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В.В. Томарева

ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Фінансово-економічний аналіз є важливим елементом системи управління виробництвом, дієвим засобом підвищення ефективності роботи підприємства, основою розробки економічно обґрунтованих планів і управлінських рішень.

Сучасні ринкові механізми господарювання потребують не лише фінансово-економічного аналізу з позиції оцінки платоспроможності й ліквідності, планування та прогнозування його показників на перспективу, а й досягнення управління процесом руху грошових коштів, ритмічність яких за обсягами та в часі визначає фінансову стабільність підприємства.

На кінцеві результати функціонування підприємства значною мірою впливає аналіз та планування грошових потоків, що обслуговують операційну, інвестиційну й фінансову  діяльність. Показники, в основу розрахунку яких покладено грошовий потік (cash flow), суттєво підвищують емпірично-статистичну цінність дослідження.
Значний внесок у розвиток методології аналізу господарської діяльності зробили М. Баканов, С. Барнгольц, Н. Дембинський, Ф. Зінов’єв, М. Коробов, Р. Сайфулін, С. Салига, Г. Семенов, С. Сорокіна, А. Турило, М. Чумаченко, А. Шеремет. Питання сутності, класифікації, аналізу та планування грошових потоків з різним ступенем теоретичного й практичного висвітлення розкрито в працях провідних вітчизняних і зарубіжних учених, зокрема: І. Балабанова, І. Бланка, А. Горбунова, С. Жданова, Б. Коласа, С. Кручка, Л. Лігоненка, Дж. Маршала, О. Погостинської, А. Поддєрьогіна, В. Порохні, А. Семенова, В. Суторміної, О. Терещенка, Є. Ткаченко, І. Фішера, С. Шубіної, Б. Юровського та ін.

Проте на сьогодні недостатньо дослідженими є питання щодо аналізу грошових потоків, який доповнює фінансово-економічний аналіз господарської діяльності підприємства. З огляду на вищевикладене необхідне вдосконалення процесу фінансово-економічного аналізу, який передбачає участь грошових потоків. Потребують подальшого вивчення класифікація грошових потоків і планування чистого грошового потоку від операційної діяльності.

Об’єктивна необхідність удосконалення фінансово-економічного аналізу на основі руху грошових потоків з такими показниками, управління якими дасть змогу підвищити якість інформаційного забезпечення оцінки фінансового стану підприємства, зумовила вибір теми, актуальність і цільову спрямованість дисертації.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана згідно з науково-дослідною темою Класичного приватного університету “Методологія оцінки ефективності діяльності підприємств з корпоративним управлінням” (номер державної реєстрації 0109U001276), у рамках якої автором розроблено рекомендації щодо вдосконалення фінансово-економічного аналізу машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків.

Мета й завдання дослідження. Метою дослідження є вдосконалення  фінансово-економічного аналізу господарської діяльності машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків.

Для досягнення зазначеної мети поставлено такі завдання:
· визначити сутність, завдання й розкрити методи фінансово-економічного аналізу господарської діяльності машинобудівних підприємств;

· розвинути класифікацію грошових потоків;

· розвинути методичний підхід щодо визначення грошового потоку підприємства в ресурсному, затратному та кумулятивному видах;

· провести аналіз та оцінку фінансового стану машинобудівного підприємства із застосуванням показників сукупних грошових потоків;

· спрогнозувати фінансовий стан машинобудівного підприємства на основі трендового аналізу руху грошових потоків;

· удосконалити аналіз грошових потоків як частини економічних витрат на виробництво продукції підприємства;

· удосконалити аналіз грошових потоків як джерела фінансування витрат виробництва продукції підприємства;

· розвинути метод планування чистого грошового потоку від операційної діяльності.

Об’єктом дослідження є процес фінансово-економічного аналізу господарської діяльності машинобудівних підприємств.

Предметом дослідження є теоретичні основи та методичні рекомендації щодо вдосконалення фінансово-економічного аналізу господарської діяльності підприємств на основі руху грошових потоків.

Методи дослідження. У ході дослідження використано як загальнонаукові, так і спеціальні методи, а саме: термінологічний аналіз – при визначенні сутності грошового потоку (підрозділ 1.2);  порівняння – для зіставлення показників звітного періоду з даними попередніх років (підрозділи  2.2, 2.3, 3.1, 3.2); узагальнення – для розкриття сутності показників фінансово-економічного аналізу, зокрема аналізу грошових потоків (підрозділи 2.2, 2.3); діалектичний метод – для вивчення сучасного стану діяльності підприємств, з урахуванням руху грошових потоків підприємств (підрозділи 2.1, 2.3); метод групувань – при дослідженні сучасного стану вітчизняних машинобудівних підприємств (підрозділ 2.1); методи фінансово-економічного аналізу, а саме аналіз фінансових коефіцієнтів – для оцінки фінансового стану підприємства та експрес-діагностики показників аналізу грошових потоків підприємства (підрозділи 2.2, 2.3), метод прогнозування – при виконанні трендового аналізу сукупних грошових потоків за видами діяльності підприємства: операційною, інвестиційною та фінансовою (підрозділ 3.1).

Інформаційною базою дослідження є нормативно-правові акти й стандарти України щодо фінансово-економічного аналізу машинобудівних підприємств, наукові праці вітчизняних і зарубіжних учених з питань фінансово-економічного аналізу, дані фінансової звітності машинобудівних підприємств, Державного комітету статистики України, Міністерства промислової політики України, а також аналітичні розробки автора за тематикою дисертації.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в удосконаленні фінансово-економічного аналізу машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків, і зводиться до такого:

удосконалено:

· аналіз грошових потоків як частини економічних витрат виробництва, який, на відміну від існуючих, враховує ресурсний, затратний і кумулятивний підходи, що дає змогу виявити можливу взаємодію форм результатів та елементів витрат;

· аналіз грошових потоків як джерела фінансування витрат виробництва, який, на відміну від існуючих, враховує взаємозв’язок припливів та відтоків коштів з використанням прямого й непрямого методів розрахунку, що дає можливість підвищити ефективність прийняття управлінських рішень щодо покриття зобов’язань підприємства;

дістало подальшого розвитку:

· методичний підхід до визначення грошових потоків у ресурсному, затратному та кумулятивному видах, який, на відміну від існуючих, враховує особливості кругообігу оборотних та необоротних активів підприємства, що дає можливість розвинути існуючу класифікацію грошових потоків і підвищити достовірність розрахунків результатів та витрат господарської діяльності підприємства;
· класифікація грошових потоків, яка, на відміну від існуючої, враховує: період оборотності оборотних коштів, факт планування, критеріальну умову, балансову ознаку, закріплення за номенклатурою виробів, поділ за видами витрат, що дає можливість розширити існуючий аналіз грошових потоків;

· метод прогнозування фінансового стану підприємства, який використовує трендовий аналіз сукупних грошових потоків від операційної, інвестиційної та фінансової діяльностей, що дає змогу визначити характер фінансової стійкості підприємства;

· метод планування чистого грошового потоку від операційної діяльності на новий період, який, на відміну від існуючого, враховує індекс обсягів реалізованої продукції та зміну таких показників економічної ефективності, як зарплатоємність і матеріалоємність продукції, що дає можливість планувати амортизаційні відрахування та прибуток підприємства.

Практичне значення одержаних результатів полягає в тому, що розроблені методичні підходи щодо аналізу грошових потоків машинобудівного підприємства доведені до рівня практичних рекомендацій і можуть бути використані суб’єктами господарювання для обґрунтування управлінських рішень. Наукові результати дисертаційної роботи знайшли практичне застосування на машинобудівних підприємствах. Запропонований аналіз грошових потоків прийнято до використання на ЗАТ “ЗАЗ”, а саме: аналіз грошових потоків як джерела фінансування економічних витрат виробництва, який враховує взаємозв’язок припливів та відтоків грошових коштів з використанням прямого й непрямого методів розрахунку (довідка № 264 від 29.01.2011 р.). Аналіз грошових потоків як частини економічних витрат виробництва, які враховують ресурсний, затратний та кумулятивний підходи, прийнято до використання на ВАТ “Мотор Січ” (довідка № 1314-677 від 17.12.2010 р.).

Теоретичні розробки дисертаційної роботи використовуються в навчальному процесі Класичного приватного університету при викладанні дисциплін: “Фінансовий аналіз”, “Ринок фінансових послуг”, “Фінансова діяльність суб’єктів господарювання”, “Фінанси підприємств” (довідка № 07-10 від 12.01.2011 р.).

Особистий внесок здобувача. Наукові положення, результати й висновки, наведені автором у дисертації, отримані самостійно й висвітлені в опублікованих роботах. Автору належить розвиток класифікації грошових потоків та вдосконалення аналізу грошових потоків.

Апробація результатів дослідження. Науковий зміст основних результатів дослідження та їх практичне застосування обговорювалися на таких науково-практичних конференціях, як: “Стан і проблеми управління підприємствами в умовах ринкової економіки” (м. Запоріжжя, 2007 р.), “Наука і вища освіта” (м. Запоріжжя, 2008, 2010 рр.), “Соціально-економічний розвиток України та регіонів” (м. Запоріжжя, 2009 р.).

Публікації. За темою дослідження опубліковано 11 наукових праць, з яких 1 монографія, 6 статей у наукових фахових виданнях з економіки, 4 тези за матеріалами конференцій. Загальний обсяг публікацій становить 12,15 друк. арк.

Структура й обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, 10 додатків, списку використаних джерел. Повний обсяг дисертації – 237 сторінок, з яких 197 сторінок – основного тексту. Робота містить 28 рисунків, 51 таблицю. Список використаних джерел включає 158 найменувань і займає 15 сторінок.

3) ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертації; визначено її зв’язок з науковими програмами, планами, темами, мету й завдання, об’єкт і предмет, методи дослідження; окреслено наукову новизну і практичне значення отриманих результатів; вказано особистий внесок здобувача; подано відомості щодо апробації результатів дослідження.

У першому розділі – “Теоретичні засади фінансово-економічного аналізу господарської діяльності машинобудівних підприємств” – визначено сутність, завдання й розкрито методи фінансово-економічного аналізу господарської діяльності; розвинуто класифікацію грошових потоків підприємства; розглянуто методи розрахунку грошових потоків підприємства.

Фінансово-економічний аналіз господарської діяльності підприємств спрямований на комплексне вивчення їх функціонування з метою об’єктивної оцінки досягнутих фінансових результатів і виявлення шляхів подальшого підвищення прибутковості при забезпеченні безпечного рівня ліквідності.

Завданнями фінансово-економічного аналізу є оцінювання результатів господарської діяльності підприємства з позиції покращення фінансового стану, прогнозування можливих фінансових результатів у реальних умовах господарської діяльності, розробка конкретних заходів, спрямованих на більш ефективне використання фінансових ресурсів.

До принципів аналізу господарської діяльності підприємства належать: принципи комплексності, системного підходу, об’єктивності, науковості та оперативності, систематичності, дієвості, адекватності.

Об’єктами фінансово-економічного аналізу, які регулюються Господарським кодексом України, Податковим кодексом України, Положеннями (стандартами) бухгалтерського обліку 4 “Звіт про рух грошових коштів”, 15 “Дохід”, 16 “Витрати”, “Інструкцією по оцінці фінансового стану підприємства”, є: прибуток, валовий дохід, валові витрати, грошовий потік, платоспроможність, ліквідність підприємства.

Реалізація фінансово-економічного аналізу передбачає застосування як традиційних методів: використання абсолютних, відносних і середніх величин, порівняння, побудови рядів динаміки, групування, балансового, графічного та індексного методу; так і нетрадиційних, до яких належать елімінування, пропорційне ділення, програмування, дослідження операцій, абсолютних різниць, економіко-математичні методи.

До сучасних методів фінансово-економічного аналізу машинобудівних підприємств відносять систему BSC (Balanced Scorecard System), яка робить акцент на нефінансових показниках ефективності, даючи можливість оцінити навіть такі аспекти діяльності, як ступінь лояльності клієнтів або інноваційний потенціал компанії. Українські підприємства тільки починають упроваджувати цей інструмент реалізації стратегії, використовуючи досвід зарубіжних компаній.

Аналіз грошових потоків – це процес дослідження системи показників та виявлення основних тенденцій і закономірностей з метою з’ясування резервів подальшого підвищення ефективності управління підприємства. Головною метою аналізу грошових потоків є оцінка спроможності підприємства заробляти грошові кошти в розмірі та в строки, необхідні для здійснення запланованих витрат, а також у виявлення причин нестачі (надлишку) цих коштів, визначення джерел їхніх надходжень і напрямів використання; контролю за поточною ліквідністю підприємства.

Грошовий потік розглядається як показник, що відображає рух грошових коштів за певний період часу, основним елементом якого є надходження й вибуття. Повз увагу вчених проходить той факт, що грошовий потік безпосередньо пов’язаний з кругообігом основного й оборотного капіталу та може виступати також як частина економічних витрат виробництва.

Розвинуто існуючу класифікацію грошових потоків такими ознаками: за періодом оборотності оборотних коштів: одиничний грошовий потік – за один оборот оборотних коштів; сумарний грошовий потік – за місячний, річний і оборот протягом амортизаційного періоду; за фактом планування – плановий і звітний (фактичний) грошовий потік; за критеріальною умовою – нормативний і заданий грошовий потік; за балансовою ознакою – грошовий потік як частина економічних витрат підприємства, грошовий потік як джерело фінансування витрат підприємства; за номенклатурою виробів – грошовий потік, що обслуговує випуск одного виду продукції; грошовий потік, що обслуговує два та більше видів продукції; за видом витрат – грошовий потік в ресурсному, затратному та кумулятивному виді (табл. 1).

4) Таблиця 1

5) Грошовий потік як частина витрат виробництва продукції

	Ресурсний вид
	Затратний вид
	Кумулятивний вид

	Вартість 
основних засобів, Со
	6) Амортизація за рік, Ва
	Амортизована вартість 
основних засобів, Са

	Прибуток за один оборот оборотних коштів, П/nоб
	Прибуток за рік, П 
	Прибуток за період t, П×t

	Зобов’язання за один оборот оборотних коштів, Вз/nоб
	Зобов’язання за рік, Вз
	Зобов’язання за період t, Вз×t

	Ср = Со + (П + Вз) /nоб
	Сз = Ва + П + Вз
	Ск = Са + (П + Вз)×t


Аналіз зарубіжних моделей визначення оптимального залишку грошових коштів на рахунку (Баумоля і Міллера-Орра), показав, що їх складно використовувати у вітчизняній практиці через брак оборотних активів і низьку ліквідність короткострокових фондових інструментів, що перебувають в обігу на ринку цінних паперів.

Розкрито сутність прямого й непрямого методів розрахунку грошових потоків за видами діяльності підприємства. Прямий метод використовується у внутрішньому аналізі та дає можливість показати основні джерела припливу й напрями відтоку коштів, робити оперативні висновки щодо достатності коштів для платежів за поточними зобов’язаннями, але він є трудомістким і не дає змоги простежити трансформацію чистого прибутку в чистий грошовий потік. Непрямий метод використовується при оцінюванні кредитоспроможності підприємства; в ньому не знаходять відображення валові грошові потоки й вихідною базою розрахунку виступає чистий прибуток, який шляхом послідовних коригувань доводиться до величини чистого грошового потоку. Але існуючі методи не враховують період обороту оборотних коштів, можливу взаємодію форм результатів та елементів витрат грошового потоку.
У другому розділі – “Аналіз господарської діяльності машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків” – розглянуто економічні показники розвитку машинобудівної галузі в Україні; здійснено аналіз фінансового стану машинобудівного підприємства; зроблено експрес-діагностику показників сукупних грошових потоків машинобудівних підприємств.

Проведене дослідження динаміки індексів основних економічних показників України (табл. 2) свідчить про те, що на сучасному етапі розвитку машинобудівних підприємств під впливом наслідків фінансово-економічної кризи можна виділити загальні тенденції, серед яких: зниження обсягів виробництва, що призводить до зниження рентабельності; труднощі з фінансуванням поточної діяльності погіршують фінансовий стан і зростання боргів підприємства. Усі ці чинники впливають на підвищення ціни продукції машинобудування, що призвело до зростання збиткових підприємств у галузі у 2009 р. на 14,9%.

7) Таблиця 2

Динаміка індексів основних економічних показників в Україні

за 2005–2009 рр., % до попереднього року*
	Найменування показників
	Роки

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009

	ВВП
	102,7
	107,3
	107,9
	102,3
	85,2

	Споживчі ціни
	113,5
	109,1
	112,8
	125,2
	115,9

	Ціни виробників промислової продукції
	116,7
	109,6
	119,5
	135,5
	106,5

	Ціни виробників продукції машинобудування
	110,1
	104,3
	109,9
	120,0
	113,3

	Виробництво промислової продукції
	103
	106
	108
	95
	78

	Виробництво продукції машинобудування
	107
	112
	119
	100
	55

	Рентабельність операційної діяльності промислових підприємств, %
	5,5
	5,8
	5,8
	4,9
	1,8

	Рентабельність операційної діяльності машинобудівних підприємств, %
	3,4
	2,6
	4,3
	2,9
	4,7


* Побудована за даними Держкомстату України.
Аналіз фінансових результатів господарської діяльності машинобудівних підприємств Запорізької області (ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод”, ВАТ “Мотор Січ”, ВАТ “Запорізький завод високовольтної апаратури”, ВАТ “Запоріжавтоматика”) за 2007–2009 рр. показав, що порівняно з виробництвом промислової продукції машинобудівна галузь є більш рентабельним сектором економіки, і збитки підприємств унаслідок фінансово-економічної кризи 2008 р. поступово зменшуються. Так, уже в 2009 р. фінансовий результат підприємств Запорізької області й України від звичайної діяльності до оподаткування зростає в 6,4  і в 2,72 раза відповідно.

На основі оцінки фінансового стану підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за 2007–2009 рр. зроблено висновок: на кінець аналізованого періоду підприємство є фінансово нестійким, значення показників майнового стану, ділової активності, ліквідності, фінансової стійкості, рентабельності нижчі за нормативні, що дає підстави для висновку про неефективність господарської діяльності.

З метою підбиття підсумків аналізу фінансового стану проведено загальну оцінку ефективності управління підприємством ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за фінансовими коефіцієнтами. За результатами фінансово-економічного аналізу господарської діяльності підприємства за 2008–2009 рр. загальна ефективність управління підприємством має незадовільний рівень, тому що оціночний бал дорівнює –7.

Проведена експрес-діагностика чотирьох моделей управління підприємствами машинобудівного комплексу (ВАТ “Мотор Січ”, ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод”, ВАТ “ЗЗВА”, ВАТ “Запоріжавтоматика”) із застосуванням показників сукупних грошових потоків дає змогу констатувати: існуюча методика аналізу коефіцієнтів платоспроможності, ліквідності, реінвестування, ефективності грошового потоку, співвідношення дебіторської й кредиторської заборгованостей дозволяє встановити поточне або ретроспективне фінансове становище підприємства. Динаміку показників аналізу грошових потоків ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” подано на рис. 1.
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Рис. 1. Динаміка показників оцінки 
ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за 2007–2009 рр.

Аналіз структури співвідношення показників аналізу грошових потоків у динаміці свідчить, що коефіцієнт реінвестування чистого грошового потоку підприємства в 2009 р. має позитивне значення (1,088), тобто підприємство прагне працювати на перспективу. Але водночас у цьому самому році коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованостей надто високий (11,83); це означає, що покупці були не спроможні своєчасно розрахуватись за продукцію і свідчить  про втрату керівництвом підприємства фінансового контролю над погашенням дебіторської й кредиторської заборгованостей, зростання кількості розрахунково-касових операцій, обслуговування яких призвело до додаткових витрат і зменшення прибутку. Значення інших показників свідчить про стабільність управління фінансовою системою.

Причини зниження фінансових показників, розрахованих у ході аналізу фінансового стану підприємства, розкриваються під час експрес-діагностики грошових потоків. На фоні зниження показників ліквідності, ділової активності, рентабельності власного капіталу спостерігаються від’ємні значення чистого грошового потоку від інвестиційної та фінансової діяльностей, що зумовлено модернізацією обладнання й залученням кредитів для забезпечення технологічного оновлення. Від’ємне значення чистого грошового потоку є тимчасовим, що пояснюється капіталовкладеннями в новітні технології, які приведуть до розширеного відтворення виробничих процесів.

У третьому розділі – “Удосконалення аналізу грошових потоків машинобудівних підприємств” – здійснено прогноз фінансового стану ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” на 2011 р., удосконалено аналіз грошових потоків як частини економічних витрат на виробництво продукції підприємства й аналіз грошових потоків як джерела фінансування витрат виробництва, розвинуто метод планування чистого грошового потоку від операційної діяльності.

Виконано трендовий аналіз грошових потоків від операційної, інвестиційної та фінансової діяльностей, а також сукупного грошового потоку підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод”. Для побудови трендового аналізу визначено поліноміальний тренд сьомого степеня, який найкращим чином апроксимує фактичні дані. Розраховані значення коефіцієнта детермінації коливаються в межах 0,7138–0,9992.

Результати трендового аналізу ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” подано на рис. 2.
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Рис. 2. Трендовий аналіз грошових потоків 
ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” від різних видів діяльності

Протягом аналізованого періоду фінансова стійкість підприємства змінювалась. Так, у 2003–2005 рр. фінансова стійкість була нормальною, оскільки підприємство здійснювало інвестиції за рахунок коштів, отриманих від операційної та фінансової діяльностей. У 2006–2007 рр. фінансовий стан був критичним, тому що підприємство фінансувало витрати операційної та інвестиційної діяльностей за рахунок фінансової діяльності (кредитів, емісії акцій), що привело до нормальної фінансової стійкості у 2008–2009 рр. У 2010 р. буда досягнута абсолютна фінансова стійкість, коли інвестиційна і фінансова діяльність фінансується за рахунок позитивного сукупного грошового потоку з операційної діяльності. Результати прогнозування свідчать, що фінансова стійкість підприємства у 2011 р. буде нормальною.
Для аналізу грошових потоків використовуються показники, у яких грошовий потік зіставляється з оборотом від реалізації, сукупним капіталом, інвестиціями, відтоком грошових коштів тощо. Ці складові виражені в одноразовій грошовій формі (у ресурсному виді) або в грошовій формі за певний період часу (у затратному виді). В основі створення цих показників не спостерігається системності.

Розвинуто аналіз грошових потоків шляхом урахування виду грошового потоку як частини витрат продукції, що бере участь у випуску (ресурсний, затратний і кумулятивний види), і вивчення можливої взаємодії елементів припливів і відтоків за видами діяльності підприємства.

Зіставивши елементи грошового потоку, вираженого в ресурсному, затратному і кумулятивному виді, з обсягом продукції, що випускається, запропоновано систему часткових показників, які характеризують їх віддачу або ємність (величина, обернена віддачі) у продукції. Результатом аналізу є товарна, валова або реалізована продукція в натуральному або грошовому виді.
Взаємодія форм результату й елементів грошового потоку як витрат, виражена у ресурсному виді, подана у табл. 3, де відношення кожного виду результату до кожного елемента витрат є системою часткових показників економічної ефективності грошового потоку як витрат.

8) Таблиця 3

Часткові показники економічної ефективності грошового потоку 

як частини економічних витрат виробництва ресурсного виду
	Витрати, грн
	Результати господарської діяльності
	Характеристика показників

	
	Продукція за один оборот оборотних коштів
	

	
	у натуральному вигляді, од./об.
	у грошовому вигляді, 

грн/об.
	

	
	товарна,

Qт/nоб
	реалізована, Qр/nоб
	товарна, Vт/nоб
	валова,

Vв/nоб
	реалізована,

Vр/nоб
	

	Вартість основних засобів, Зо
	Qт/nоб
Зо
	Qр/nоб
Зо
	Vт/nоб
Зо
	Vв/nоб
Зо
	Vр/nоб
Зо
	Фондовіддача

	Прибуток за один оборот оборотних коштів, П/nоб
	Qт/nоб
П/nоб
	Qр/nоб
П/nоб
	Vт/nоб
П/nоб
	Vв/nоб
П/nоб
	Vр/nоб
П/nоб
	Прибутковіддача

	Зобов’язання за один оборот оборотних коштів, Вз/nоб
	Qт/nоб
Вз/nоб
	Qр/nоб
Вз/nоб
	Vт/nоб
Вз/nоб
	Vв/nоб
Вз/nоб
	Vр/nоб
Вз/nоб
	Віддача зобов’язань

	Грошовий потік, 

Ср =Зо+(П+Вз)/nоб
	Qт/nоб
Ср
	Qр/nоб
Ср
	Vт/nоб
Ср
	Vв/nоб
Ср
	Vр/nоб
Ср
	Віддача (ефективність) грошового потоку ресурсного виду

	Характеристика показників
	Віддача елементів грошового потоку як витрат у ресурсному виді
	


Обсяг продукції, що випускається, доцільно розраховувати пропорційно кількості оборотів оборотних коштів. Грошовий потік у цьому випадку дорівнює сумі вартості основних засобів, прибутку та зобов’язань за один оборот оборотних коштів.
Можлива взаємодія форм результату господарської діяльності та грошового потоку як частини витрат виробництва, вираженого в затратному виді, подана в табл. 4.

Грошовий потік виступає сумою амортизації, прибутку та зобов’язань за певний період часу (за рік). Особливість затратного виду побудови показників полягає в тому, що і результат, і витрати подані за один і той самий період часу. Ці показники характеризують відношення результату до витрат, тобто віддачу витрат, їх економічну ефективність.
9) Таблиця 4
Часткові показники економічної ефективності грошового потоку 
як частини економічних витрат виробництва затратного виду

	Витрати, 

грн/рік
	Результати господарської діяльності
	Характеристика показників

	
	Продукція за рік
	

	
	у натуральному вигляді, од.
	у грошовому вигляді, грн
	

	
	товарна, Qт
	реалізована, Qр
	товарна, Vт
	валова, Vв
	реалізована,Vр
	

	Амортизація, Ва
	Qт

Ва
	Qр

Ва
	Vт

Ва
	10) Vв

Ва
	Vр

Ва
	Амортизацієвіддача

	Прибуток, П
	Qт

П
	Qр

П
	Vт

П
	Vв

П
	Vр

П
	Прибутковіддача

	Зобов’язання, Вз
	Qт

Вз
	Qр

Вз
	Vт

Вз
	Vв

Вз
	Vр

Вз
	Віддача зобов’язань

	Грошовий потік, 

Сз = Ва + П + Вз
	Qт

Сз
	Qр

Сз
	Vт

Сз
	Vв

Сз
	Vр

Сз
	Віддача грошового потоку (ефективність) затратного виду

	Характеристика показників
	Віддача елементів грошового потоку як витрат у затратному виді
	


Розраховано часткові показники економічної ефективності грошового потоку як витрат, виражених у ресурсному та затратному виді за 2006–2009 рр. на прикладі машинобудівних підприємств ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод”, “Мотор Січ”, ВАТ “ЗЗВА”, ВАТ “Запоріжавтоматика”. Розрахунки часткових показників економічної ефективності ресурсного виду підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” свідчать про те, що коефіцієнт віддачі грошового потоку знизився зі значення 1,049 у 2006 р. до 0,506 у 2009 р. При затратному виді грошового потоку коефіцієнт віддачі грошового потоку знизився з 2,793 у 2006 р. до 0,818 у 2009 р. Це свідчить про те, що віддача грошового потоку зменшувалась унаслідок можливих змін його складових.

Можлива взаємодія результату й грошового потоку як частини витрат у кумулятивному виді подана у табл. 5.

11) Таблиця 5

Часткові показники економічної ефективності грошового потоку

 як витрат виробництва кумулятивного виду

	Витрати, грн
	Результати господарської діяльності 
	Характеристика показників

	
	Кумулятивна продукція за період t
	

	
	у натуральному вигляді, од.
	у грошовому вигляді, грн
	

	
	товарна, Qт.к
	реалізована, Qр.к
	товарна,

Vт.к
	валова,

Vв.к
	реалізована,

Vр.к
	

	Амортизована вартість основних засобів, За 
	Qт.к
За
	Qр.к

За
	Vт.к

За
	Vв.к

За
	Vр.к

За
	Фондовіддача за період t

	Прибуток 

за період t, П×t
	Qт.к

П×t
	Qр.к

П×t
	Vт.к

П×t
	Vв.к

П×t
	Vр.к

П×t
	Прибутковіддача за період t

	Зобов’язання 

за період t, Вз× t
	Qт.к

Вз× t
	Qр.к

Вз× t
	Vт.к

Вз× t
	Vв.к

Вз× t
	Vр.к

Вз× t
	Віддача зобов’язань  за період t

	Кумулятивний грошовий потік 

за період t,

Ск=За+(П+Вз)×t
	Qт.к

Ск
	Qр.к
Ск
	Vт.к

Ск
	Vв.к

Ск
	Vр.к

Ск
	Віддача (ефективність) кумулятивного грошового потоку за період t

	Характеристика показників
	Віддача елементів кумулятивного грошового потоку
	


Обсяг продукції, що випускається, у кумулятивному виді дорівнює добутку річного випуску на тривалість випуску. Відношення кумулятивного (загального) результату до витрат характеризує віддачу (ефективність) кумулятивних витрат. Показники, які дорівнюють відношенню кумулятивних витрат до результатів, є оберненими до показників економічної ефективності й показують ємність кумулятивних витрат.

Розрахунок часткових показників економічної ефективності грошового потоку на основі кумулятивного підходу за період t, який дорівнює 4 роки, наведених у табл. 5, виконано на прикладі машинобудівних підприємств ВАТ “Запоріжавтоматика”, ВАТ “ЗЗВА”, ВАТ “Мотор Січ”, ЗАТ “ЗАЗ”, за 2006–2009 рр. і подано в табл. 6.
12) Таблиця 6

Часткові показники економічної ефективності грошового потоку

 як витрат виробництва  кумулятивного виду у 2006–2009 рр.

	Показник
	ВАТ

“Запоріжавтоматика”
	ВАТ

“ЗЗВА”
	ВАТ

“Мотор Січ”
	ЗАТ

“ЗАЗ”

	Фондовіддача за період t
	7,8966
	5,0093
	6,6651
	7,6835

	Прибутковіддача за період t
	0,3170
	0,2628
	0,1536
	0,4061

	Віддача зобов’язань  за період t
	0,4815
	0,8871
	0,1021
	0,2519

	Віддача  кумулятивного грошового потоку за період t
	2,9862
	3,1178
	0,9723
	2,4791


Розрахунок часткових показників грошового потоку як витрат кумулятивного підходу показав, що віддача грошового потоку, прибутковіддача, віддача зобов’язань ВАТ “ЗЗВА” перевищує його значення на ВАТ “Мотор Січ” в 3,2, 1,71 і 8,61 раза відповідно, проте фондовіддача є меншою у 1,33 раза.

Запропоновано доповнити аналіз грошових потоків на основі взаємодії припливів та відтоків грошових коштів. Відношення кожного елемента припливів і сумарної їх величини до кожного елемента відтоків грошових коштів (та їх суми) буде становити систему показників, що характеризують віддачу грошового потоку.

У табл. 7 наведено систему показників віддачі відтоків грошових потоків, побудованих з використанням прямого методу розрахунків. Відношення припливів грошових коштів з кожного виду діяльності до витрат з основної діяльності характеризує віддачу відтоків із цього виду діяльності.
13) Таблиця 7

Система показників віддачі відтоків грошових потоків 
(прямий метод)

	Відтоки коштів

(витрати)

з видів діяльності, грн/рік
	Припливи коштів з видів діяльності, грн/рік
	Характеристика показників

	
	Операційна діяльність, По
	Інвестиційна діяльність,

Пi
	Фінансова діяльність,

Пф
	Сукупні надходження,

П
	

	Операційна діяльність, Во
	По

Во
	14) Пі

Во
	Пф

Во
	П

Во
	Коефіцієнт віддачі відтоків 
з операційної діяльності

	Інвестиційна діяльність, Вi
	По

Вi
	Пі

Вi
	Пф

Вi
	П

Вi
	Коефіцієнт віддачі відтоків

з інвестиційної діяльності

	Фінансова діяльність, Вф
	По

Вф
	Пі

Вф
	Пф

Вф
	П

Вф
	Коефіцієнт віддачі відтоків 

з фінансової діяльності

	Сукупні витрати, В
	По

В
	Пі

В
	Пф

В
	П

В
	Коефіцієнт віддачі сукупних відтоків


Відношення відтоків з кожного виду діяльності до припливів за цими видами діяльності з використанням прямого методу розрахунку становлять систему коефіцієнтів використання припливів грошових коштів з різних видів діяльності і є оберненими до показників віддачі відтоків.

Розраховано показники використання припливів підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за 2006–2009 рр., значення яких свідчать про істотні зміни у фінансовій діяльності підприємства у 2009 р., тому що коефіцієнт використання припливів з фінансової діяльності в 39,17 раза перевищив значення попереднього року, що пояснюється значним відтоком коштів для фінансового забезпечення операційної діяльності; коефіцієнт використання припливів з операційної діяльності також збільшився у 2009 р. в 10,97 раза порівняно з попереднім роком, що свідчить про те, що підприємство розрахувалось за своїми зобов’язаннями.

Запропоновано систему показників віддачі видатків грошових потоків від різних видів діяльності з використанням непрямого методу розрахунку. У чисельнику подано надходження з кожного виду діяльності та сукупні надходження, у знаменнику – видатки з кожного виду діяльності й сукупні видатки. Відношення сукупних надходжень до кожного елемента видатків характеризує повну віддачу кожного елемента.

Показники використання надходжень грошових потоків за допомогою непрямого методу побудовані на взаємодії видатків і надходжень з кожного виду діяльності та сукупних видатків і надходжень підприємства, є оберненими до показників віддачі видатків.

Відношення елементів видатків до кожного елемента надходжень характеризує систему коефіцієнтів використання надходжень з кожного виду діяльності. Аналіз розрахованих коефіцієнтів ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за 2006–2009 рр. показав, що коефіцієнт використання надходжень з інвестиційної діяльності у 2009 р. більший за попередній період в 17,5 раза, що свідчить про видатки підприємства з інвестиційної діяльності і підтверджує результати експрес-діагностики грошових потоків.

На сьогодні планування грошового потоку здійснюється без урахування взаємозв’язку з показниками економічної ефективності господарської діяльності підприємства. Виторг від реалізації має покрити витрати на виробництво й дати можливість одержати прибуток на рівні, не нижче від заданого. Це означає, що при плануванні грошових потоків треба дотримуватись умови самоокупності.

Плановану величину чистого грошового потоку від операційної діяльності запропоновано визначати за формулою:

ЧГП2 = ЧГП1× (Vp2 /Vp1) × (1 – (Мє2+Зпє2))/ (1 – (Мє1+Зпє1)),

де
ЧГП1, ЧГП2 – чистий грошовий потік у базовому й новому періоді, грн/рік;
Vp1, Vp2 – обсяг реалізованої продукції в базовому й новому періоді, грн/рік;
Мє1, Мє2 – матеріалоємність продукції в базовому й новому періоді (відношення матеріальних та інших витрат до обсягу реалізації), віднос. од.;

Зпє1, Зпє2 – зарплатоємність продукції в базовому й новому періоді (відношення витрат на оплату праці (з відрахуваннями) до обсягу реалізації), віднос. од.

Таким чином, запропоновано розраховувати величину чистого грошового потоку від операційної діяльності на основі базового значення, скорегованого на індекс обсягів реалізованої продукції з урахуванням зміни показників ефективності господарської діяльності – матеріалоємності та зарплатоємності продукції.

ВИСНОВКИ

У дисертації здійснено постановку й вирішення актуального завдання – удосконалення фінансово-економічного аналізу машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків. Основні висновки зводяться до такого:
1. Фінансово-економічний аналіз господарської діяльності підприємств спрямований на комплексне вивчення їх функціонування з метою об’єктивної оцінки досягнутих фінансових результатів і виявлення шляхів подальшого підвищення прибутковості при забезпеченні безпечного рівня ліквідності.

Завданнями фінансово-економічного аналізу є оцінювання результатів господарської діяльності підприємства з позиції покращення фінансового стану, прогнозування можливих фінансових результатів у реальних умовах господарської діяльності, розробка конкретних заходів, спрямованих на більш ефективне використання фінансових ресурсів.

Використовуються як традиційні методи фінансово-економічного аналізу, серед яких: використання абсолютних, відносних і середніх величин, порівняння, побудови рядів динаміки, групування, балансового, графічного та індексного методу; так і нетрадиційні, до яких належать елімінування, пропорційне ділення, програмування, дослідження операцій, абсолютних різниць, економіко-математичні методи.

2. З урахуванням переліку класифікаційних ознак, існуючих в економічній літературі, для забезпечення ґрунтовного аналізу розвинута класифікація грошових потоків у розрізі таких ознак: за кількістю оборотів оборотних коштів: одиничний грошовий потік – за один оборот оборотних коштів; сумарний грошовий потік – за місячний і річний оборот оборотних коштів, за їх оборот протягом амортизаційного періоду; за фактом планування – плановий і звітний; за критеріальною умовою – нормативний і заданий; за балансовою ознакою – грошовий потік як частина економічних витрат підприємства, грошовий потік як джерело фінансування витрат підприємства; за видом витрат – грошовий потік у ресурсному, затратному та кумулятивному виді; грошовий потік за номенклатурою виробів – грошовий потік, що обслуговує випуск одного виду продукції; грошовий потік, що обслуговує випуск двох і більше видів продукції. Така класифікація дозволяє підвищити ефективність функціонування підприємств за рахунок раціонального формування грошових потоків.

3. Розглядаючи грошовий потік як частину витрат на виробництво продукції, розвинуто методичний підхід визначення грошового потоку в ресурсному, затратному та кумулятивному виді. Грошовий потік у ресурсному виді є сумою вартості основних засобів, прибутку та зобов’язань за один оборот оборотних коштів; у затратному виді грошовий потік (сума амортизаційних відрахувань, прибутку й зобов’язань) визначається за певний період часу (за рік); грошовий потік у кумулятивному виді є сумою амортизованої вартості основних засобів і суми прибутку та зобов’язань, за певний період часу (більше ніж рік). Це підвищить достовірність розрахунків результатів та витрат господарської діяльності.

4. Результати аналізу фінансового стану машинобудівного підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод” за 2007–2009 рр. свідчать про незадовільну фінансову стійкість, ділову активність, ліквідність і рентабельність, що дає підстави для висновку про погіршення фінансового стану та неефективність господарської діяльності підприємства. Проте подальше застосування експрес-діагностики динаміки сукупних грошових потоків розкриває причини погіршення фінансового стану підприємства. Від’ємне значення чистого грошового потоку є тимчасовим явищем, зумовленим капіталовкладеннями у впровадження новітніх технологій, які в майбутньому приведуть до розширеного відтворення виробничих процесів. Таким чином, результати аналізу фінансового стану мають ґрунтуватись на результатах дослідження руху грошових коштів.

5. За допомогою трендового аналізу на основі руху грошових потоків з операційної, інвестиційної та фінансової діяльності спрогнозовано фінансовий стан машинобудівного підприємства ЗАТ “Запорізький автомобілебудівний завод”. Результати прогнозування свідчать, що в 2011 р. у підприємства очікується позитивне значення грошового потоку з операційної та інвестиційної діяльності, і від’ємне – з фінансової діяльності. Прогноз руху грошових потоків з операційної, інвестиційної та фінансової діяльностей свідчить про те, що фінансова стійкість підприємства буде нормальною.
6. Удосконалено аналіз грошових потоків як частини економічних витрат на виробництво продукції підприємства. Запропонована система показників аналізу характеризує віддачу або ємність (величина, обернена віддачі) грошових потоків на основі можливої взаємодії результатів виробництва та елементів грошового потоку шляхом зіставлення елементів грошового потоку, вираженого в ресурсному, затратному і кумулятивному виді з обсягом продукції, що випускається. Результатом аналізу є товарна, валова або реалізована продукція в натуральному (або грошовому) виді. Це дозволило розширити коло аналізованих грошових потоків і виявити можливу взаємодію результатів та елементів витрат.
7. Удосконалено аналіз грошових потоків як джерела фінансування витрат підприємства. Систему запропонованих показників аналізу побудовано на основі прямого й непрямого методів розрахунку, що показує взаємодію припливів та відтоків, надходжень та видатків грошових коштів за видами діяльності підприємства, що дає можливість оцінити показники віддачі та використання грошових потоків. Удосконалена система показників доповнює й розширює фінансово-економічний аналіз господарської діяльності підприємств, робить внесок у розвиток його методології.

8. Розвинуто метод планування чистого грошового потоку від операційної діяльності на новий період, який враховує індекс обсягів реалізованої продукції та зміну показників ефективності фінансово-економічного стану підприємства – матеріалоємності та зарплатоємності продукції, що дав можливість виконати умову додержання самоокупності виробництва, за якої виторг від реалізації дає змогу одержати прибуток не нижче від заданого рівня. Це дозволить планувати амортизаційні відрахування і прибуток залежно від планованого обсягу реалізації.
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Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Класичний приватний університет. – Запоріжжя, 2011.

Дисертацію присвячено вдосконаленню фінансово-економічного аналізу господарської діяльності машинобудівних підприємств на основі руху грошових потоків.

Удосконалено класифікацію грошових потоків у розрізі таких ознак: за кількістю оборотів оборотних коштів; за фактом планування; за критеріальною умовою; за балансовою ознакою; за видом витрат; за номенклатурою виробів.
Розглянуто показники, які використовуються для аналізу сукупних грошових потоків від основної, інвестиційної та фінансової діяльності. Усі показники запропоновано поділити на дві групи: у першій потоки виступають частиною економічних витрат на виробництво продукції; у другій – джерелом фінансування витрат виробництва.

Удосконалено методи аналізу грошових потоків шляхом урахування виду грошового потоку як витрат (ресурсний, затратний і кумулятивний підходи).

Удосконалено  аналіз грошових потоків як джерела фінансування витрат. Система запропонованих показників аналізу побудована на взаємодії припливів і відтоків грошових потоків за видами діяльності підприємства, розрахованих з використанням прямого й непрямого методів розрахунку.

Запропоновано метод планування чистого грошового потоку від операційної діяльності, який враховує індекс обсягів реалізованої продукції та зміну показників ефективності фінансово-економічного стану підприємства – матеріалоємності й зарплатоємності продукції.

Ключові слова: амортизація, грошовий потік, прибуток, фінансово-економічний аналіз, операційна діяльність, інвестиційна діяльність, фінансова діяльність, витрати, дохід, основні засоби, оборотні кошти, бюджетування.

АННОТАЦИЯ

Завадская Н.А. Усовершенствование финансово-экономического анализа машиностроительных предприятий на основе движения денежных потоков. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Классический приватный университет. – Запорожье, 2011.

Диссертационная работа посвящена усовершенствованию финансово-экономического анализа машиностроительных предприятий на основе движения денежных потоков.

Определены сущность, задачи и раскрыты методы финансово-экономического анализа. Он изучает экономику предприятия с целью оценивания результатов их хозяйственной деятельности, выявления резервов и путей повышения эффективности производства.

Выполнена оценка финансового состояния хозяйственной деятельности акционерного общества ЗАО “Запорожский автомобильный завод” за 2007–2009 гг. Согласно результатам, на конец анализируемого периода предприятие финансово неустойчиво, значения показателей деловой активности, ликвидности, финансовой стойкости, рентабельности собственного капитала ниже нормативных, динамика коэффициента финансовой устойчивости отрицательная, значения большинства показателей находятся ниже рекомендованных. Для выведения предприятия из кризиса необходимо изменить финансовую политику управления предприятием.

Раскрыта экономическая сущность денежного потока как части экономических затрат производства и как источника, за счет которого финансируются затраты предприятия.

Дополнена классификация денежных потоков такими признаками: по количеству оборотов оборотных средств (единичный денежный поток – за один оборот оборотных средств, суммарный денежный поток – за месячный и годовой оборот оборотных средств, за их оборот на протяжении амортизационного периода); по факту планирования (плановый и отчетный денежный поток); по критериальному условию (нормативный и заданный денежный поток); по балансовому признаку (денежный поток как часть экономических затрат предприятия, денежный поток как источник финансирования затрат предприятия); по видам затрат (представление денежного потока в ресурсном, затратном и кумулятивном виде); закрепление денежного потока за номенклатурой изделий (денежный поток, обслуживающий выпуск одного вида продукции, и денежный поток, обслуживающий выпуск двух и больше видов продукции).

Спрогнозировано с помощью трендового анализа финансовое состояние     ЗАО “Запорожский автомобилестроительный завод”. В результате проведенного анализа были выявлены модели, которые точно отображают зависимость изменения денежных потоков (положительного, отрицательного и чистого) от времени по операционной, инвестиционной и финансовой  деятельности предприятия. Значение коэффициента детерминации близкое к единице, что подтверждает адекватность выбранных моделей. Кроме полиномиальных моделей, также получены и другие, которые более точно отображают общую тенденцию тренда. По результатам прогноза на 2011 г., финансовая стойкость предприятия ЗАО “ЗАЗ” будет нормальной.
Усовершенствован анализ денежных потоков как части экономических затрат на производство продукции предприятия, на основе предложенной системы показателей экономической эффективности, используя ресурсный, затратный и кумулятивный подходы. Ресурсный подход предполагает представление денежного потока в виде суммы стоимости основных средств, прибыли и обязательств за один оборот оборотных средств. При затратном подходе денежный поток равен сумме амортизации, прибыли и обязательств за определенный период времени (месяц, квартал, год). В кумулятивном виде денежный поток представляет собой сумму амортизированной стоимости основных средств и суммарной (накопленной) прибыли и обязательств за заданный период времени.

Усовершенствованы методы анализа денежных потоков как источника финансирования затрат. Система предложенных показателей анализа построена на взаимодействии приплывов и оттоков денежных средств по видам деятельности предприятия, которые рассчитаны с использованием прямого и непрямого методов.

Предложен метод планирования чистого денежного потока по операционной деятельности. Он учитывает индексы объемов реализованной продукции и изменение таких показателей эффективности финансово-экономического состояния предприятия, как материалоемкость и зарплатоемкость продукции. Только при таком планировании денежного потока будет выполняться условие самоокупаемости предприятия.
Ключевые слова: амортизация, денежный поток, прибыль, обязательства, операционная деятельность, инвестиционная деятельность, финансовая деятельность, основные средства, оборотные средства, финансово-экономический анализ.

SUMMARY

Zavadska N.A. The improving of financial-economic analysis of machine building enterprises on the basis of cash flow. – Manuscript.

The Candidate of Economics Scientific Degree on speciality 08.00.04. – Economics and Enerprises Management. – Classic Private University. – Zaporizhzhja, 2011.

The Candidate’s thesis is dedicated to improvement of financial economic activity of economical activity of machine building enterprises on the basis of cash flow movement.

The classification of cash flew has been improved in the aspect of the following characteristics: by the period of circulation of working capital; by the fact of planning; by the criterion condition; by the indication of balance; by the kind of expenses; by the nomenclature of merchandises.

The figures, which are being driven for analysis of combined cash flow out of general, investing and financial activity, have been examined. All the figures proposed are to be divided into two groups: the first group takes up the flow as a source of financial production expenses; the second one takes up the flow as a part of economic expenses on output manufacture.

The analysis of cash flow has been enlarged and expanded by taking account of cash flow aspect as expenses (resource, expenditure and cumulative approach) and studying any possible interactions of elements of cash flow by the kinds of enterprise activity.

The system of index analysis has been proposed to be built which gives the characteristics to the cash flew return and using them as a part of expenses, connected with the output manufacture, on the basis of possible interaction of the results of production and the elements of expenses. The system of indexes analysis proposed is built upon interaction of cash flow and their elements on the basis of enterprise activity, which has been calculated upon the using of direct and indirect methods.

The method of planning of cash flow out of operating activity of a new period, which takes account of indexes of volumes of output realization and the changes of other indicators efficiency of financial-economic state of enterprises, has been offered.

Key words:: depreciation, cash flow, profit, financial-economic analysis, basic activity, investing activity, financial activity, expenses, income, basic funds, circulating funs, budgeting. 
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