блок 4. Организационное обеспечение управления финансовыми потоками предполагает наличие на предприятии внутренних структурных подразделений, осуществляющих разработку и реализацию управленческих решений по отдельным вопросам управления финансовыми потоками и несущих ответственность за эти решения
Блок 5. Контроль финансовых потоков. Контроль за выполнением плана по финансовым потокам выражает процесс проверки обеспечения реализации управленческих решений в сфере их формирования и использования.
На наш взгляд, для полноты охвата процесса управления финансовыми потоками система управления финансовыми потоками, помимо выше перечисленных блоков, дополнительно должна включать в себя следующие компоненты: методику привлечения финансирования и пути вложения (инвестирования)средств.
С этой целью автором была разработана методика управления финансовыми потоками растущих предприятий, планирующих расширение своей деятельности в долгосрочной перспективе. Данная методика имеет два основных направления: привлечение денежных средств и использование денежных средств.
Разработка стратегии финансирования включает в себя: оценку необходимости привлечения финансирования, выбор оптимальных источников финансирования и вложения средств, подготовка необходимых документов для инвесторов.
Разработка стратегии инвестирования включает в себя детальный финансовый анализ проекта, определение экономической эффективности инвестиционного проекта и оценку источников его финансирования.
После того, как будет выяснена потребность в дополнительном финансировании необходимо определить, за счет каких источников может быть покрыта эта потребность и куда можно направить имеющиеся свободные финансовые ресурсы.
Разрабатываемая нами методика должна удовлетворять следующим требованиям:
· должна включать в себя последовательность определенных действий, которые возможно реализовывать на практике и которые приносили бы положительные экономические результаты;
· должна описывать на системном уровне и уровне операций пошаговую технологию принятия решений и управления привлечением финансирования и вложения средств;
Цель предлагаемой методики состоит в обработке и последующей группировке существующих методов привлечения финансирования в зависимости от вида хозяйственной операции и выявленииосновных путей вложения (инвестирования) временно свободных денежных активов сельскохозяйственного предприятия в долгосрочной перспективе и на основании этого выработке управленческих решений для конкретного предприятия.
На наш взгляд методика привлечения финансирования должна включать следующие блоки:
-   определение потребности в финансировании;
- определение направления использования привлеченных средств (обслуживание долга, реализация проекта, текущая деятельность и т.д.)
Направления использования во многом определяют источник финансирования, т.к. каждый источник накладывает свои ограничения на направления использования;
-   выбор источника финансирования;
- реализация мер по привлечению финансирования.
-  оценка влияния источника на структуру баланса
- оценка эффективность проекта в целом (стоимость привлечения). 
Оценку эффективности проекта после привлечения финансирования будем проводить путем анализа:
-  движения денежных средств;
-  финансовых коэффициентов;
- финансовой устойчивости, платежесобности и ликвидности.

Методика использования (вложения) средств будет включать следующие блоки:
- определение по результатам анализа наличия временно свободных денежных активов;
- выбор направления вложения средств;
- разработка инвестиционного проекта;
- оценка эффективности инвестиционного проекта.
Оценку эффективности инвестиционного проекта необходимо проводить путем расчета:
- рентабельности инвестиций;
- срока оккупаемости инвестиций;
- коэффициента эффективности инвестиций.
Рентабельность инвестиций показывает отношение всей полученной прибыли за период действия проекта к размеру инвестиций вложенных в него. 
Срок окупаемости инвестиций  характеризует время от начала реализации инвестиционного проекта до момента, когда приведенные инвестиционные вложения покрываются суммарными результатами от реализации этого проекта. Этот показатель измеряется в месяцах и годах. То есть:
ПП= min t, при котором ДП=И (4),
где  ДП - сальдо накопленного денежного потока от деятельности;
        И - размер первоначальных инвестиций в проект.
Его можно также рассчитать как:
ПП= И/ЧП (5),
где ЧП - годовая чистая прибыль.
Индекс доходностиинвестиционного проекта за счёт собственных средств позволяет оценить отношение приведенных доходов к приведенным капитальным вложениям и показывает относительную прибыльность проекта в расчете на единицу вложений:
ИД = ЧДД/ И (6),  
где  ЧДД – чистый дисконтированный доход.
Потребность в финансировании либо наличие излишка денежных средств будем определять, используя формулы расчета текущих финансовых потребностей предприятия (ТФП) и наличия собственных оборотных средств:
ТФП = З + ДЗ – КЗ (7), 
где  З – величина запасов;
       ДЗ – величина дебиторской задолженности;  
       КЗ -  величина кредиторской задолженности

Соб = СК + ДО – ВА (8),
где СК – величина собственного капитала;
      ДО – величина долгосрочных обязательств;
      ВА – внеоборотные активы.
Потенциальный дефицит/излишек денежных средств – это разница между собственными оборотными средства и текущими финансовыми потребностями.
· Если Соб >ТФП, 
то предприятия имеется потенциальный излишек собственных оборотных средств и отсутствует потребность в краткосрочном финансировании
· Если Соб <ТФП,
то у предприятия наблюдается дефицит денежных средств и ему необходим кредит на сумму разница между текущими финансовыми потребностями и собственными оборотными средствами.
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Нами разработаны рекомендации по применению различных методов привлечения денежных средств, в зависимости от типа хозяйственной операции, на которую планируется направить денежные средства, а так же пути вложения средств, применительно к сельскохозяйственным предприятиям (Таблица 20).

Таблица 20 –  Источники привлечения средств, применяемые для различных видов хозяйственных операций (авторская разработка)
	Хозяйственная операция
	Источник финансирования

	
	Внешний
	Внутренний

	Финансирование НИОКР
	Долгосрочные кредиты банков, средства государственного бюджета (субсидии)
	 Чистая прибыль

	Обновление основных фондов
	Лизинг, долгосрочные кредиты банков
	Амортизационные отчисления, чистая прибыль

	Финансирование текущей деятельности
	Краткосрочные кредиты банков, средства государственного бюджета (субсидии), выпуск облигаций
	Чистая прибыль

	Покрытие кассовых разрывов
	Краткосрочные кредиты банков, в т.ч. овердрафт;  факторинг, товарный кредит
	Чистая прибыль, Увеличение уставного капитала путем дополнительной эмиссии акций



Как видно изТаблицы 20, для различных хозяйственных операций сельскохозяйственного предприятия рекомендуются различные источники финансирования. Основными из них являются краткосрочные и долгосрочные кредиты, целевое финансирование (из средств бюджета) и чистая прибыль предприятия.
Так как, финансовые потоки предприятия характеризуются существенной неравномерностью поступления и расходования денежных средств, в разрезе отдельных временных интервалов, это приводит к формированию значительных объемов временно свободных денежных активов предприятия. По существу, эти временно свободные остатки денежных средств носят характер непроизводительных активов, которые теряют свою стоимость во времени, от инфляции и по другим причинам. Чтобы обесценивание денежных средств не происходило, на предприятии должны быть проведены меры по обеспечению эффективного их использования путем осуществления финансовых инвестиций. 
Основные пути вложения (инвестирования) средств сельскохозяйственного предприятия: 
1. Вклад в банке (депозит). Различают три вида депозитов: срочные, накопительные и до востребования.
Для всех трех видов вклада так же характерны следующие преимущества:
- надежность и минимальный риск (гарантия возврата вклада с процентами);
- легкость открытия счета;
- заранее известный доход;
- льготное налогообложение (налогом облагается только та прибыль, которая превышает текущую ставку рефинансирования на 5  п.п.);
- безопасность (вклады  застрахованы от различных экономических изменений в стране и мире).
Недостатки:
- не высокий процент по вкладу;
- обесценивание денег в результате инфляционных процессов в экономике.
Банковские вклады являются самым надежным (наименее рискованным) способом инвестирования, но при этом наименее доходным и прибыльным.
2. Финансовые инвестиции, включают в себя два основных навправления:
1)Вложение в ценные бумаги (акции, облигации). Предполагают долгосрочные финансовые вложения с целью получения дивидендов по акциям, купонного дохода по облигациям. 
Любое сельскохозяйственное предприятие может стать участником (вкладчиком) в уставном капитале другой организации, либо в форме прямых вложений (приобретение паев, долевое участие), либо посредством приобретения акций этих организаций. 
Акция дает её владельцу фиксированное право на получение дивидендов, части имущества компании в случае её ликвидации, а так же возможность свободной продажи своих акций и участие в собрании акционеров. Акция является бессрочной ценной бумагой. Её обращение на фондовом рынке прекращается вместе с прекращением деятельности компании (например, при банкротстве)
Облигация дает право на получение выплат номинальной стоимости по окончании оговоренного срока и регулярной выплаты определенного процента от номинальной стоимости, в качестве фиксированного дохода. Выплаты по облигациям происходят в первоочередном порядке, по сравнению с дивидендами, но в отличие от акций держатель облигаций не имеет права учавствовать в управлении компанией. 
Облигации более надежный способ вложения, нежели акции, но менее прибыльный.
Как правило, сельскохозяйственные предприятия довольно пассивно работают на фондовом рынке, и в структуре активов финансовые вложения занимают не очень большую долю. Это связано с частым отсутствием свободных оборотных средств для инвестирования в деятельность других предприятий, а так же с необходимостью привлекать человека, специализирующегося в этой области – финансового консультанта или брокера, что связано с дополнительными расходами предприятия. Кроме того, торговля на фондовом рынке сопряжена с высоким риском потери вложенных средств, но данные риски оправданы большим процентом прибыли на вложенные средства коротким сроком их оккупаемости.
Преимущества данного способа вложения средств состоит в том, что это удобный способ страхования своих сбережений от валютных и инфляционных рисков.
Недостатками являются: сложности при их покупке и продаже, особенности этого рынка, которые имеют свои тонкости. А при отсутствии опыта или экономического образования, большая возможность потерять часть своих вкладов. 
2) Вложения в создание сельскохозяйственного кредитного потребительского кооператива.
Сельскохозяйственные кредитные потребительские кооперативы (СКПК) являются особой формой сельскохозяйственной потребительской кооперации, связанной с оказанием услуг сельхозтоваропроизводителям в финансовой сфере. Основная цель их деятельности состоит не в получении прибыли, а в удовлетворении потребностей членов кооператива в финансовых услугах, способствуя тем самым повышению финансовой устойчивости и платежеспособности фермеров и сельских предпринимателей, улучшению социально-бытовых условий, обеспечению занятости и росту благосостояния сельского населения.Выдача займов – основной вид деятельности кредитного кооператива.
 К добровольному объединению в кредитный кооператив приводят две основные потребности его членов, не нашедшие удовлетворения в процессе осуществления основной деятельности: временный недостаток финансовых ресурсов и необходимость сохранения временно свободных денежных средств. Привлекательность кредитного кооператива увеличивается благодаря возможности удовлетворять эти потребности одним юридическим лицом с наименьшими для участников затратами времени и личных усилий.
Деятельность кредитного кооператива может осуществляться только по отношению к своим членам.
Кредитные кооперативы могут создаваться и осуществлять свою деятельность, основываясь на федеральном законе от 08.12.1995 №193-ФЗ: «О сельскохозяйственной кооперации».
Создание кредитного кооператива имеет следующие преимущества:
- быстрое открытие дела; 
- получение налоговых льгот (налог на прибыль и налог на добавленную стоимость не уплачиваются);
- результативное ведение дел и гарантии защиты собственности;
- помощь в развитии сельской местности и помощь сельхозпроизводителям, нуждающихся в финансовых ресурсах.
Изучив возможные направления вложения средств для сельскохозяйственных производителей, нельзя однозначно сказать какой из них хуже или лучше. Каждое направление имеет свои преимущества и недостатки. 
3. Капитальные вложения (реальные инвестиции), осуществляемые в воспроизводство основных фондов, путем нового строительства, расширения или технического перевооружения.
	Основными направлениями использования капитальных вложений в сельскохозяйственное производство:
- строительство и реконструкция объектов производственного и непроизводственного назначения;
- покупка оборудования и инвентаря, приобретение тракторов, комбайнов, транспортных средств, сельскохозяйственных машин;
- формирование основного стада продуктивного и рабочего скота;
- закладка садов, виноградников и других многолетних насаждений;
- мероприятия по улучшению земель, проведение культуротехнических работ;
- проектно-изыскательские работы;
- расширение существующих и развитие новых производств.
Особенностью капитальных вложений в сельское хозяйство является то, что эффект от них проявляется не сразу, в отличие от текущих вложений, а после их освоения и ввода в эксплуатацию. Если здание и сооружение, построенное в хозяйстве, невозможно эффективно использовать в сложившихся условиях, то для его изменения потребуется определенное время и значительные средства.
Капитальные вложения отличаются крупными размерами сумм, которые необходимы для строительства производственных объектов или для приобретения техники. Окупаемость капитальных вложений в сельское хозяйство очень низкая, а следовательно, для принятия решения по конкретным инвестициям необходимо провести экономический анализ эффективности их использования.
На примере ОАО «Племзавод «Пижанский»  рассмотрим предложенную нами методику финансирования и инвестирования в действии. В результате проведенного анализа финасовых потоков по второй главе диссертационного исследования было выявлено, что ОАО «Племзавод «Пижанский»ОАО «Племзавод «Пижанский» имеет самый высокий уровень финансового потенциала среди исследуемых предприятий, его деятельность прибыльна, финансовое положение – стабильное. Предприятие на протяжении ряда лет вообще не привлекает долгосрочные источники финансирования. Краткосрочные обязательства представлены преимущественно кредиторской задолженностью. Ее доля в структуре источников на протяжении всего анализируемого периода остается достаточно низкой и к тому же стабильной - на уровне 2-4%. В основном финансирование деятельности осуществляется за счет собственных источников, их доля за анализируемый период составляет 96-98% и это достаточно много. 
Вложение финансовых ресурсов происходит в двух направлениях: на долгосрочные активы и на текущие активы. Большая часть финансовых ресурсов идет на долгосрочные активы, а именно на приобретение основных средств. В текущих активах сосредоточение финансовых ресурсов происходит в запасах, доля которых на 2016г. составляет 36%.  Большое количество запасов связано со спецификой сельхозпроизводства. 
На основании данных финансовой отчетности ОАО «Племзавод «Пижанский», определим его потребность в привлечении средств. Полученные данные занесем в Таблицу 21.






Таблица 21 – Финансовая потребность ОАО «Племзавод «Пижанский» в привлечении средств, тыс.руб.
	Показатели
	2012г.
	2013г.
	2014г.
	2015г.
	2016г.
	Отклонение 2016г. к 2012г. (+/-)

	Текущие финансовые потребности
	62792
	79855
	101279
	115585
	111814
	49022

	Собственные оборотные средства
	81755
	97610
	128512
	127986
	123528
	41773

	Потенциальный излишек (+) /дефицит (-) денежных средств
	18963
	17755
	27233
	12401
	11714
	

-7249





 Таким образом, мы видим, что текущие финансовые потребности ОАО «Племзавод «Пижанский» полностью покрываются собственным оборотными средства, предприятие имеет излишек денежных средств, а значит не нуждается в дополнительном финансировании, но имеет досточно средств для их инвестирования.
В целях инвестирования временно свободных денежных средств предложим ОАО «Плезмавод Пижанский» заняться новым видом деятельности  -  переработкой молока, т.к. предприятие является специализированным на производстве молока и мяса КРС. Производство молока является приоритетным направлением деятельности ОАО «Племзавод «Пижанский» и в структуре выручки от реализации за анализируемый период занимает 50-78%.  
На данный момент все весь объем полученного предприятием молока реализуется на продажу в ОАО «Городской молочный завод» (г. Кирово-Чепецк) и ОАО «Лактис» (п. Пижанка, Пижанский район, Кировская область).
Выбирая место для молочного производства, необходимо учитывать особые требования, предъявляемые к предприятиям такого рода. Оптимальным вариантом в нашем случае будет приобретение модульного молокоперерабатывающего завода, укомплектованного всем необходимым оборудованием. Такие заводы спроектированы с учетом всех санитарных требований, и разместить его можно гораздо быстрее и выгоднее, чем при возведении помещения обычным способом.
Проанализировав и сопоставив несколько вариантов приобретения модульного молочного завода, мы остановились на предложении компании «КОЛАКС».Модульные заводы КОЛАКС – готовые «под ключ» пищевые производства, укомплектованные оборудованием и расходными материалами для полного технологического цикла переработки молока. В комплект поставки входит разрешительная документация и схемы технологических процессов производства готовой продукции.
Молочная продукция является товаром повседневного спроса, поэтому находит широкий спрос у населения и торговых сетей. ОАО «Племзавод «Пижанский» будет реализовывать продукцию высокого качества по доступным ценам. Производство молочной продукции вблизи потребителей позволит сэкономить на транспортных издержках. Конкуренты – крупные молочные комбинаты Кировской области и ОАО «Лактис» Пижанского района.
Реализовывать продукцию планируется частным магазинам и сетям магазинов. Запланирована торговля на рынках. 
Доставлять продукцию предприятие будет самостоятельно – для этих целей приобретается ГАЗ Next (изотермический фургон) компании ООО«ТКЦ АКОС ПЛЮС» (Республика Татарстан, г. Казань), который позволит осуществлять транспортировку готовой продукции до магазинов, муниципальных учреждений. Стоимость фургона – 1634000р.
Технология производства молочных продуктов довольно простая, и включает в себяследующие основные стадии:
- приемка сырья и оценка его качества;
- очистка;
- охлаждение;
- нормализация по содержанию жиров;
- гомогенизация;
- пастеризация;
- охлаждение;
- фасовка в тару;
- укупорка и маркировка тары;
- складирование готовой продукции;
- транспортировка к месту реализации.
Завод включает в себя полный комплект оборудования для переработки и хранения молока. Все молочное оборудование, а также внутренняя и внешняя отделка завода изготовлены из высококачественных современных материалов, разрешенных для использования в пищевой отрасли. С помощью заводов КОЛАКС по переработке молока можно получить весь ассортимент натуральной молочной и кисломолочной продукции фасованной в любую упаковку.
Оборудование модульного завода состоит из нескольких блоков:
- емкости для хранения сырья, а также различных компонентов (заквасок, бактериальных культур, сухой молочной смеси и прочее);
- аппарата для приемки сырья;
- модуля для растворения сухой молочной смеси;
- оборудования для очистки и гомогенизации;
- центробежного и обезжиривающего сепаратор;
- охладителя;
- аппарата для пастеризации;
- фасовочной машины.
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Рисунок 2 - Внешний и внутренний вид мини-завода по переработке молока

Планируемый штат данного производства – 8 новых постоянных работников. Штатное расписание нового производства представлено ниже.

Таблица 22 -  Штатное расписание мини-завода по производству молочной продукции
	Наименование
	Кол-во человек
	Оклад в месяц, руб.
	Годовой ФОТ, руб

	Технолог
	1
	20000
	240000

	Лаборант
	1
	17000
	204000

	Работники цеха
	4
	18000
	864000

	Водитель
	1
	20000
	240000

	Итого
	7
	Х
	1548000





Обязанности работников на производстве:
· технолог осуществляет организацию производства молока и молочных продуктов, осуществляет контроль качества сырья, вспомогательных материалов, готовой продукции, следит за работой оборудования;
· лаборант проводит отбор проб сырья и готовой продукции, лабораторные исследования, контролирует технологические параметры при производстве и хранении готовой молочной продукции;
· работник цеха занимается подготовкой сырья, производством продукции, упаковкой, мойкой оборудования;
· водитель занимается доставкой готовой продукции.
 Таблица 23 – Технические характеристики модульного завода «КОЛАКС 1003» по производству молочной продукции с фасовкой в полиэтиленовые пакеты за 8 часов
	Параметр
	Характеристика

	1. Максимальный объем приема и переработки сырья
	1000кг (1000л) 

	2. Производительность 
	пастеризованное молоко (МДЖ 2,5%) – 430 кг;
кефир (МДЖ 2,5%)   – 200 кг;
творог (МДЖ 9 %) – 30
сметана (МДЖ 20%)  – 70 кг;
мягкий сыр – 10 кг;
сыворотка – 260 кг;

	3. Габариты
	высота – 2790 мм;
длина – 7500 мм;
ширина – 9000 мм;

	4. Вес
	10500 кг

	5. Мощность 
	85 кВт;

	6. Расход воды 
	6 м3 

	7. Канализация: 
- скорость отвода стоков
	
3,5 м3/час 

	8. Климатические условия эксплуатации:
- температура окружающей среды
- снеговая нагрузка
	
от -45 до +50°С
400 кг/м2

	9. Стоимость с учетом монтажа и установки

	6700 000 рублей.


Монтаж и осуществление пуско-наладочных работ производитель «КОЛАКС» будет осуществлять бесплатно.
Рассчитаем плановую себестоимость 1 литра молокасебестоимость производства сырья – 4 руб. за 1 кг.
Прочие расходы (цеховые расходы, затраты на реализацию и т.д.) запланируем их на уровне 15% от полной себестоимости продукции с целью учета возможных рисков. 
	Расходы на маркетинговые мероприятия. Для внедрения на рынок молока ОАО «Племзавода «Пижанский» требуются расходы на рекламу для информирования потенциальных потребителей и популяризации нового продукта. Запланируем соответствующие расходы на уровне 7% от полной себестоимости продукции.
	Статья, связанная с заработной платой и отчислениями с заработной платы, составляет - 6,22 руб.
	Расходы по амортизации технологического оборудования составят в среднем – 2,11-3,0 руб.
Таким образом, плановая себестоимость 1 литра молока с учётом данных ОАО «Племзавод «Пижанский» и расчётных показателей, представлена в Таблице 23.

Таблица 23 – Плановая себестоимость 1л молока 2,5% жирности
	Статьи затрат
	Сумма, руб.

	Сырье и материалы
	4,0

	Заработная плата и отчисления на социальные нужды
	6,22

	Амортизация
	2,11

	Прочие расходы
	3,7

	Расходы на маркетинговые мероприятия
	1,12

	Итого полная себестоимость 1литра молока
	17,15



Исходя из норм расхода молока на выработку сметаны 20% жирности, согласно Приказу Госагропрома СССР от 31.12.1987 №1025 «Об утверждени норм расхода и потерь сырья при производстве цельномолочной продукции на предприятиях молочной промышленности и организации работ по нормированию сырья» понадобиться 5,5л. молока 3,7% жирности. Тогда, плановая себестоимость 1 кг сметаны будет составлять 38,98 руб. (Таблица 24)

Таблица 24 – Плановая себестоимость 1кг сметаны 20% жирности
	Статьи затрат
	Сумма, руб.

	Сырье и материалы
	22

	Заработная плата и отчисления на социальные нужды
	6,22

	Амортизация
	2,11

	Прочие расходы
	6,07

	Расходы на маркетинговые мероприятия
	2,55

	Итого полная себестоимость 1кгсметаны
	38,98



	В проекте предусматривается поэтапное увеличение объема продаж молочной продукции, в связи с повышением спроса на продукцию на 10% в 2018 и 2019 г.г., таблица 25. Кроме того запланируем в 2019г. перейти 12 часового на 24 часовой рабочий день по производству молочной продукции. Первое планируется  производить только 2 вида продукта: сметану с массовой долей жира – 20% и молоко 2,5% жирности. Доля сметаны – 3% от общей доли молочной продукции.

Таблица 25 - Объёмы выпуска молочной продукции ОАО «Племзавод «Пижанский» в проекте 2018-2019 г.г.
	Наименование продукции
	2018 г.
	2019 г.

	Молоко 2,5% МДЖ, кг
	698400
	1047600

	Сметана 20% МДЖ, кг
	21600
	32400

	Итого
	720000
	1080000



Планируется реализовать продукцию по следующим ценам:
- молоко – 32 рубля за 1 л;
- сметана – 115 руб. за 1 кг.
С учётом цены реализации (отпускной), сформированного объёма продаж, представим расчёт чистой прибыли от предложенного мероприятия, для предприятия ОАО «Племзавод «Пижанский» по производству молочной продукции (Таблица 26).

Таблица 26 - Расчет чистой прибыли молочной продукции ОАО «Плезмавод «Пижанский»
	Наименование показателя
	2018 г
	2019 г.
	Отклонение 2019 г. к 2018 г.   (+/-)

	Выручка тыс. руб.
	22348,8
	33523,2
	11174,4

	Себестоимость, тыс. руб.
	12819,5
	19229,2
	6409,7

	Прибыль до продаж тыс. руб.
	9529,3
	14294
	4764,7

	Налог на прибыль (0%), %
	-
	-
	

	Чистая прибыль, тыс. руб.
	9529,3
	14294
	4764,7

	Рентабельность продаж по прибыли от продаж, %
	42,62
	42,64
	+0,02



Анализ показателей Таблицы 26 выявил, что производство молочной продукции является эффективным для ОАО «Племзавода «Пижанский». Растёт выручка, прибыль от продаж практически, соответственно возрастает чистая прибыль и рентабельность продаж.
Источником финансирования проекта будет выступать собственный капитал предприятия, за счёт прибыли предприятия по итогам 2015-2016 гг. Оценку эффективности проекта с привлечением инвестиций сформируем с помощью показателей чистого дисконтированного дохода, индекса доходности и срока окупаемости. 
Коэффициент дисконтирования – это показатель, который определяется исходя из величины ставки дисконта, формула (9):

α= 1 / (1 + E)t (9), 
где Е – норма дисконта, представляющая собой минимально ожидаемую инвестором норму доходности на капитал;
t – номер шага расчета.
Норма дисконта составляет 17,25%. Она состоит из следующих элементов: ставка рефинансирования ЦБ РФ – 9,25% (по итогам 2017г.) и премия за риск – 8%. Оценка сформирована на основании общепринятых норм с учётом критерия  «роста объема продаж существующей продукции», на основании методики определения премии за риск используемая при размещении на конкурсной основе централизованных инвестиционных ресурсов бюджета развития Российской Федерации.
Общие капитальные затраты на приобретение нового оборудования рассчитаны в Таблице 27.

Таблица 27–Капитальные вложения ОАО «Племзавод «Пижанский»
	Наименование 
	Количество, шт.
	Цена, тыс. руб.
	Срок службы, лет

	Модульный мини-завод «КОЛАКС» 10003
	1
	6700
	15

	ГАЗ-C41R33 (изометрический фургон)
	1
	1634
	8

	Итого
	2
	8334
	х


Сформируем показатели эффективности инвестиционного проекта, показатели представлены в Таблице 28.
Таблица 28 – Показатели эффективности инвестиционного проекта
	Показатели
	2017 г.
	2018 г.
	2019 г.

	1
	2
	3
	4

	Чистая прибыль по продажам молочной продукции собственного производства, тыс. руб.
	-
	9529,3
	14294

	Амортизация модульного завода, тыс. руб.
	-
	448,9
	448,9

	Амортизация фургона, тыс. руб.
	
	204,25
	204,25

	Инвестиции (собственные средства), тыс. руб.
	8334
	-
	-

	Денежный доход, тыс. руб.
	-8334
	8876,15
	13640,9

	Коэффициент дисконтирования
	1
	0,73
	0,62

	Дисконтированный денежный поток, тыс. руб.
	-8334
	6479,59
	8457,33

	Накопленный дисконтированный денежный поток, тыс. руб.
	-8334
	-1854,41
	6602,92

	Чистый дисконтированный денежный доход проекта, тыс. руб.
	6602,92

	Индекс доходности
	0,79

	Срок окупаемости, лет
	1,3 года



Таким образом, расчет показал, что индекс доходности проекта близок к единице, следовательно, проект – эффективный. Чистый дисконтированный денежный поток проекта составит 6602,92 тыс. руб. при ставке дисконта 17,25%. Проект окупится в течение 1,3 лет.
[bookmark: _Toc465327447][bookmark: _Toc485085086]3.3 Прогнозная оценка эффективности деятельности предприятия ОАО «Племзавод «Пижанский» в системе управления финансовыми                        потоками 

Для оценки экономического эффекта от предложенного проекта по вложению временно свободных денежных средств, в системе управления финансовыми потоками ОАО «Племзавода «Пижанский» прежде всего, спрогнозируем показатели деятельности предприятия, с учётом предложенных мероприятий и рекомендаций на 2017-2019 г.г. (таблица 34), используя полученные данные по выручке, себестоимости. Управленческие расходы остануться неизменными, при этом появятьсякоммерческие расходы, связанные с использованием рекламы.
Предприятие ожидает, что в 2017г. продажи вырастут на 7%. Тогда основные показатели «Отчета о финансовых результатах» вырастут пропорционально росту выручки (Таблица 29).









Таблица 29 - Прогнозные показатели отчета о финансовых результах деятельности предприятия ОАО «Племзавода «Пижанский» на 2017-2019 г.г. с учётом сформированных предложений

	Показатели
	2016 г.
(Факт)
	2017 г.
(Прогноз)
	2018 г.
(Прогноз)
	2019 г.
(Прогноз)
	Отклонение 
2019 г. от 
2016 г. (+/-)
	Темп роста, %
2019 г. от 
2016 г.

	Выручка
	175546
	187834
	210083
	243706
	68160
	138,83

	Себестоимость 
	122395
	130963
	143782
	163011
	40616
	133,18

	Валовая прибыль 
	53151
	56871
	66301
	80695
	27544
	151,82

	Коммерческие расходы
	-
	-
	897
	1346
	-
	-

	Управленческие расходы
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Прибыль от продаж
	53151
	56871
	65404
	80695
	27544
	151,82

	Прочие доходы
	15028
	16080
	15520
	20704
	5676
	137,77

	Прочие расходы
	2040
	2183
	2423
	2810
	770
	137,75

	Прибыль до налогообложения
	67350
	70768
	78501
	98589
	31239
	146,38

	Текущий налог на прибыль
	279
	290
	322
	373
	94
	133,69

	Прочее
	1
	1,1
	1,2
	1,4
	0,4
	140,00

	Чистая прибыль 
	67070
	70467
	78177
	98215
	31145
	146,44



На основании представленного проекта по инвестированию средств ОАО «Племзавод «Пижанский» было выявлено, что прогнозные показатели имеют динамику, направленную на обеспечение тенденции роста активизации финансово-хозяйственной деятельности.
На основе прогнозного отчета о финансовых результатах составим прогноз бухгалтерского баланса на 2018г. и представим его в Таблице А.12 (Приложение А). 
Проанализировав прогнозный баланс можно сделать вывод, что в 2018г., в результате увеличения стоимости основных средств на 8334 тыс.руб. и нераспределенной прибыли на 78177 тыс.руб. за вычетом выплат по дивидендам акционерам, денежные средства предприятия увеличится на 11871 тыс.руб, т.е. вложив свободные денежные активы в приобретение завода по переработке молока ОАО «Племзавод «Пижанский» снизил риск их обесценения и приумножил их. Валовый финансовый поток по результатам 2018г. составит 47267 тыс.руб., что так же подтверждает эффективность от вложения. Анализ прознозного отчета о движении денежных средств (Приложение А., Таблица А.13) показывает рост потока по операционной и инвестиционной деятельности. Соотвествено можно сделать вывод, что с учётом предложенных мероприятий, активизация деятельности предприятия ОАО «Племзавод «Пижанский», в плане управления финансовыми потоками становиться более значительной.
На основе прогнозных данных проведем оценку финансовой устойчивости ОАО «Племзавода «Пижанский» в 2018г. (Таблица 20).

Таблица 20 – Коэффициенты финансовой устойчивости ОАО «Племзавода «Пижанский»
	Показатели
	Опт.знач.
	2016г.
	2018г.
	2018г к 2016г(+/-)

	Коэффициент автономии
	0,7-0,8
	0,953
	0,958
	0,005

	Коэффициент финансовой зависимости
	0,2-0,3
	0,047
	0,042
	-0,005

	Коэффициент финансового левериджа
	≤1
	0,049
	0,043
	-0,006

	Коэффициент маневренности собственного капитала
	0,3-0,5
	0,419
	0,472
	0,053

	Коэффициент финансирования
	≥1
	0,951
	0,957
	0,006

	Коэффициент обеспеченности оборотных активов собственными оборотными средствами
	≥1
	0,895
	1,169
	0,274

	коэффициент обеспеченности запасов собственными оборотными средствами
	0,5-0,7
	1,124
	1,215
	0,091

	Коэффициент текущей ликвидности
	2,0-2,5
	9,565
	9,368
	-0,197

	коэффициент нормального уровня платежеспособности
	≤ Ктл

	8,622
	10,009
	1,387



Как показывают данные таблицы, реализация предлагаемых мероприятий положительно отразиться как на финансовой устойчивости, так и на платежеспособности  Финансовое состояние предприятия укрепило фактор абсолютной финансовой устойчивости ОАО «Племзавода «Пижанский». Все полученные показатели имеют положительную динамику. В частности: улучшается  мобильность собственного оборотного капитала и мобильность управления запасами, снижается зависимость предприятия от привлечения заёмного капитала. Более значительно укрепился показатель по платёжеспособности.
	Таким образом, на основании проведенного исследования можно сделать вывод, что предложенные мероприятия по управлению финансовыми потоками будут проведены успешно, о чем свидетельствует укрепление финансового состояния ОАО «Племзавод «Пижанский» в 2018г.
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Заключение
	
В ходе диссертационного исследования подтвердилась высокая проблематика и актуальность рассмотренной темы «Управление финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий (на примере Кировской области), её тесное взаимодействие с практикой, так же нашла подтверждение высокая роль финансовых потоков в современных экономических условиях и непосредственно в хозяйственной деятельности сельскохозяйственных предприятий.
В ходе выполнения исследовательской работы было выявлено, что большая часть известных научных трудов по данной проблеме посвящена изучению общетеоретических аспектов управления финансовыми потоками, но недостаточно проработаны методологические и практические аспекты управления финансовыми потоками. При этом управление финансовыми потокоми чаще всего сводят к управлению денежными потоками, что на наш взгляд не совсем верно.
По многочисленным результатам исследования автором, опубликовано четыре авторские научные статьи, имеющие объем по 2-4 печатных листа. 
Практическая значимость исследования автора данной работы состоит в том, основные положения, выводы и рекомендации диссертационной работы ориентированы на широкое использование предприятиями сельского хозяйства, а также других отраслей экономики. Результаты работы позволят повысить эффективность управления финансовыми потоками предприятий на основе использования современных методов финансового менеджмента.
Магистерская диссертация состоит из введения, трех глав, заключения, библиографического списка и приложений. 
Во введении обоснована актуальность темы, сформулированы, цель, задачи, объект, предмет и методы исследования, отражены научная новизна и практическая и теоретическая значимость работы, указана реализация результатов исследования.
В первой главе «Теоретические основы управления финансовыми потоками в системе финансового менеджмента» обобщены и систематизированы научные подходы к определению понятий «финансовый поток» и «денежный поток», выяснены различия  в этих двух понятиях, рассмотрена классификация финансовых потоков, изучены теоретико-методологические  подходы к управлению финансовыми потоками предприятий в системе финансового менеджмента.
В нашей работе сущность понятия «финансовый поток предприятия» не отождествляется с денежными потоками, а рассматривается как совокупность распределенных во времени притоков и оттоков финансовых ресурсов, результатом которых является изменение финансового состояния хозяйствующего субъекта.
	Величина финансовых ресурсов при этом будет определяться как стоимость актива баланса. Движение финансовых ресурсов приводит к изменениям в отдельных статьях баланса по состоянию на две даты его составления, что представляет собой «чистые» потоки фондов как результат управленческих решений в течение отчетного периода.
			В нашем понимании понятие финансовый поток шире денежного, и они связаны между собой. Денежный поток является важной составной частью финансового потока. Главное различие состоит в том, что финансовый поток дополнительно включает в себя операции денежного и неденежного характера (например, выполнение услуг на безвозмездной основе, получение субсидий).
Во второй главе «Анализ состояния управления финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий Кировской области»  рассматривается состояние и тенденции развития сельскохозяйственной отрасли в Кировской области, проведены анализ финансовых ресурсов и финансовых потоков 6 предприятий Кировской области, составлена конкурентная карта и расчет доли рынка, занимаемой каждым сельхозпредприятием, дана оценка финансового потенциала трех крупных конкурентов этой отрасли. На примере ОАО «Племзавод «Пижанский»  проведена оценка эффективности  управления финансовыми потоками по определённым группам показателей.
На 2016г отрасль нассчитывает 310 сельскохозяйственных организаций, зарегистрированных на территории Кировской области. В период с 2014 по 2016г. наибольший размер выручки был получен по продукции животноводства – в размере 18955,2 млн.руб., по продукции растениеводства – 2022,4 млн.руб.. Выручка по продукции животноводства увеличилась по сравнению с прошлыми годами, а вот по продукции растениеводства, наоборот уменьшилась, в связи с сокращением площади сельскохозяйственных угодий на 77 тыс.га. Темп роста рынка составляет 3% на 2016г., а в предыдущем году – 16%, рентабельность – низкая (всего 14,3%). что меньше чем в предыдущем году на 3,9 п.п.. Показатели финансовой устойчивости и платежеспособности по сельскому хозяйству Кировской области так же в целом достаточно низкие, оптимальное значение достигнуто только по показателю ликвидности. Наблюдается снижение всех показателей за анализируемый период.
Это все свидетельствует об отрицательной динамике развития отрасли.
В результате составления конкурентной карты рынка 6 исследуемых предприятий отрасли сельского хозяйства Кировской области, было выявлено, что на самом высоком конкурентном уровне находится ОАО «Русь», т.к. обладает самой высокой долей рынка – 28,97%, которая увеличилась на 3,65 п.п по сравнению с 2012г.. На втором месте по доле рынка находится ОАО «Ижевское» - 19,44%. ОАО «Племзавод «Пижанский» занимает третье место, его доля равна 17,75%. По результатам анализа выявлено, что лидером рынка является ОАО «Русь», аутсайдерами – ОАО «Прогресс» и ОАО «Ахмановское». ОАО «Племзавод «Пижанский» вместе с ОАО «Ижевское» имеют сильную конкурентную позицию. Несмотря на распредление мест по рынку, ОАО «Племзавод «Пижанский» имеет самый высокий уровень финансового потенциала, среди исследуемых предприятий.
Объемы хозяйственной деятельности предприятий за анализируемый период в целом имеют тенденцию роста. По сравнению с 2012 г. в 2016г. оборот сельхозпредприятий Кировской области увеличился на 60%. Операционная деятельность и конечный финансовый результат так же возросли за период. Одним из факторов положительно повлиявшим на результаты деятельности сельхозпредприятий региона стало снижение темпа роста себестоимости в выручке от реализации, а так же рост прочих доходов за период.
Совокупная величина финансовых ресурсов исследуемых сельскохозяйственных предприятий за пять лет стабильно увеличивалась и к 2016г по сравнению с 2012г. этот рост составил  37,4% (538050 тыс. руб.).  
Структура источников и направлений использования финансовых ресурсов за анализируемый период изменялись незначительно.
В основном финансирование деятельности осуществляется за счет внутреннего источника – нераспределенной прибыли, её доля за анализируемый период  составляет 35-43%, а величина нераспределенной прибыли увеличилась довольно значительно – на  61%. Долгосрочные источники финансирования за период снизились на 13,7%,  а краткосрочные напротив увеличились  - на 87%.  Краткосрочные обязательства превышают долгосрочные, их доля на 2016г. равна 31% и 16% соответственно. 
Вложение финансовых ресурсов происходит в двух направлениях: на долгосрочные активы и на текущие активы. Большая часть финансовых ресурсов идет на долгосрочные активы, а именно на приобретение основных средств, которые к 2016г. увеличились по сравнению с 2012г. на 25%. При этом их доля меняется в пределах 53-59%, а в 2016г. равна 53,89%.  В текущих активах сосредоточение финансовых ресурсов происходит в запасах, доля которых на 2016г. составляет 37%.  Кроме того, за  анализируемый период запасы увеличились довольно значительно -  на 61%. 
Большое количество запасов  может быть связано со спецификой сельхозпроизводства. Дело в том, что значительная часть произведенной продукции остается внутри предприятий и используется в качестве средств производства. 
Величина валового финансового потока была положительной на протяжении всего анализируемого периода:  в 2012г. она составила 255327 тыс.руб., в 2013г. – 120639 тыс.руб.,  в 2014г. – 195448 тыс.руб., в 2015г. – 97689 тыс.руб. и в 2016г. – 124274 тус.руб, но при этом наблюдалось снижение величины чистого финансового потока на 146084 тыс.руб.,  а значит снижается эффективность от управления ими.. Основные финансовые потоки в  2012г. приходились на финансовую деятельность в структуре входящих потоков – 69%, а в структуре исходящих финансовых потоков – на инвестиционную деятельность – 64%. В 2016г. основные финансовые потоки в структуре  входящих потоков, так же как и в 2012г. больше приходились на финансовую деятельность – 77%, а в структуре исходящих потоков – на операционную  и финансовую деятельность – 53 и 34% соответственно. Положительным моментом и в том и другом случае является то, что все оттоки обеспечены обоснованными входящими финансовыми потоками. Таким образом, все это позволяет сделать вывод том, что эффективность от управления финансовыми потоками снижается, об этом свидетельствует снижении величины чистого финансового потока за период, несмотря на рост валого финансового потока за период.  Но при этом финансовые потоки сельскохозяйственных предприятий Кировской области по источникам их формирования и направлениям использования можно назвать сбалансированными.
Таким образом, можно говорить о росте исследуемых предприятий за 2012-2016г.г.
Анализ результатов управления финансовыми потоками проводился на основе показателей ликвидности, платежеспособности, финансовой устойчивости, деловой активности и движения денежных средств на примере одного  сельскохозяйственного предприятия -  ОАО «Племзавода «Пижанский» за пять лет (2012-2016 гг.). В ходе анализа было выявлено, что ОАО «Племзавод «Пижанский», является финансово-устойчивым предприятием: его деятельность прибыльна, финансовое положение – стабильное, все показатели ликвидности, платежеспособности и финансовой устойчивости равны или превышают оптимальные значения.  Предприятие на протяжении ряда лет вообще не привлекает долгосрочные источники финансирования. Краткосрочные обязательства представлены преимущественно кредиторской задолженностью. Ее доля в структуре источников на протяжении всего анализируемого периода остается достаточно низкой и к тому же стабильной - на уровне 2-4%. В основном финансирование деятельности осуществляется за счет собственных источников, их доля за анализируемый период составляет 96-98% и это достаточно много. 
		Вложение финансовых ресурсов происходит в двух направлениях: на долгосрочные активы и на текущие активы. Большая часть финансовых ресурсов идет на долгосрочные активы, а именно на приобретение основных средств. Единственным слабым местом ОАО «Племзавода «Пижанский» на данный момент выступает -  низкая эффективность от использования активов для производства продукции, недостаточная отдача, в результате излишка денежных средств.
В третьей главе «Мероприятия по созданию эффективной модели управления финансовыми потоками сельскохозяйственных предприятий Кировской области» в состав традиционно применяемой системы управления финансовыми потоками предложено добавить методику по привлечению финансирования и инвестирования средств предприятия отрасли сельского хозяйства в условия дефицита/излишка финансовых ресурсов. Разработанная методика была опробована в действии на примере ОАО «Племзавод «Пижанский».
На наш взгляд, для полноты охвата процесса управления финансовыми потоками система управления финансовыми потокамидополнительно должна включать в себя следующие компоненты: методику привлечения финансирования и пути вложения (инвестирования) средств.
Цель предлагаемой методики состоит в обработке и последующей группировке существующих методов привлечения финансирования в зависимости от вида хозяйственной операции и выявлении основных путей вложения (инвестирования) временно свободных денежных активов сельскохозяйственного предприятия в долгосрочной перспективе и на основании этого выработке управленческих решений для конкретного предприятия.
После того, как будет выяснена потребность в дополнительном финансировании необходимо определить, за счет каких источников может быть покрыта эта потребность и куда можно направить имеющиеся свободные финансовые ресурсы.
Основными источники финансирования сельскохозяйственных предприятий являются краткосрочные и долгосрочные кредиты, целевое финансирование (из средств бюджета) и чистая прибыль предприятия.
Основные пути вложения (инвестирования) средств сельскохозяйственного предприятия: вклад в банке (депозит), капитальные вложения (реальные инвестиции), финансовые инвестиции в ценные бумаги (акции, облигации) и в создание сельскохозяйственного потребительского кооператива. В ходе оценки потребности ОАО Племзавода «Пижанский» в привлечении финансирования было выяснено, что текущие финансовые потребности предприятия полностью покрываются собственным оборотными средства, предприятие имеет излишек денежных средств, а значит не нуждается в дополнительном финансировании, но имеет досточно средств для их инвестирования.
В целях инвестирования временно свободных денежных средств мы предложили ОАО «Плезмавод Пижанский» заняться новым видом деятельности  -  переработкой молока приобретения модульного молочного завода, мы остановились на предложении компании «КОЛАКС». Анализ показателей таблицы 30 выявил, что производство молочной продукции является эффективным для ОАО «Племзавода «Пижанский». Растёт выручка, прибыль от продаж практически, соответственно возрастает чистая прибыль и рентабельность продаж. Источником финансирования проекта будет выступать собственный капитал предприятия, за счёт прибыли предприятия по итогам 2015-2016 г.г. Таким образом, расчет показал, что индекс доходности проекта близок к единице, следовательно, проект – эффективный. Чистый дисконтированный денежный поток проекта составит 6602,92 тыс. руб. при ставке дисконта 17,25%. Проект окупится в течение 1,3 лет.
На основании представленного проекта по инвестированию средств ОАО «Племзавод «Пижанский» было выявлено, что прогнозные показатели имеют динамику, направленную на обеспечение тенденции роста активизации финансово-хозяйственной деятельности, наблюдается рост притока по операционной и инвестиционной деятельности и чистого финансового потока. Соотвествено можно сделать вывод, что с учётом предложенных мероприятий, активизация деятельности предприятия ОАО «Племзавод «Пижанский», в плане управления финансовыми потоками становиться более значительной.
Предложенные в данном диссертационном исследовании мероприятия воздействуют на финансовые потоки предприятия в различных направлениях, что позволяет оптимизировать их величину, непрерывность, достаточность и синхронизацию. Предлагаемая к внедрению методика привлечения финансирования и инвестирования временно свободных финансовых ресурсов направлены на устранение существовавших в ОАО «Племзавод «Пижанский» недостатков и касаются как организации управления финансовыми потоками, так и финансовых вопросов их оптимизации. 
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1.Y3en Mpuemit monoka;
2.3 HOPMaNM3ALWM, MACTEPH3ALIY U OXNEKACHIS MOMOK3;
3. Y51 $ACOBKN MOMOKE 1 KICTIOMONOHHEIX MPORYKTOS:;
4,380 MPOMSBOACTER KCTOMONOHHBIX MPOAYKTORS;

5. Y5 MPOU3BOACTES CHETar b,

6. Ysen hacosk cmeTarbl
7.Y3en MpOUsBOACTEA TEOPOTE;

8. Y5 MPOUIBOACTEA CbIPa MATKOTo AAbITEiicKoro;
9. Ysen MpOUsBOACTSa Macna;

10. NaBoparopus




