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У
ïðàâëåíèå êîðïîðàòèâíûìè ôèíàíñàìè ñîïðÿæå-
íî ñ ïîñòîÿííûì ïðèíÿòèåì ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
ïî âîïðîñàì ìîáèëèçàöèè èñòî÷íèêîâ è ðàñõîäî-

âàíèþ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ êîìïà-
íèé. ×àñòü òàêèõ ðåøåíèé ïðèíèìàåòñÿ íà óðîâíå ôîð-
ìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè âèäîâ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè,
îöèôðîâûâàíèÿ ñòðàòåãèè è òàêòèêè â õîäå ñîñòàâëåíèÿ
ïëàíîâ è ïðîãíîçîâ. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé ïðèíèìàåòñÿ â îïåðàòèâíîì ïîðÿäêå.

Îò êà÷åñòâà ïðèíèìàåìûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé âî
ìíîãîì çàâèñèò ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå è ôèíàíñîâàÿ
óñòîé÷èâîñòü êîìïàíèé. Ñîñòîÿíèå èõ ôèíàíñîâ è ôè-
íàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü ïðåäîïðåäåëÿþòñÿ ñòåïåíüþ íà-
ó÷íîãî è ïðàêòè÷åñêîãî îáîñíîâàíèÿ ðåøåíèé â îáëàñòè
äåíåæíîãî îáîðîòà è ôèíàíñîâ. Âìåñòå ñ ýòèì óðîâåíü
ïðîðàáîòêè âîïðîñîâ ôîðìàëèçàöèè è ñòàíäàðòèçàöèè
ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ñ òî÷êè çðåíèÿ íàó÷íî-

îáîñíîâàííîé îðãàíèçàöèè ôèíàíñîâîé ðàáîòû ïî óï-
ðàâëåíèþ êîðïîðàòèâíûìè ôèíàíñàìè è èñïîëüçîâàíèÿ
âíóòðèôèðìåííûõ ìîòèâîâ è ìåõàíèçìîâ ïðèíÿòèÿ ðå-
øåíèé ñ ó÷åòîì îòðàñëåâûõ îñîáåííîñòåé êîìïàíèé,
ïðåäñòàâëÿåòñÿ íåäîñòàòî÷íûì, òðåáóåò îáîáùåíèÿ è â
öåëîì õàðàêòåðèçóåòñÿ íåçàâåðøåííîñòüþ íàó÷íûõ èñ-
ñëåäîâàíèé.

Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé âàæíóþ
ñîñòàâíóþ ÷àñòü ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé, è â òîé ìåðå, â
êîòîðîé ïîñëåäíèå âûðàæàþò ïîëèòèêó, - ñîñòàâíîé ýëå-
ìåíò ïîëèòè÷åñêèõ ðåøåíèé.  Ïðåäìåò ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé íå ïîëíîñòüþ ñîâïàäàåò è øèðå ñîáñòâåííî ôè-
íàíñîâ. Îí îõâàòûâàåò íå òîëüêî ôèíàíñû, íî è â ñóùåñ-
òâåííîé ìåðå äåíåæíî-êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ ñóáúåêòîâ
ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé è õîçÿéñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ. Ñî-
äåðæàíèå ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé îïðåäåëÿåòñÿ ïðàêòè÷å-
ñêèìè ôîðìàìè ïðîÿâëåíèÿ â ýêîíîìèêå òàêèõ ýêîíîìè-
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Àííîòàöèÿ
Àêòóàëüíîñòü òåìû ñîñòîèò â áîëüøîé ðîëè ïðîöåññîâ ïðèíÿòèÿ ôè-
íàíñîâûõ ðåøåíèé â ôèíàíñîâî-êðåäèòíîì îáåñïå÷åíèè áèçíåñà è
îñóùåñòâëåíèè ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèé. Îò îáîñíîâàí-
íîñòè ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé è ýôôåêòèâíîé èõ ïðàêòè÷åñêîé ðåàëè-
çàöèè âî ìíîãîì çàâèñÿò ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå è ôèíàíñîâàÿ óñòîé-
÷èâîñòü êîìïàíèé. Ïðåäñòàâëåíû ïðèíöèïèàëüíûå ïîëîæåíèÿ â îá-
ëàñòè ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, ñäåëàíà ïîïûòêà ôîðìàëèçà-
öèè ñîñòàâëÿþùèõ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè è ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ,
äàíà àâòîðñêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ êëàññèôèêàöèè ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé,
ñòàíäàðòîâ èõ ïðèíÿòèÿ íà ãîñóäàðñòâåííîì è êîðïîðàòèâíîì óðîâ-
íÿõ, âûäåëåíû óíèôèöèðîâàííûå ñòàíäàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ
ðåøåíèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ, ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà, ôîðìàëèçàöèÿ, ñòàí-
äàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, óíèôèöèðîâàííûå ñòàíäàðòû,
ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå, ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü êîìïàíèè.
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÷åñêèõ êàòåãîðèé êàê ôèíàíñû, äåíüãè, êðåäèò. Ïðèðîäà
ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé - ñòîèìîñòíàÿ, äåíåæíàÿ, òîâàð-
íàÿ.

Ïðèíÿòèå ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, êàê îðãàíè÷åñêîé
ñîñòàâíîé ÷àñòè ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ êîðïîðàòèâíûìè
ôèíàíñàìè, èìååò ôóíäàìåíòàëüíûå îñíîâû è ìîæåò
áûòü ñâåäåíî ê ñëåäóþùèì ïðèíöèïèàëüíûì ïîëîæåíè-
ÿì â ýòîé îáëàñòè.

Ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ïðåäñòàâëÿ-
åò ñîáîé ñôåðó óïðàâëåí÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè â îáëàñòè
äåíåæíîãî îáîðîòà è ôèíàíñîâ, íåïîñðåäñòâåííî ñâÿ-
çàííóþ ñ îïðåäåëåíèåì ïëàíîâî-ïðîãíîçíûõ, ôàêòè÷åñ-
êèõ îáúåìíî-ñòîèìîñòíûõ è ðåæèìíî-âðåìåííû?õ ïà-
ðàìåòðîâ ôîðìèðîâàíèÿ, ðàñïðåäåëåíèÿ è èñïîëüçîâà-
íèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ.

Ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøå-
íèé ïðàêòè÷åñêè ïðîÿâëÿþòñÿ â ôîðìàõ ñóùåñòâîâàíèÿ è
äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, äå-
íåæíûõ ôîíäîâ, äåíåæíûõ ðåçåðâîâ, êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ
è äðóãèõ ïðèâëå÷åííûõ â îáîðîò êîìïàíèè èñòî÷íèêîâ íà
îñíîâå çàèìñòâîâàíèÿ. Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ - ïðîâîä-
íèêè äâèæåíèÿ îñíîâíîãî è îáîðîòíîãî êàïèòàëà êîìïà-
íèé.

Â îñíîâå îáåñïå÷åíèÿ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
ëåæàò âîïðîñû, ñâÿçàííûå ñ èíôîðìàöèåé, àíàëèòèêîé,
íàëè÷èåì, ôîðìèðîâàíèåì, ðàñïðåäåëåíèåì è èñïîëü-
çîâàíèåì èñòî÷íèêà ïîêðûòèÿ ïîòðåáíîñòåé â îñóùåñòâ-
ëåíèè äåíåæíûõ ðàñõîäîâ êîìïàíèè.

Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ - âàæíûé ýëåìåíò ïðàêòè÷åñ-
êîé ðåàëèçàöèè ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè ñîïðÿæåííîé ñ åå
ôèëîñîôèåé, ïðîöåññîì óïðàâëåíèÿ è íåïîñðåäñòâåí-
íûì ïðîâåäåíèåì ïðèíÿòûõ ðåøåíèé â æèçíü. 

Â ïðèíöèïèàëüíîì âèäå ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà êîìïà-
íèè (ÔÏ) ìîæåò áûòü ôîðìàëèçîâàíà ÷åðåç ïðîöåññ ïðè-
íÿòèÿ è ðåàëèçàöèè ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé.

ФП = Ц + Н + ФР ;

ãäå:
Ц - ïðîöåññ öåëåïîëàãàíèÿ è ïîñòàíîâêè çàäà÷;
Н - ó÷åò íîðìàòèâíîé áàçû ïðè ïîñòàíîâêå öåëåé è 

çàäà÷, ïðèíÿòèè è ðåàëèçàöèè ôèíàíñîâîãî 
ðåøåíèÿ;

ФР - ïðèíÿòèå è ðåàëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé.

Íîðìàòèâíàÿ áàçà (Н) îõâàòûâàåò þðèäè÷åñêè-ïðà-
âîâóþ áàçó (Ю), ñòàíäàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøå-
íèé (С), íîðìû, íîðìàòèâû, ëèìèòû ïðè îöèôðîâûâàíèè
ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè è òàêòèêè, ïðîâåäåíèè ôèíàíñî-
âîé ïîëèòèêè íîðìèðîâàíèÿ â õîäå óïðàâëåíèÿ äåíåæíûì

îáîðîòîì è ôèíàíñàìè (ННЛ):

Н = Ю + С + ННЛ ;

Ñòàíäàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé - âàæíûé
ñîñòàâíîé ýëåìåíò â íàáîðå èíñòðóìåíòîâ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ. Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ (ФР) ôîðìàëèçó-
þòñÿ è ìîãóò áûòü ïðåäñòàâëåíû êàê:

ФР = Ф + МПР

ãäå:
Ф - ôèëîñîôèÿ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ;
МПР - ìåðîïðèÿòèÿ è èíñòðóìåíòû ïî ïðîâåäåíèþ 

ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ â ïðàêòèêó ôèíàíñîâîé 
ðàáîòû.

Àëãîðèòì ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé â ïðèíöè-
ïèàëüíîì âèäå çàäàåòñÿ ëîãèêîé âàðèàíòíîãî íàó÷íî-
îáîñíîâàííîãî ôèíàíñîâîãî óïðàâëåíèÿ íà êîðïîðàòèâ-
íîì óðîâíå, êîòîðàÿ îçíà÷àåò ïîñëåäîâàòåëüíîå äâèæå-
íèå:

◆ îò ïðèðîäû è ñóùíîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ è ôèíàí-
ñîâûõ êàòåãîðèé, ê ïðàêòè÷åñêèì ôîðìàì è ñïåöèôè÷å-
ñêèì îñîáåííîñòÿì èõ ïðîÿâëåíèÿ; 

◆ îò îïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ, ôèíàí-
ñîâîé óñòîé÷èâîñòè ê âûÿâëåíèþ ðåçåðâîâ èõ óëó÷øåíèÿ,
ðàçðàáîòêå ìåðîïðèÿòèé ïî ìîáèëèçàöèè äîïîëíèòåëü-
íûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, îïòèìèçàöèè ðàñõîäîâ; 

◆ îò èñòî÷íèêîâ ê ìàêñèìàëüíî âûãîäíîìó ôèíàí-
ñèðîâàíèþ, âëîæåíèþ ñðåäñòâ â àêòèâ, èëè îò ìèíèìàëü-
íîé ïîòðåáíîñòè â ôèíàíñèðîâàíèè ê èñòî÷íèêó åãî
îáåñïå÷åíèÿ; 

◆ îò âûðàáîòêè öåëåé è çàäà÷ ôèíàíñîâîé ïîëèòè-
êè ê ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèè ýôôåêòèâíîãî ôîðìèðî-
âàíèÿ, ðàñïðåäåëåíèÿ, èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ÷åðåç êîððåêòèðîâêó ïðîöåññîâ
â ñôåðå óïðàâëåíèÿ äåíåæíûì îáîðîòîì è ôèíàíñàìè; 

◆ îò òåêóùåãî è îïåðàòèâíîãî ôèíàíñîâîãî êîíò-
ðîëÿ ê ïðèíÿòèþ îïåðàòèâíûõ ìåð ïî íåéòðàëèçàöèè óäî-
ðîæàþùèõ ôàêòîðîâ, êîìïåíñàöèè âûïàäàþùèõ äîõî-
äîâ.

Ìåðîïðèÿòèÿ è èíñòðóìåíòû ïî ïðîâåäåíèþ ôèíàí-
ñîâîãî ðåøåíèÿ â æèçíü (МПР) ôîðìàëèçóþòñÿ  è ìîãóò
áûòü ïðåäñòàâëåíû êàê:

МПР = СУ + ФК ;

ãäå:
СУ - ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ äåíåæíûì îáîðîòîì è 

ôèíàíñàìè âêëþ÷àÿ èíñòðóìåíòû àíàëèçà, 
îöåíêè, ïëàíà è ïðîãíîçà;

ФК - ôèíàíñîâûé êîíòðîëü çà îáîñíîâàííîñòüþ 
ïðèíÿòèÿ è õîäîì ðåàëèçàöèè ôèíàíñîâîãî 
ðåøåíèÿ.
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Âñå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ â ýêîíîìèêå ïîäðàçäåëÿ-
þòñÿ íà: ïðèíèìàåìûå íà ãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå,
âêëþ÷àÿ ðåãèîíàëüíûé, ìóíèöèïàëüíîì óðîâíå è äåíåæ-
íî-ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ïóáëè÷íûõ è èíûõ êîììåð÷åñ-
êèõ ñòðóêòóð.

Â çàâèñèìîñòè îò îáúåêòà, íà êîòîðûé íàïðàâëåíî
ôèíàíñîâîå ðåøåíèå, ðàçëè÷àþòñÿ ôèíàíñîâûå ðåøå-
íèÿ ïî äåíåæíûì ñðåäñòâàì, ôèíàíñîâûì è áþäæåòíûì
ðåñóðñàì. Ïî ñòàäèÿì âîñïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà
ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ îáñëóæèâàþò ïðîèçâîäñòâî, ðàñ-
ïðåäåëåíèå, îáìåí è ïîòðåáëåíèå. Ïðåäñòàþò êàê ðåøå-
íèÿ ïî ôîðìèðîâàíèþ, ðàñïðåäåëåíèþ è ïåðåðàñïðåäå-
ëåíèþ âíîâü ñîçäàâàåìîé äåíåæíîé ôîðìû ñòîèìîñòè è
íàöèîíàëüíîãî áîãàòñòâà.

Ïî íàïðàâëåíèþ äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ âûñòóïàþò êàê
ðåøåíèÿ ïî äîõîäàì è ïî ðàñõîäàì. Ïî îòíîøåíèþ ê ïëà-
íó ýòè ðåøåíèÿ ïðàêòè÷åñêè ïðîÿâëÿþòñÿ êàê ïëàíîâûå
ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ è âíåïëàíîâûå.

Ïëàíîâûå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ïðèíèìàþòñÿ ïðè
ñîñòàâëåíèè áþäæåòîâ îðãàíîâ õîçÿéñòâåííîãî óïðàâëå-
íèÿ è ïëàíîâ-ïðîãíîçîâ êîìïàíèé.

Âíåïëàíîâûå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ñâÿçàíû ñ âîç-
ìîæíûì èõ ïðèíÿòèåì â õîäå ôàêòè÷åñêîãî èñïîëíåíèÿ
ñîîòâåòñòâóþùèõ áþäæåòîâ è ïëàíîâ-ïðîãíîçîâ êîìïà-
íèé.

Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ïî äåíåæíûì ñðåäñòâàì, ôè-
íàíñîâûì è áþäæåòíûì ðåñóðñàì âûñòóïàþò êàê ðåøå-
íèÿ, ïðèíèìàåìûå â ïðåäåëàõ óòâåðæäåííîãî ïëàíà èñ-
òî÷íèêîâ äîõîäîâ, îáúåìîâ ðàñõîäîâ è ðåøåíèÿ, êàñàþ-
ùèåñÿ ñâåðõïëàíîâûõ îáúåìîâ ìîáèëèçîâàííûõ èñòî÷-
íèêîâ è ñâåðõïëàíîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ.

Ïî îñíîâíûì ñôåðàì äåéñòâèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
îíè ìîãóò áûòü ïîäðàçäåëåíû íà áþäæåòíûå, íàëîãîâûå,
ñòðàõîâûå, êðåäèòíûå, ôîíäîâûå, ðåøåíèÿ â ñôåðå îï-
ëàòû òðóäà, âî âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, èí-
âåñòèöèîííûå  è ïðî÷èå ðåøåíèÿ. Â ñîñòàâå ïðî÷èõ ôè-
íàíñîâûõ ðåøåíèé ìîãóò, íàïðèìåð, ðàññìàòðèâàòüñÿ
ðåøåíèÿ â îáëàñòè ó÷åòíî-ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè êîìïà-
íèè, àìîðòèçàöèîííîé ïîëèòèêè, ôîðìèðîâàíèÿ òåêóùèõ
èçäåðæåê, îáðàçîâàíèÿ, ðàñïðåäåëåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ
ïðèáûëè.

Ïî ðàçíîâèäíîñòÿì äîõîäîâ è èñòî÷íèêîâ ôèíàíñî-
âûå ðåøåíèÿ ïðåäñòàþò êàê ðåøåíèÿ ïî äåíåæíûì ïî-
ñòóïëåíèÿì, äîõîäàì, ôîðìèðóåìûì íà ñàëüäîâîé è íå
ñàëüäîâîé îñíîâå, íà÷èñëåíèÿì (îò÷èñëåíèÿì), äðóãèì
ôîðìàì ñóùåñòâîâàíèÿ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñîâûõ è áþä-
æåòíûõ ðåñóðñîâ. Ïî ðàçíîâèäíîñòÿì ðàñõîäîâ ôèíàí-
ñîâûå ðåøåíèÿ ìîãóò áûòü ïîäðàçäåëåíû íà òåêóùèå è ïî

ðàçâèòèþ.

Â çàâèñèìîñòè îò ïðîöåññîâ, ñ êîòîðûìè ñâÿçàíû
ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ â öåëîì ðåøåíèÿ ïî äîõîäàì è
ðàñõîäàì ïðåäñòàþò êàê ðåøåíèÿ ïî ïðîöåññàì ìîáèëè-
çàöèè èñòî÷íèêîâ è ôèíàíñèðîâàíèþ. Ðåøåíèÿ ïî ìîáè-
ëèçàöèè èñòî÷íèêîâ - ðåøåíèÿ ïî ñîçäàíèþ ñîáñòâåííûõ
è ïðèðàâíåííûõ ê íèì ñðåäñòâ, à òàêæå ïðèâëå÷åíèþ èñ-
òî÷íèêîâ íà îñíîâå çàèìñòâîâàíèé è ñâÿçàííûõ öåëåâûõ
ïîñòóïëåíèé (ñì.  ðèñ.1).

Ðåøåíèÿ ïî ôèíàíñèðîâàíèþ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé
"÷èñòûå" ðåøåíèÿ ïî ñîáñòâåííî îòïóñêó ñðåäñòâ íà ïî-
êðûòèå ïîòðåáíîñòè â îñóùåñòâëåíèè äåíåæíîãî ðàñõîäà
â ïðåäåëàõ ïëàíîâ è íà ôèíàíñèðîâàíèå ñâåðõïëàíîâûõ
ïîòðåáíîñòåé.

Ïðîèçâîäèìîå â ëèòåðàòóðå îáúåäèíåíèå ìîáèëèçà-
öèè èñòî÷íèêà ñ åãî îòïóñêîì íà ïîêðûòèå ðàñõîäà ïîä
îáùèì ïîíÿòèåì ôèíàíñèðîâàíèÿ, íà íàø âçãëÿä, çàòó-
øåâûâàåò ñóùåñòâåííûå ðàçëè÷èÿ â äâóõ ðàññìàòðèâàå-
ìûõ ïðîöåññàõ è íå îòâå÷àåò çàäà÷å ñòàíäàðòèçàöèè
ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé. Èñòî÷íèê äîëæåí áûòü  â
íàëè÷èè, áûòü ñîçäàí èëè ìîáèëèçîâàí ïðåæäå, ÷åì îí
ìîæåò áûòü íàïðàâëåí íà ñîáñòâåííî ôèíàíñèðîâàíèå
ðàñõîäîâ. Íàëè÷èå æå èñòî÷íèêà íå âñåãäà ìîæåò îçíà-
÷àòü åãî îáÿçàòåëüíûé îòïóñê íà ôèíàíñèðîâàíèå ðàñõî-
äîâ, ñðàçó è â ïîëíîì ðàçìåðå.

Â ïðàêòèêå êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ èñòî÷íèêè
ñðåäñòâ êîìïàíèè íåðåäêî òðàíñôîðìèðóþò ñâîþ ïðè-
íàäëåæíîñòü ê äîëãîñðî÷íûì, èëè êðàòêîñðî÷íûì. Ïðî-
èñõîäèò ýòî ïîä âëèÿíèåì ïðèíèìàåìûõ ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé, êîòîðûå ïî ýòîìó ïðèçíàêó ìîãóò áûòü ïîäðàçäå-
ëåíû íà èçìåíÿþùèå ïðèíàäëåæíîñòü êîíêðåòíîãî èñ-
òî÷íèêà ê äîëãîñðî÷íîìó, èëè êðàòêîñðî÷íîìó è íå èçìå-
íÿþùèå îòíåñåíèå èñòî÷íèêà ê "äëèííûì" èëè "êîðîòêèì"
(ñì.  ðèñ.1).

Ñóòü ïðèâîäèìûõ äàííûõ ñîñòîèò â òîì, ÷òî ïîä âëèÿ-
íèåì ôàêòè÷åñêîãî ðåæèìà èñïîëüçîâàíèÿ èñòî÷íèêîâ
ñðåäñòâ êîìïàíèè, çàäàííîãî ïðèíèìàåìûìè ôèíàíñî-
âûìè ðåøåíèÿìè, èñòî÷íèêè ìîãóò ôàêòè÷åñêè íà ïðàê-
òèêå ìåíÿòü ñâîþ òðàäèöèîííóþ ñðî÷íîñòü. È âòîðîå, -
ïîä âëèÿíèåì ýòîãî îáñòîÿòåëüñòâà îáùåå êîëè÷åñòâî
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîòðåáíîñòåé êîìïàíèè,
îòíîñèìûõ òðàäèöèîííî ê êðàòêîñðî÷íûì è òåõ, êîòîðûå
ìîãóò ïðèîáðåòàòü ÷åðòû êðàòêîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ,
ïðèìåðíî íà 1/3 áîëüøå äîëãîñðî÷íûõ.

Ýòî íà íàø âçãëÿä, ñâèäåòåëüñòâóåò î áîëüøèõ âîç-
ìîæíîñòÿõ ìàíåâðèðîâàíèÿ ïðè ïðèíÿòèè òåêóùèõ è îïå-
ðàòèâíûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé è îäíîâðåìåííî î ïîâû-
øåííîé ñëîæíîñòè êðàòêîñðî÷íîãî è îïåðàòèâíîãî ôè-
íàíñîâîãî óïðàâëåíèÿ.
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Â çàâèñèìîñòè îò äëèòåëüíîñòè ïåðèîäà, íà êîòîðûå
ðàññ÷èòàíû ðåøåíèÿ, îíè ñîñòîÿò èç êðàòêîñðî÷íûõ
(òàêòè÷åñêèõ) è äîëãîñðî÷íûõ (ñòðàòåãè÷åñêèõ). Îñîáàÿ
ðàçíîâèäíîñòü êðàòêîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé -
îïåðàòèâíûå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ïî ñáàëàíñèðîâàíèþ
è îáåñïå÷åíèþ âûïîëíåíèÿ îïåðàòèâíûõ ïëàíîâ äåíåæ-
íîãî îáîðîòà êîìïàíèè.

Íå âñå êðàòêîñðî÷íûå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ åñòü ðå-
øåíèÿ íå èíâåñòèöèîííûå. Ýòî îòíîñèòñÿ è ê äîëãîñðî÷-
íûì ôèíàíñîâûì ðåøåíèÿì, êîòîðûå íå âñåãäà âûñòóïà-
þò êàê ðåøåíèÿ èíâåñòèöèîííûå. Èíâåñòèöèîííûå ôè-
íàíñîâûå ðåøåíèÿ äåëÿòñÿ íà ðåøåíèÿ ïî êàïèòàëüíûì
âëîæåíèÿì è ïî ïðî÷èì èíâåñòèöèÿì íå ïðÿìîãî õàðàê-
òåðà. 

Íà íàø âçãëÿä, òðåáóåò óòî÷íåíèÿ ãîñïîäñòâóþùàÿ â
íàó÷íîé è ó÷åáíîé ëèòåðàòóðå òî÷êà çðåíèÿ, èñõîäÿ èç
êîòîðîé ðèñê â ñôåðå äåíåæíîãî îáîðîòà è ôèíàíñîâ
êîìïàíèé íîñèò âñåîáùèé õàðàêòåð. Òàêîé ìåòîäîëîãè-
÷åñêèé ïîñûë ôàêòè÷åñêè èñêëþ÷àåò âîçìîæíîñòü ïî-
äðàçäåëåíèÿ êîðïîðàòèâíûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé íà
ðèñêîâàííûå è áåçðèñêîâûå. Ïîäàâëÿþùàÿ ÷àñòü äå-
íåæíî-ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé è ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
äåéñòâèòåëüíî ñîïðÿæåíà ñ ðèñêàìè. Ðèñêîâàííûå ôè-
íàíñîâûå ðåøåíèÿ åñòü ðåøåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ ïîëó÷åíè-
åì è ðàñõîäîâàíèåì èñòî÷íèêà, ôèíàíñèðîâàíèåì ðàç-
íîãî ðîäà èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ
áèçíåñ-ïëàíîì ïðîåêòà, ðåøåíèÿ ïî âëîæåíèþ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ â àêòèâû, íà ïîêðûòèå àâàíñèðóåìûõ çàòðàò
è äðóãèõ ðàñõîäîâ. 
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Èñòî÷íèêè ñðåäñòâ Äîëãîñðî÷íûå (Д) Êðàòêîñðî÷íûå (К)

1. Собственные и приравненные к ним средства: Д К

- Уставный капитал Д �

- Добавочный капитал Д �

- Резервный капитал Д К

- Прибыль � К

- Амортизационные отчисления Д К

- Прочие собственные источники � К

- Устойчивые пассивы � К

2. Привлеченные средства, в том числе: Д К

Заимствования (долговые  бязательства): Д К

- Кредиты банков Д К

- Внебанковские кредиты � К

- Кредиторская задолженность � К

- Облигации Д К

- Векселя Д К

Прочие привлечения средств: Д К

- Средства целевых поступлений � К

- Средства целевого финансирования Д К

Èòîãî: (примерное количество наименований источников) 8 12

Рисунок 1. Возможная трансформация срочности источников средств компании.
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Îäíàêî, ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ðåàëüíî ñóùåñòâóþò è áåç-
ðèñêîâûå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ êîìïàíèé. Îíè ïðàêòè-
÷åñêè èñêëþ÷àþò ðèñê, ïîñêîëüêó ñâÿçàíû ñ ïðîöåññàìè
ïåðâè÷íîãî ðàñïðåäåëåíèÿ è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ, â îò-
äåëüíûõ ñëó÷àÿõ âûñîêî ãàðàíòèðîâàííûì ïîêðûòèåì
ðàñõîäîâ èëè ïîëó÷åíèåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Íà ïðàêòèêå ñóùåñòâóþò ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ, êîòî-
ðûå ìîãóò áûòü îáåñïå÷åíû ôèíàíñèðîâàíèåì, à òàêæå
ïðèíÿòûå ïðè îòñóòñòâèè ðåàëüíûõ èñòî÷íèêîâ ïîêðûòèÿ
äåíåæíûõ çàòðàò ñâÿçàííûõ ñ èõ ðåàëèçàöèåé. Ê ïåðâûì
òÿãîòåþò îïåðàòèâíûå è êðàòêîñðî÷íûå ôèíàíñîâûå ðå-
øåíèÿ, êî âòîðûì äîëãîñðî÷íûå.

Èñõîäÿ èç ïëàíèðóåìûõ è ïîëó÷àåìûõ âïîñëåäñòâèè
ôàêòè÷åñêè ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ îò ïðèíÿòèÿ ôè-
íàíñîâûõ ðåøåíèé, îíè ìîãóò âûñòóïàòü êàê ïðèáûëüíûå,
áåçóáûòî÷íûå, óáûòî÷íûå. Ïîñëåäíèå èíîãäà ïðèíèìà-
þòñÿ äëÿ ðåøåíèÿ ãëàâíûì îáðàçîì ñòðàòåãè÷åñêèõ  çà-
äà÷ è äîñòèæåíèÿ ãëóáîêî îáäóìàííûõ ïåðñïåêòèâíûõ
öåëåé.

Â ïðèíöèïå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ìîãóò ñîîòâåòñòâî-
âàòü ïðîâîäèìîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå, à ìîãóò â ñèëó
îïðåäåëåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ èäòè â ðàçðåç ñ ïðèíÿòûìè
â îáëàñòè ôèíàíñîâ öåëÿìè è çàäà÷àìè.

Ïî ñïîñîáó îôîðìëåíèÿ ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ äåëÿò-
ñÿ íà ïðèíèìàåìûå çàêîíîäàòåëüíî, ðåøåíèÿìè ïðåçè-
äåíòà, ðàñïîðÿæåíèÿìè ïðàâèòåëüñòâà, ïðèêàçàìè ïî
ìèíèñòåðñòâó èëè âåäîìñòâó, êîëëåãèàëüíî (îôîðìëåí-
íûå ðåøåíèÿìè êîëëåãèè, ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ, ïðàâëå-
íèé è ò.ï.). Êðîìå òîãî, íà ïðàêòèêå íåðåäêî èìåþò ìåñòî
ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ, êîòîðûå ïèñüìåííî íèêàê íå
îôîðìëåíû.

Íåñìîòðÿ íà âñå ìíîãîîáðàçèå ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
ñóùåñòâóåò íåêîòîðûå îáùèå çàêîíîìåðíîñòè èõ ïðèíÿ-
òèÿ èëè ñòàíäàðòû. Ñòàíäàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé òðåáóþò ñïåöèàëüíîé íàó÷íîé ïðîðàáîòêè íà ãî-
ñóäàðñòâåííîì, ðåãèîíàëüíîì, ìóíèöèïàëüíîì óðîâíÿõ,
âåäîìñòâåííîì è óðîâíå êîðïîðàòèâíûõ êîììåð÷åñêèõ
ñòðóêòóð. Ðàçðàáîòêà ñòàíäàðòîâ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ
ðåøåíèé, ïî íàøåìó ìíåíèþ, äîëæíà ïîçâîëèòü îáîãà-
òèòü òåîðèþ ãîñóäàðñòâåííîãî è êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ ôèíàíñàìè, ïðèáëèçèòü íàøè íàó÷íûå ïðåäñòàâ-
ëåíèÿ î ïðèíÿòèè ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ê ðåàëüíî-ïðàê-
òè÷åñêèì ôèíàíñàì.

Â îáùåì è öåëîì ñòàíäàðòû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ
ðåøåíèé â ïîëíîé ìåðå êàê ñòàíäàðòû, íàïðèìåð àóäèòà,
íèãäå íå ïðîïèñàíû. Íà ãîñóäàðñòâåííîì è ìóíèöèïàëü-
íîì óðîâíÿõ îíè â èçâåñòíîé ìåðå çàäàþòñÿ ðàçäåëåíè-
åì ïðàâ è ïîëíîìî÷èé. Íà âåäîìñòâåííîì óðîâíå ôîð-
ìèðóþòñÿ ïîä âëèÿíèåì çàôèêñèðîâàííûõ â ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ äîêóìåíòàõ ïðàâ è îáÿçàííîñòåé  öåíòðàëüíûõ

è äðóãèõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ. Íà êîðïî-
ðàòèâíîì óðîâíå ôîðìèðóþòñÿ ïðàêòèêîé âåäåíèÿ áèç-
íåñà. 

Îäíàêî, äëÿ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé íà ãîñó-
äàðñòâåííîì, ðåãèîíàëüíîì, ìóíèöèïàëüíîì, âåäîì-
ñòâåííîì óðîâíÿõ èìåþòñÿ öåëûé ðÿä áàçîâûõ óñëîâèé,
êîòîðûå òðåáóåòñÿ ñîáëþñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ äåéñòâóþ-
ùèì çàêîíîäàòåëüñòâîì è ïðàêòèêîé ðàáîòû îðãàíîâ óï-
ðàâëåíèÿ. Ýòî, ïðåæäå âñåãî, êàñàåòñÿ ìíîæåñòâà îïåðà-
öèé â ñôåðå áþäæåòà è íàëîãîâ, êîòîðûå òðåáóþò óòâåð-
æäåíèÿ â çàêîíîäàòåëüíîì èëè èíîì óñòàíîâëåííîì çà-
êîíîì ïîðÿäêå. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïåðâûì è ãëàâíûì
ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé íà ðàññìàò-
ðèâàåìûõ óðîâíÿõ óïðàâëåíèÿ âûñòóïàåò ñîáëþäåíèå
òðåáîâàíèé çàêîíîäàòåëüíîãî óòâåðæäåíèÿ ìíîãèõ äåé-
ñòâèé â ñôåðå ôèíàíñîâ è äåíåæíîãî îáîðîòà.

Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà êîíñòèòóöèÿ, áþäæåòíûé è íàëî-
ãîâûé êîäåêñû, äðóãèå çàêîíû è êîíñòèòóöèîííûå ðåøå-
íèÿ ïðåäîñòàâëÿþò èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè èçâåñòíóþ
ñâîáîäó ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ, äðóãèì ñòàí-
äàðòîì  âûñòóïàåò ïîëèòè÷åñêàÿ è ýêîíîìè÷åñêàÿ åãî
öåëåñîîáðàçíîñòü. Ñâÿçàíî ëè ôèíàíñîâîå ðåøåíèå ñ
íàëîãîâîé ëüãîòîé, ïîäãîòîâêîé ê  åå ïðîâåäåíèþ ÷åðåç
çàêîí,  ïîäçàêîííîå ðåøåíèå, èëè ñ âûäåëåíèåì ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ öåëåñîîáðàçíîñòü ýòà äîêàçûâàåòñÿ ðàñ÷åò-
íî. Ñëåäîâàòåëüíî, âàæíûì ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ôèíàí-
ñîâûõ ðåøåíèé íà âåðõíèõ óðîâíÿõ ãîñóäàðñòâåííîãî óï-
ðàâëåíèÿ âûñòóïàåò ñîëèäíîå ðàñ÷åòíîå èõ îáîñíîâàíèå. 

Îäíàêî â æèçíè ýòîãî îêàçûâàåòñÿ íåäîñòàòî÷íî. Íà-
äî, ÷òîáû ïðèíèìàåìîå íåîáõîäèìîå è öåëåñîîáðàçíîå
ôèíàíñîâîå ðåøåíèå óêëàäûâàëîñü â ðàìêè ðåàëüíûõ
ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé ìèíèñòåðñòâà, âåäîìñòâà,
äðóãèõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè. Ïîýòîìó âàæíûì
ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé âûñòóïàåò ó÷åò èíòåðåñîâ êîíêðåòíîãî âåäîìñòâà,
êîòîðîå âñåãäà èìååò ñâîþ ïîçèöèþ ïî êàæäîìó âîïðîñó,
íàõîäÿùåìóñÿ â åãî êîìïåòåíöèè.

Êàê ïðàâèëî, ëþáîå ôèíàíñîâîå ðåøåíèå íà ãîñóäàð-
ñòâåííîì  è ðåãèîíàëüíîì óðîâíÿõ çàòðàãèâàåò èíòåðåñû
ìíîãèõ óïðàâëÿþùèõ îò èìåíè è ïî ïîðó÷åíèþ ãîñóäàð-
ñòâà ñòðóêòóð. Ñëåäîâàòåëüíî, äðóãèì âàæíûì ñòàíäàð-
òîì âûñòóïàåò ñîãëàñîâàíèå ïîäãîòîâëåííîãî â ðàáî÷åì
ïîðÿäêå ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ è åãî âèçèðîâàíèå ðóêî-
âîäèòåëÿìè çàèíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí.

Ïî áîëüøèíñòâó ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ïðèíèìàåìûõ
íà ãîñóäàðñòâåííîì, ðåãèîíàëüíîì, ìóíèöèïàëüíîì, âå-
äîìñòâåííîì óðîâíÿõ ñóùåñòâóþò ñðîêè èñïîëíåíèÿ. Ýòî
òîæå ñâîåãî ðîäà ñòàíäàðò ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî ðåøå-
íèÿ. Â ïðåäåëàõ óñòàíîâëåííûõ ñâåðõó èëè ïî ñîãëàñîâà-
íèþ ñòîðîí ñðîêîâ ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ âå-
äåòñÿ ïîèñê îïòèìàëüíîãî âàðèàíòà èëè îïòèìàëüíîé
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ôèíàíñîâîé êîíñòðóêöèè ðåøåíèÿ âîïðîñà.

Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ÷àùå âñåãî ïðèíèìàåòñÿ
ìîäèôèöèðîâàííîå ôèíàíñîâîå ðåøåíèå. Ýòà ìîäèôè-
êàöèÿ åñòü ñâîåãî ðîäà ñòàíäàðò, ñîãëàñíî êîòîðîìó ïðè-
íÿòèå ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ â ïåðâîíà÷àëüíîì âèäå ÷à-
ùå âñåãî ñâèäåòåëüñòâóåò î åãî íåäîñòàòî÷íîé ïðîðàáî-
òàííîñòè çàèíòåðåñîâàííûìè ñòîðîíàìè, êîòîðûå âû-
ñòóïàþò èñïîëíèòåëÿìè ïîðó÷åíèé ïðàâèòåëüñòâà è ò.ï.

Åñëè ïî óáåæäåíèþ þðèäè÷åñêîãî ëèöà òî èëè èíîå
ôèíàíñîâîå ðåøåíèå íåîáõîäèìî ïðèíÿòü, òî äëÿ ýòîãî
÷àñòî òðåáóåòñÿ âîéòè â ñîîòâåòñòâóþùèé îðãàí èñïîë-
íèòåëüíîé âëàñòè èëè õîçÿéñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ñ
ïèñüìåííûì îáîñíîâàíèåì-õîäàòàéñòâîì. Ýòî îáñòîÿ-
òåëüñòâî òàêæå ïðåäñòàâëÿåò ñòàíäàðò ïðèíÿòèÿ ôèíàí-
ñîâûõ ðåøåíèé.

Ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ, ïðèíèìàåìûå íà óðîâíå ñóáú-
åêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ è âåäåíèÿ áèçíåñà â ÷åì-òî ñõîä-
íû ñ ãîñóäàðñòâåííûìè ðåøåíèÿìè, íî èìåþò ñâîè îñî-
áåííîñòè. Âàæíåéøèì ñòàíäàðòîì äëÿ ôèðì è êîìïàíèé
âûñòóïàåò ïîñòîÿííîå ñîïîñòàâëåíèå âåëè÷èíû äåíåæ-
íûõ çàòðàò èëè âëîæåíèé ñ âåëè÷èíîé äåíåæíûõ ïîñòóï-
ëåíèé è ïðèáûëè, âîçìîæíûõ ê ïîëó÷åíèþ. Ýòîò ñòàíäàðò
ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé âûðàæàåò òðåáîâàíèÿ
ðåíòàáåëüíîñòè áèçíåñà, îêóïàåìîñòè ïðîåêòîâ èíâåñ-
òèöèé è äîõîäíîñòè îïåðàöèé ïî âëîæåíèþ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ.

Ïî íàøèì ïîäñ÷åòàì ôèíàíñîâîé íàóêå è ïðàêòèêå
èçâåñòíî 13 ðàçíîâèäíîñòåé ïîêàçàòåëåé ðåíòàáåëüíî-
ñòè è ýòà öèôðà ìîæåò áûòü íåñêîëüêî óâåëè÷åíà çà ñ÷åò
íþàíñîâ â èñ÷èñëåíèè îòäåëüíûõ ïîêàçàòåëåé.

Åñëè ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè îïðåäåëÿþò â ðàñ-
÷åòå íà ãîä èëè êâàðòàë â âèäå ïðîöåíòà, îêóïàåìîñòü
ïðîåêòà õàðàêòåðèçóåòñÿ ÷èñëîì ëåò è ìåñÿöåâ, òî äîõîä-
íîñòü èçìåðÿåòñÿ â ïðîöåíòàõ ãîäîâûõ. Ýòîò  ïîêàçàòåëü
ìîæåò áûòü îïðåäåëåí  ïî ñëåäóþùåé ôîðìóëå:  

ãäå:
Д - äîõîäíîñòü îïåðàöèè ïî âëîæåíèþ äåíåæíûõ

ñðåäñòâ â ïðîöåíòàõ ãîäîâûõ;
Пра - ôàêòè÷åñêèå èëè ïðîãíîçèðóåìûå ïîñòóïëåíèÿ

äåíåæíûõ ñðåäñòâ îò ïðîäàæè àêòèâà (òûñ.ðóá.)
Пка - ôàêòè÷åñêèå èëè ïðîãíîçèðóåìûå âëîæåíèÿ

äåíåæíûõ ñðåäñòâ â àêòèâ (òûñ.ðóá.);
Пппр - ïåðèîä âðåìåíè ñî äíÿ âëîæåíèÿ äåíåæíûõ

ñðåäñòâ â àêòèâ ïî äåíüïðîäàæè àêòèâà (ïîñòóïëåíèÿ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ).

Äîõîäíîñòü âëîæåíèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ èëè ïðîèç-
âåäåííûõ äåíåæíûõ ðàñõîäîâ âûñòóïàåò ìîäèôèêàöèåé
èëè ðàçíîâèäíîñòüþ ïîêàçàòåëÿ ðåíòàáåëüíîñòè, èñ÷èñ-
ëåííîãî ïî ëþáîìó êðàòêîñðî÷íîìó ïåðèîäó â äíÿõ â
ðàìêàõ ãîäà.

Äðóãèì ñòàíäàðòîì êîðïîðàòèâíûõ ôèíàíñîâûõ ðå-
øåíèé âûñòóïàåò ó÷åò ðèñêîâ è âûÿñíåíèå âñåõ ñîìíå-
íèé, ñâÿçàííûõ ñ ôèíàíñîâûì ðåøåíèåì. Â ýòèõ öåëÿõ ïî
ïðîåêòàì èíâåñòèöèé öåëåñîîáðàçíî ðàññ÷èòûâàòü ÷èñ-
òóþ ïðèâåäåííóþ ñòîèìîñòü ïðîåêòà, ó÷èòûâàÿ ðèñêè ÷å-
ðåç ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ. Â èíûõ ñëó÷àÿõ íåîáõîäèìî
îñóùåñòâëÿòü ïðîâåðêó ïëàòåæåñïîñîáíîñòè êëèåíòà,
ðåïóòàöèè ïîñòàâùèêà. Ïðè èìåþùèõñÿ ñîìíåíèÿõ â ïî-
êóïàòåëå, íåëüçÿ âñåöåëî äîâåðÿòü êîïèè ïëàòåæíîãî äî-
êóìåíòà ñî øòàìïîì áàíêà,  íóæíî äîæäàòüñÿ ïîñòóïëå-
íèÿ äåíåã íà ñâîé ðàñ÷åòíûé ñ÷åò. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò,
÷òî íå âñåãäà ìîæíî âåðèòü äàæå ìîäåìó áàíêà, ãäå ïëà-
òåæè ìîãóò èäòè íà âàø ñ÷åò, íî ôàêòè÷åñêè íå ïîñòóïèòü.

Îáùèì ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ëþáîãî ôèíàíñîâîãî
ðåøåíèÿ ÿâëÿåòñÿ åãî äåòàëüíàÿ ðàñ÷åòíàÿ ïðîðàáîòêà.
Ïðè ïîëó÷åíèè êðåäèòà áàíêà ðàññ÷èòûâàþòñÿ ñóììû
ïðîöåíòîâ ïî ñðîêàì èõ óïëàòû, ñîïîñòàâëÿåòñÿ àáñî-
ëþòíàÿ âåëè÷èíà ïðîöåíòîâ, ïîäëåæàùèõ óïëàòå ñ ðåàëü-
íûìè âîçìîæíîñòÿìè ïîãàøåíèÿ, êîòîðûå ÷àñòî îïðåäå-
ëÿþòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî óðîâíåì ðåíòàáåëüíîñòè, äîõîä-
íîñòüþ áèçíåñà. Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà ôèíàíñîâîå ðåøå-
íèå íå ó÷òåíî â òåêóùåì è îïåðàòèâíîì ôèíàíñîâûõ ïëà-
íàõ (áþäæåòàõ), âàæíî âíåñòè ïîïðàâêè â íèõ è ïðè íåîá-
õîäèìîñòè îáåñïå÷èòü ñáàëàíñèðîâàíèå.

Ìèíèìèçàöèÿ íàëîãîâ è äðóãèõ îáÿçàòåëüíûõ ïëàòå-
æåé âûñòóïàåò âàæíûì ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ôèíàíñî-
âûõ ðåøåíèé. Ó÷åò ôàêòîðà âðåìåíè ïðè ïðèíÿòèè ðåøå-
íèÿ îçíà÷àåò ÷àùå âñåãî ó÷åò èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ.
Î÷åðåäíûì ñòàíäàðòîì âûñòóïàåò ðåàëèçàöèÿ îáùåãî
íàïðàâëåíèÿ íà ðàáîòó áåç ïîñðåäíèêîâ, êîòîðûì íàäî
ïëàòèòü êîìèññèîííûå.

Äîêóìåíòàëüíîå îôîðìëåíèå ëþáîé ñäåëêè - âàæíûé
ñòàíäàðò ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé. Â ñåðüåçíîì
áèçíåñå òàêæå ñîáëþäàåòñÿ ïðèíöèï îáÿçàòåëüíîñòè âû-
ïîëíåíèÿ ïðèíÿòûõ íà ñåáÿ íå òîëüêî ïèñüìåííûõ, íî è
óñòíûõ îáÿçàòåëüñòâ. 

Íå âñå ôèíàíñîâûå ðåøåíèÿ ìîãóò åäèíîëè÷íî ïðè-
íèìàòüñÿ ôèíàíñîâûì äèðåêòîðîì è åãî àïïàðàòîì.
Èìåþòñÿ, íàïðèìåð ðåøåíèÿ äîëãîñðî÷íîãî, èíâåñòèöè-
îííîãî ïîðÿäêà, ñâÿçàííûå ñ âûïëàòîé äèâèäåíäîâ, êà-
ïèòàëüíûìè âëîæåíèÿìè è äðóãèå, êîòîðûå ôèíàíñèñòà-
ìè ìîãóò ëèøü ãîòîâèòüñÿ, à ïðèíèìàþòñÿ àêöèîíåðíûìè
ñîáðàíèÿìè, ñîâåòàìè äèðåêòîðîâ, ïðàâëåíèÿìè. Ïðè
ïðèíÿòèè äàæå êðàòêîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ôè-
íàíñîâûé äèðåêòîð îáÿçàí äåéñòâîâàòü â ïðåäåëàõ ïðåä-
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îñòàâëåííûõ åìó ïðàâ è ïîëíîìî÷èé, ÷àñòî óêàçûâàåìûõ
â äîâåðåííîñòÿõ íà åãî èìÿ èëè ïðèêàçàõ ïî ôèðìå, êîì-
ïàíèè.

Ïðèíÿòèå ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ íå çàâåðøàåò åãî
ðåàëèçàöèþ. Íåîáõîäèì æåñòêèé, ñèñòåìàòè÷åñêèé, ÷àñ-
òî îïåðàòèâíûé ôèíàíñîâûé êîíòðîëü çà õîäîì åãî âû-
ïîëíåíèÿ. Ýòî ñòàíäàðò,  âõîäÿùèé â ïîíÿòèå ïðèíÿòèÿ
ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ.

Â çàâèñèìîñòè îò õàðàêòåðà ïðèíèìàåìîãî ðåøåíèÿ è
åãî ìàñøòàáíîñòè  íà ïðàêòèêå ìîæåò âîçíèêàòü ïîòðåá-
íîñòü â ñîáëþäåíèè äðóãèõ ñòàíäàðòîâ. Íàïðèìåð, î÷åíü
ïîëåçíî ÷åðåç íåêîòîðîå âðåìÿ ïîñëå íà÷àëà ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ïðîåêòà ñòðîèòåëüñòâà îñóùåñòâëÿòü åãî âñêðû-
òèå, ïðîâîäÿ ñïåöèàëüíóþ ïðîâåðêó ïðàâèëüíîñòè çàëî-
æåííûõ â ñìåòíóþ ñòîèìîñòü çàòðàò è äðóãèõ âîïðîñîâ.

Â ñôåðå óïðàâëåíèÿ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ,
âàæíî ñîáëþäàòü îáÿçàòåëüíîñòü ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî
ðåøåíèÿ ïî êàæäîìó âèäó è ðàçíîâèäíîñòè äåáèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè, à ïðè íàëè÷èè äîêóìåíòàëüíûõ è èíûõ
îñíîâàíèé ñòàâèòü äîëæíèêà íà øòðàôû. Ïðè ïðèíÿòèè
íåêîòîðûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé âàæíî ïîñìîòðåòü, à íå
âåäåò ëè îíî ê íåîáõîäèìîñòè ïîñëåäóþùèõ ðåøåíèé ïî
âçàèìîñâÿçàííûì âîïðîñàì. Íàïðèìåð, ìîæíî ïðîâåñòè
ñäåëêó ðåïî ïî öåííûì áóìàãàì, ðåøèâ ïðîáëåìó äåíåã
ñåãîäíÿ. Â äàëüíåéøåì òàêàÿ ñäåëêà ìîæåò îêàçàòüñÿ
ïðè÷èíîé äîïîëíèòåëüíûõ ìîáèëèçóþùèõ ìåðîïðèÿòèé. 

Îáùèå ïðèíöèïû ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
åäèíû äëÿ âñåõ èõ ðàçíîâèäíîñòåé. Óíèôèöèðîâàííûå
ïîäõîäû ê ïðèíÿòèþ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé ìîãóò áûòü
ïðåäñòàâëåíû êàê øåñòü ñòàíäàðòîâ: èíôîðìàöèîííî-
àíàëèòè÷åñêèé; êîíòðîëüíûé; ôèíàíñîâî-êðåäèòíîãî
îáåñïå÷åíèÿ; ðåíòàáåëüíîñòè è äîõîäíîñòè; ó÷åòà èí-
ôëÿöèè è ðèñêîâ; ïîëèòè÷åñêèé. Ïåðâûé íàïðàâëåí íà
ïîëó÷åíèå, ïîèñê è îñìûñëåíèå íåîáõîäèìîé èíôîðìà-
öèè. Âòîðîé, - íà ïðîâåðêó ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîé
èíôîðìàöèè î êîíòðàãåíòå, ïðåäñòîÿùåé ñäåëêå è íå-
ïðåðûâíîå åå ñîïðîâîæäåíèå. Òðåòèé, - íà ïîëó÷åíèå îò-
âåòà íà âîïðîñ î íàëè÷èè è ðåàëüíîñòè èñòî÷íèêà ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ. ×åòâåðòûé, - íà âûÿâëåíèå ýôôåêòèâíîñòè
ðåøåíèÿ ñ òî÷êè çðåíèÿ åãî ôèíàíñîâîé âûãîäíîñòè,
âêëþ÷àÿ ìèíèìèçàöèþ íàëîãîâ. Ïÿòûé, - íà êîððåêòè-
ðîâêó ðàñ÷åòîâ öåëåñîîáðàçíîñòè ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ
ðåøåíèé. Øåñòîé ñòàíäàðò ïðåäóñìàòðèâàåò ïðèíÿòèå
ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ íå òîëüêî ïî ìîòèâàì ýêîíîìè÷å-
ñêèì, íî è ñ èçâåñòíûì èõ èãíîðèðîâàíèåì, ò.å. âîëåâûì
ïóòåì. Â îñíîâå ïîëèòè÷åñêîãî ïîäõîäà ëåæèò öåëåâàÿ
óñòàíîâêà, ñîîòâåòñòâóþùàÿ ñòðàòåãèè.

Ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå è ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü
êîìïàíèè çàêëàäûâàåòñÿ íà ñòàäèè ïðèíÿòèÿ ôèíàíñî-
âûõ ðåøåíèé. Â õîäå ïðàêòè÷åñêîé èõ ðåàëèçàöèè íåðåä-

êî èçìåíèòü ïî÷òè íè÷åãî íåëüçÿ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ãëàâ-
íûì îáùèì ñòàíäàðòîì ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâîãî ðåøåíèÿ
âûñòóïàåò êîìïëåêñíîñòü ïîäõîäà. Ýòà êîìïëåêñíîñòü -
ïðîäóêò êîëëåêòèâíîãî òðóäà ñïåöèàëèñòîâ, ïëþñ èõ ýêî-
íîìè÷åñêèé óðîâåíü, ïëþñ èíòóèöèÿ.

Îñîáåííî ñëîæíî îáåñïå÷èòü êîìïëåêñíûé ïîäõîä
ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèé î ðåàëüíûõ èíâåñòèöèÿõ. Çäåñü
òðåáóåòñÿ ñèñòåìà ðàñ÷åòîâ íå òîëüêî ýôôåêòèâíîñòè
ïðîåêòà, íî è ïîñëåäñòâèé ââîäà â äåéñòâèå íîâûõ ïðîèç-
âîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé.

Íàïðèìåð, ìîæíî ïîñ÷èòàòü ýôôåêòèâíîñòü ïðîåêòà
ïî ÷èñòîé ïðèâåäåííîé åãî ñòîèìîñòè: 

ãäå:
ЧПсп - ÷èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ ñòîèìîñòü ïðîåêòà;
Св - îáùàÿ ñóììà âëîæåíèé â ïðîåêò èíâåñòèöèé (-);
n - ÷èñëî ëåò îêóïàåìîñòè ïðîåêòà;
ДПn - ÷èñòûé äåíåæíûé ïîòîê (ïðèáûëü)  n-ãî ãîäà;
t - ïðîäîëæèòåëüíîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà îò 

1 äî n-ëåò; 
Нд - íîðìà äîõîäíîñòè â ïðîöåíòàõ ãîäîâûõ (ñòàâêà 

äèñêîíòà èëè ïðåäåëüíàÿ íîðìà äîõîäíîñòè). 

Äîïîëíèòåëüíî èñïîëüçîâàòü äðóãèå ìåòîäû îïðåäå-
ëåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé: îêóïàå-
ìîñòü, êîýôôèöèåíò ðåíòàáåëüíîñòè, âíóòðåííÿÿ íîðìà
äîõîäíîñòè è äð.

Âûÿâëåííûå ïîêàçàòåëè ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòà
ñðàâíèòü ñ àëüòåðíàòèâíûìè âàðèàíòàìè. Ñêðóïóëåçíî
ïðîñ÷èòàòü âñå ñîñòàâëÿþùèå ðàñ÷åòîâ ýôôåêòèâíîñòè
è ò.ï. Ïðè ýòîì íå ïîëó÷èòü êîìïëåêñíîãî ïðåäñòàâëåíèÿ
î ïîëîæåíèè äåë ñ ïðîåêòîì. Çäåñü òðè ãëàâíûå ïðè÷èíû:
çàêîí îáÿçàòåëüíîé, ïî êðàéíåé ìåðå, îäíîé îøèáêè â
ðàñ÷åòàõ; ïîëíîòà ó÷åòà ðåàëüíûõ îáñòîÿòåëüñòâ ðåàëè-
çàöèè èíâåñòèöèé; ïîñëåäñòâèÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåê-
òà.

Íå ó÷òåííûå íþàíñû ïðîåêòà ïðèâîäÿò ÷àñòî ê íåïðà-
âèëüíûì èíâåñòèöèîííûì ðåøåíèÿì. Íàäî ïðîðàáîòàòü
âîïðîñû òðóäà è çàíÿòîñòè, ðåàëüíîé îáåñïå÷åííîñòè
íåîáõîäèìûì ñûðüåì è ìàòåðèàëàìè, âûÿâèòü íàëîãî-
âóþ ñîñòàâëÿþùóþ ïðîåêòà äî, â õîäå è ïîñëå åãî ðåàëè-
çàöèè ïî ôåäåðàëüíûì è ìåñòíûì íàëîãàì, îòâåòèòü íà
ñëîæíûå âîïðîñû î ñðîêàõ îñâîåíèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ
ìîùíîñòåé è âëèÿíèè èõ ââîäà â äåéñòâèå íà äèíàìèêó
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè,  ôîíäîâîîðóæåííîñòè òðóäà è ôîí-
äîîòäà÷è.
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ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

Âàæíî òàêæå îïðåäåëèòüñÿ ïî ïîðÿäêó íà÷èñëåíèÿ
àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé ïî âíîâü ââîäèìûì îñíîâ-
íûì ïðîèçâîäñòâåííûì ôîíäàì, âîçìîæíûì øòðàôàì
ïî ýêîëîãèè, èíûì ïîñòóïëåíèÿì è ðàñõîäàì. Òðåáóåòñÿ
òàêæå ïîñìîòðåòü, ñóùåñòâóþò ëè íà ïåðâûé âçãëÿä
ñêðûòûå, íî îáÿçàòåëüíûå ðàñõîäû áóäóùèõ ïåðèîäîâ,
ñâÿçàííûå ñ âûïîëíåíèåì ïðîåêòà. Íàïðèìåð, â ñâÿçè ñ
ðåàëèçàöèåé ïðîåêòà èíâåñòèöèé ìîãóò âîçíèêíóòü ðàñ-

õîäû è óáûòêè, ñâÿçàííûå ñ äåìîíòàæåì îáîðóäîâàíèÿ íà
ëèêâèäèðóåìûõ ó÷àñòêàõ è â öåõàõ, à òàêæå óáûòêè îò ñïè-
ñàíèÿ òàêîãî îáîðóäîâàíèÿ, èëè åãî ðåàëèçàöèè íà ñòî-
ðîíó. Îòäåëüíî ñ òåõíè÷åñêèìè è òåõíîëîãè÷åñêèìè
ñëóæáàìè âàæíî óñòàíîâèòü, íóæíû ëè áóäóò è êîãäà èì-
ïîðòíûå çàïàñíûå ÷àñòè è äåòàëè, çàïðàâî÷íûé ìàòåðè-
àë è ñûðüå, ïîñòàâêè êîòîðûõ ìîãóò áûòü ïðîèçâåäåíû
òîëüêî èç çà ðóáåæà è ò.ï.
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