
мулировая:ие развития вовых технологий; выраввивание уровней 

эконом:ичес.коrо и социального развития страв-члевоа. 

Осноаяым источииком доходов бюджетов ЕС и Союзного госу
дарства являются отчисления из rосударстаевяых бюджетов страв

участвиц. Расходы бюджетов формируются, 11сходя из веОбходи-
• v 

мости проведения совместных программ и мероприятии., реализа-

ция которых имеет большое значение для АПК, промышлеввого 
ком.nлекса, решения вопросов социа.львой сферы, воевво-техвиче

ского сотрудничества, совместной деятельности по обеспечеяию бе

зопасности объединений, предупР.,еждевию и ликвида.qии чрезвы

чай.яwх ситуаций и последствий стихийяых бедствий. 
Несмотря ва видимое сходство в формировакms и расходовании 

средств, бюджетЫ ЕС и СQюзвого государства· сталкиваются с раз
личными проблемами при их исполвении. Дл.я бюджета ЕС харак

терна весбалансироваввость между вкладываемыми Отдельвыми 
странами средствами и объемом получаемых имк сре~ств. Звачи
ТеJJЪ11&Я часть бюджетных ресурсов _расходуется ва выравнивание 

уровней экономического развитц г9сударств·члеиов, 1170 вызыва:

ет недовольство более развитых стран. Ос11оввой проблемой ~юдже

та Союза.ого государства являе_тся весвое11,ремеRВQСть пocтyOJ1eR.11s 

средств из вациовальвых бюджетов, что првводит к веполвому фи-

вавсировавию совмествых. программ. . 
Для усиления роли бюджетов ЕС и Союзного государства щюб

ходимо изыскать новые иезависиК1о4е источаики поступ.nевий в 
бюджеты, усилить коятрол.ь за их эффективВЫN расходовав.аем, 

расширить сферу испол.ьзовавця бюд~етвых ресурсов автеграци

онв.ых образовакий. 

Н.В. Гмкина 

Белf'УТ (Гомель) 

ФОРМИРОВАНИЕ РАЦИОНАЛЬНОЙ СТРУКТУРЫ 
ИСТОЧНИКОВ СРF.ДСТВ ПРЕДПРИЯТИЯ 

Од~а из важнейших проблем фивавсовоrо менеджмента возя:и

кает уже ва стадии создавия предi~риятия. Ова с~тоит в формиро
вании рациональной структуры источав.ков средств пре.Цприятия в 
целях фивансироваяия необходимых объемов затрат и обеспече
ния желаемого уровня доходов. Именно от зт~rо впоследствии во 

многом зависят ликвидность и фивавсовое состояние предприя· 

тия, его экономические результаты. 
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Теория фи.вавсового менеджмента не в состоянии определить 

универсальную концепцию, позволвющую всем предприятиям в 

соответствии с едивой формулой построить оптимаJiьвую структу

ру имущества и источников их финансирования . Это во .-воrом оп

ределяет ве только специфика производства, во и дру'гие мвогочис
лев:вые факторы, которые в ре~ях рыв.очной экономики часто 
изменяются. 

В каждом отдельном слуЧ'ае следует отталкиваться от r:nавяых 

положений, соблюдев.ие которых положительно сказывается на 

фии8всовом состоянии предприятия. Они касаются структуры 
имущества, капитала, а также соответствующиХ пропорций между 

их составными частями. Обоснованные подходы к формированию 
рациональных соотвоmеяий между отдельными группами, видами 

имущесnа, источяикамв их фивавсировавия базИруются вQ обя· 
зательном учете взаимной дополвяемости и зависимости между ОС· 

воввыми и оборотными средствами и и.х отдеJtЬllЫМИ элементами. 
Иэвестяы два вида источников пополвевия средств предприя

тия: внеmвие (за счет заимствований и эмиссии акций) и ввутрев

вие (эа счет вераспределевной прибыли). Даяиые виды фивавсиро-
88.IПIЯ тесно взаимозависимы, однако он.и ве взаимозахевяемы. 

Так, внешнее долговое фивавсщюваяие ни в коем случае не долж

но заменять привлечение и 8'спользо11ая11е собствеввых средств. 

Только достаточный объем собственных средств может обеспечить 
развитие предпрв11тИJ1, укрепить ero везависи.мость и стать обеспе
чением кредита. Поэтому, изучая балавс предприятии, необходимо 

обратить внимаяие на уже достиr~rутое соотношение между заем

ными и собствев.в.ыми средствами . 

Использование заемного капитала может быть крайне выгод

вы.м дли собственников предприятия, поскольку позволяет до

стичь увеличения о&ъемов производства, прибыли и роста рента
бельности без дополнительных вложений крайне дефицитного фи

вансовоrо ресурса - собствеJ:IВого капитала. 
КОгда соотношение между заемными и собствеаs.ымв средства

ми для даявого юридического лица реrулируеТся законодательст
вом, то возможности привлечения заемных средств о.казы.ваются 

огр8mАевиыхи . Свободу финансового маневра предприятия сдер· 
живают также условия денежного и фивавсовоrо рывков. Поэтому 

предприятие ве должво полвостью исчерпывать свою заемную спо

собность. Всегда должен оставаться резерв фивансовой гибкости, 
чтобы в случае веобходихости покрыть недостаток средств креди

том . ОпытНЬ1е фивавсовые менеджеры в США счит8.IОТ, что лучше 

ве доводить удельный вес заемных средств в пассиве более чем до 

40 % - этому положеаию соответствует плечо фянавсовоrо рыч:аrа 
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0,67. При таком плече рычага фондовый рывок обЬIЧRо максимал1>
но оценивает курсовую стоимость акций предприятия. 

При формировании рациональной структуры ИС't'Очmпсов средств 

исходят, как правило, из общей целевой уставовкв: найти такое со
отношение между заемными и собствеявыми средствами, прв кото
ром стоимость акций предприятия будет наивысшей. 

Чрезвычайно высокий удельный вес заемных средств в пaccll· 
вах свидетельствует о повышенном риске бавкротства. Когда же 

предuриятие предпочитает обходиться собствеввыми средствами, 

то риск банкротства огравичивается, но иивесторы, получая отво
сительв.о скромные дивиденды, вачиаа.ют сбрасывать акции, сwt

жая рыночную стоимость предпрИJ1тия. 

Т.Ф.rерцеи 

БТЭУ ПК (Гомель) 

МЕТОДИКА ОПЕРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 
ДЕНЕЖНЫМИ ПОТОКАМИ ОРГАНИЗАЦИИ 

При управл~s.ии денежными средствами организации часто 
возникают следующие проблемы: 

• руководителя не имеют полной оперативной ивформации об 
источниках денежных поступлеви.А, сум.мах и сроках предстоящих 
платежей; 

• денежные потоки разрознены иве согласовааы по времеs.и; 
• реmеаия о привлечении кредитов принимаются без должной 

оценки их qеобходимой величян:ы и сроков погаmеаия. 

Решить даюµме проблемы могут_ с помощью специализиров81l

вых методов оперативного управления денежными потокам:и орга

низации, которые включают в себа: учет дввжеки.я денежвьiх 
средств; анализ потоков денеж.ных средств; составление бюджета 

денежиых средств. 

Освоввая задача авализа денежных потоков За)(лючаетса в в.ьt· 

явлении причин их недостатка (и.збытка), определеаии источников 

их поступле.в..вй и направлений испольооваяия uo трем вн.дам дея
тельности: основной, иввест~аоивой и фивавсовой. Для о~де

леиия потоков девежвых средств испот.зуютсs прямой и косвен· 

иый методы. 

Прямой метод освова.в на анализе движения денежных средств 

по счетам организации и предоставлsет следующие вооможвоств 

для управления: мовиторивr основных источников притока и на

правлений оттока девежвых средств; ивформацию для оператив-
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