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10.1. Сутність, мета та завдання оптимізації фінансових потоків у логістичних системах

Оптимізація фінансових потоків складається з управління стадіями логістичного фінансового циклу: закупівельною, виробничою, розподільною діяльністю.

На першій стадії гроші повинні бути оптимально вкладені в матеріали, товари, інформацію, робочу силу й інші ресурси виробництва.

На виробничій стадії вкладені гроші переходять у готову продукцію, разом із цим необхідно забезпечити конкурентоспроможність вироблюваних товарів (послуг). Створені витрати повинні створити споживчу вартість, що забезпечує їх покриття і отримання планованого прибутку.

На стадії реалізації товари в міру продажу переходять у грошову форму, починається надходження коштів, формується чистий грошовий потік. Проте слід пам'ятати, що цей процес визначає не тільки пряме надходження грошових потоків, але і положення підприємства на ринку, його імідж, надійність як ділового партнера, які також важливі для результатів діяльності.

На виручені гроші знов повторюється логістичний цикл. Тривалість повного обороту обігових коштів (від їх авансування в ресурси до отримання грошей за продані товари) характеризується оборотністю. Від швидкості обороту фінансових потоків залежать фінансове положення підприємства, його платоспроможність, потреба в додаткових джерелах фінансування та ін. Таким чином, оптимізація грошового потоку повинна бути направлена на здійснення кругообігу фінансових коштів, їх безперебійне й оперативне перетікання з грошової форми в початкову сировину, готову продукцію, товари і знов у грошову форму.

Окрім прискорення фінансового циклу оптимізація фінансових потоків припускає максимізацію притоки засобів і мінімізацію відтоку (шляхом зменшення обсягу або уповільнення швидкості відтоку).

Існує три основні способи максимізації грошових потоків, одержуваних у кінці логістичного циклу їх руху, тобто в результаті продажу вироблених товарів і послуг:

1. Збільшення різниці між виручкою від продажу товарів (послуг) і витратами. Цього можна досягти в результаті скорочення витрат і/або підвищення цін на товари. Застосовувати такий спосіб потрібно з обережністю, оскільки скорочення витрат може привести до зниження якості товарів (послуг) до неконкурентноздатного рівня, а підвищення цін – до скорочення реалізованої товарної маси і зниження швидкості руху коштів.

2. Прискорення руху коштів. Чим швидше із сировини, що закуповується, виробляються готові вироби, а останні перетворюються в результаті продажу в грошові надходження, тобто чим швидше скоюється логістичний цикл – тим швидше відбувається й оборот коштів. Прискорення руху коштів, у свою чергу, приводить до того, що за один і той же час з одних і тих же початкових ресурсів можна одержати більше коштів.

Прискорення руху коштів відбувається і за рахунок прискорення продажу товарів, тому у низці випадків доцільно збільшити витрати (наприклад, на швидшу доставку товарів) або понизити ціни, щоб скоротити тривалість логістичного циклу і зрештою швидше одержати прибуток.

3. Усунення непотрібних витрат, втрат і псування товарів. Удосконалюючи логістичний процес підприємства, необхідно постійно стежити за тим, щоб не виникало непотрібних операцій, ланок, структур, що приводять до невиправданих витрат. Крім того, слід надавати належну увагу забезпеченню збереження матеріалів, товарів і іншого майна. Під час вирішення цих проблем, а також вказаних вище вимагається застосовувати концепції компромісів, загальних витрат та ін.

10.2. Напрями оптимізації фінансових потоків

Оптимізація фінансових потоків передбачає не тільки прискорення фінансового циклу й максимізацію припливу коштів (доходів), але й ефективне управління заробленими коштами – прибутком. Після оплати всіх витрат і сплати податків на підприємстві утворюється чистий грошовий потік, тобто різниця між позитивним і негативним грошовими потоками (між надходженням і витрачанням коштів). Він витрачається за двома основними напрямами:

· спрямовується на споживання працівниками і власниками підприємства;

· накопичується і збільшує майно підприємства.

Споживана частина прибутку виплачується у формі доходів власникам, премій та допомог працівникам підприємства, а також іде на соціальний розвиток колективу (поліпшення соціальних умов роботи і відпочинку).

Капіталізується (накопичується) частина прибутку спрямовується: на розвиток підприємства шляхом його розширення, створення нових напрямів і структур, модернізації, впровадження  сучасних  технологій. Ці витрати повинні забезпечувати збільшення обсягів доходів та підвищення швидкості руху фінансових потоків; у зовнішні об'єкти фінансування – інвестування в нові підприємства, надання кредитів, купівля акцій, цінних паперів та ін.

Оптимізація фінансових потоків у логістичних системах є процесом вибору найкращих форм їх організації, з урахуванням умов та особливостей здійснення їх господарської діяльності.

Найважливіше завдання – це виявлення резервів, що дозволяють знизити залежність логістичної системи від зовнішніх джерел залучення фінансових ресурсів. До зовнішніх джерел фінансування відносять зростання величини власного капіталу (у першу чергу статутного) і позикового (насамперед загальної суми кредитів і позик).

Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку припускають такі   заходи:

- у короткостроковому періоді необхідно прискорення залучення коштів і уповільнення їх виплат;

- у довгостроковому – зростання обсягу позитивного грошового потоку і зниження обсягу негативного потоку.
Методи збалансування дефіцитного грошового потоку від фінансової діяльності спрямовані на забезпечення зростання обсягу позитивного і зниження обсягу негативного грошового потоку. Зростання обсягу позитивного грошового потоку може бути досягнуте за рахунок таких заходів: залучення стратегічних інвесторів з метою збільшення обсягу власного капіталу; додаткової емісії акцій; залучення довгострокових фінансових кредитів; продажу частини (або всього обсягу) фінансових інструментів інвестування.

Зниження обсягу негативного грошового потоку може бути досягнуто за рахунок відмови від фінансового інвестування.

Способи оптимізації надлишкового грошового потоку пов'язані в основному з активізацією інвестиційної діяльності організації, спрямованої на дострокове погашення довгострокових кредитів банку, активне формування портфеля фінансових інвестицій.

Синхронізація грошових потоків повинна бути спрямована на усунення сезонних і циклічних відмінностей у формуванні як позитивних, так і негативних грошових потоків, а також на оптимізацію середніх залишків готівки.

Результати оптимізації фінансових потоків повинні знаходити відображення під час складання фінансового плану організації на рік із розбивкою на квартали і місяці.

Найважливішою передумовою здійснення оптимізації фінансових потоків є вивчення чинників, що впливають на їх обсяги та характер формування в часі.

Основу оптимізації фінансових потоків логістичної системи становить забезпечення збалансованості обсягів позитивного і негативного їх видів. На результати господарської діяльності негативний вплив роблять, як дефіцитний, так і надлишковий грошові потоки.

Негативні наслідки дефіцитного грошового потоку виявляються у зниженні ліквідності і рівня платоспроможності організації, зростанні простроченої кредиторської заборгованості постачальникам сировини і матеріалів, підвищенні частки простроченої заборгованості за отриманими фінансовими кредитами, затримках виплати заробітної плати (з відповідним зниженням рівня продуктивності праці персоналу), зростанні тривалості фінансового циклу, а з рештою, у зниженні рентабельності використання власного капіталу та активів.

Негативні наслідки надлишкового грошового потоку виявляються у втраті реальної вартості тимчасово невикористовуваних коштів від інфляції, втрати потенційного доходу від невикористаної частини грошових активів у сфері короткострокового їх інвестування, що з рештою також негативно позначається на рівні рентабельності активів і власного капіталу.

Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку залежать від характеру цієї дефіцитності – короткострокової або довгострокової.

У системі оптимізації фінансових потоків організації важливе місце належить їхній збалансованості в часі. У процесі такої оптимізації використовуються два основних методи – вирівнювання і синхронізація.

Вирівнювання грошових потоків спрямовано на згладжування їхніх обсягів у розрізі окремих інтервалів розглянутого періоду часу. Цей метод  оптимізації дозволяє усунути певною мірою сезонні й циклічні розходження у формуванні грошових потоків (як позитивних, так і негативних), оптимізуючи паралельно середні залишки коштів і підвищуючи рівень абсолютної ліквідності. Результати цього методу оптимізації грошових потоків у часі оцінюються за допомогою середньоквадратичного відхилення або коефіцієнта варіації, що в процесі оптимізації повинні знижуватися.

Результати цього методу оптимізації грошових потоків у часі оцінюються за допомогою коефіцієнта кореляції, який у процесі оптимізації повинен прагнути до значення "+1".

Заключним етапом оптимізації є забезпечення умов максимізації чистого грошового потоку організації. Зростання чистого грошового потоку забезпечує підвищення темпів економічного розвитку організації на принципах самофінансування, знижує залежність цього розвитку від зовнішніх джерел формування фінансових ресурсів, забезпечує приріст ринкової вартості організації.

Результати оптимізації фінансових потоків у логістичних системах отримують своє відображення в системі планів формування і використання грошових коштів у майбутньому періоді.

10.3. Оптимізація запасу коштів. Методи та моделі оптимізації залишків коштів

За умови ефективного управління фінансами в логістичних системах не виникають часті та непередбачувані потреби в поповненні коштів за рахунок банківських чи інших позик. Залишок коштів на рахунку поповнюється надходженнями від реалізації продукції і зменшується в разі оплати сировини, матеріалів, виплати заробітної плати, сплати податків тощо. Під час збалансованого в часі грошового потоку у разі звичайної діяльності підприємства, що не супроводжується розширенням обсягів виробництва, залишок коштів на рахунку разом зі страховим запасом у вигляді ліквідних цінних паперів, як правило, достатній для здійснення поточних виплат.
Утримання залишку коштів на рахунку пов'язано з витратами, оскільки кошти, як і інші активи, фінансуються за рахунок джерел, за користування якими потрібно сплачувати певну плату. Попри те, що деякі зобов'язання підприємства є коштами, які тимчасово перебувають у розпорядженні логістичної системи на безоплатній основі (кредиторська заборгованість із заробітної плати, перед засновниками тощо), середня вартість ресурсів, розрахована на основі вартості власних та позикових коштів, може бути значною.

Формування страхового запасу як ліквідних цінних паперів зменшує витрати, пов'язані з утриманням необхідного для забезпечення ліквідності та платоспроможності підприємства рівня високоліквідних активів. Однак крім позитивного моменту під час утримання страхового запасу у вигляді ліквідних цінних паперів – отримання доходу від володіння ними, купівля-продаж цінних паперів супроводжується транзаційними витратами, які зменшують загальний рівень прибутку від вкладення коштів у цінні папери. Упущена вигода від утримання страхового запасу в коштах (втрати, пов'язані з тим, що кошти знерухомлені та не приносять прибутку) визначає так звані альтернативні витрати на утримання залишку коштів. Останні порівнюють із витратами на зберігання товарно-матеріальних запасів.

Збільшення середнього залишку коштів на рахунку підприємства призводить до зростання альтернативних витрат і одночасно зменшує ризик втрати ліквідності. Зменшення залишку коштів супроводжується зменшенням витрат на їх утримання і зростанням ризику втрати ліквідності та платоспроможності.

Управління залишком коштів полягає у визначенні деякого оптимального для підприємства рівня середнього залишку коштів, що дає змогу з одного боку, підтримувати платоспроможність підприємства на належному рівні, а з другого – отримувати прибуток від інвестування тимчасово вільних коштів.

Для визначення оптимального залишку коштів і оптимізації розрахунків використовують моделі Баумоля та Міллера – Орра, оскільки завдання управління залишком коштів можна трактувати як завдання управління запасами коштів, тобто управління запасами. Альтернативні витрати можна розглядати як витрати на утримання запасів, а транзакційні, пов'язані з перетворенням частини страхового запасу ліквідних цінних паперів у кошти, – як витрати на поповнення запасів (на організацію замовлення).
Застосування моделі Баумоля для визначення оптимального залишку коштів передбачає виконання досить жорстких обмежень щодо їх руху в логістичній системі, а саме:

· рух коштів точно прогнозований;

· кошти витрачаються з постійною швидкістю;

· надходження коштів відбувається періодично і виключно за рахунок реалізації цінних паперів.

Модель Баумоля аналогічна моделі управління запасами Уілсона і використовується у випадку, коли у зв'язку з невизначеністю майбутніх платежів важко розробити детальний план надходження і витрат коштів.

Ставка відсотка в моделі Баумоля характеризує рівень можливих витрат або недоотриманий дохід у зв'язку з конвертацією короткострокових фінансових вкладень у кошти. Більш високе значення ставки відсотка передбачає необхідність зменшення оптимального залишку коштів. Як правило, коли ставка відсотка висока, підприємства намагаються мати якомога менші залишки коштів на своїх розрахункових рахунках. З іншого боку, якщо фірма має значний платіжний оборот, а витрати на конвертацію цінних паперів високі, доцільніше збільшувати середній залишок коштів і здійснювати операції з конвертації рідше. Таким чином, як і у випадку з моделлю Уілсона, управління залишком коштів із використанням моделі Баумоля дає змогу знайти таку оптимальну величину разової конвертації, за якої мінімізуються сукупні витрати: на здійснення конвертаційних операцій та можливі (альтернативні) витрати або недоотриманий дохід через вилучення інвестицій.

Модель Баумоля добре працює в умовах, коли логістичні системи повністю використовують свої запаси коштів. Однак у реальному житті це відбувається не так часто. Як правило, процес руху коштів має стохастичний характер. В одні періоди може отримувати значні суми за сплаченими рахунками і, відповідно, має надлишок коштів. В інші періоди, навпаки, потрібно розраховуватися з кредиторами і витрачати значні суми коштів.

Відповідь на питання, як управляти запасом коштів, якщо не можна точно передбачити їх щоденне прибуття і вибуття, дає модель Міллера – Орра. На відміну від моделі Баумоля вона є більш складною і реалістичною. Відповідно до моделі Міллера – Орра необхідно визначити:
· нижній поріг або мінімальний залишок коштів;

- точку повернення або оптимальний залишок коштів; верхній поріг або максимальний залишок коштів.

Якщо в певний момент часу за рахунок значних поточних надходжень коштів їх залишок досягає верхнього порогу, підприємство має одразу ж конвертувати частину грошей у фінансові інструменти (депозити, цінні папери) і зменшити свій залишок коштів до оптимального рівня (точка повернення). І, навпаки, коли у зв'язку зі значним відтоком грошей їх залишок на розрахунковому рахунку досягає нижнього порогу, підприємству потрібно здійснити зворотну конвертацію фінансових інструментів у кошти в такому обсязі, щоб повернутися до оптимального рівня залишку (точка повернення).

Таким чином, фінансовий менеджер спостерігає за вільним рухом грошових потоків і не втручається в цей процес доти, доки залишок коштів не досягає небезпечного рівня (мінімального або максимального).

