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Финансовое управление является составляющей общей системы менеджмента организации и рассматрива-
ется как объект и средство стратегического управления, как совокупность приемов, методов и способов, ко-
торые обеспечивают организации повышение финансовой устойчивости и получение максимальной выго-
ды от функционирования в интересах ее собственников. Однако финансовое управление как часть менедж-
мента организации требует формализации с точки зрения выбора и применения финансовых инструментов 
стратегического планирования, где стратегия развития организации рассматривается в качестве постановки 
задач, достижение которых должно привести ее к лидерству на рынке. В статье анализируется финансовое 
развитие и состояние организации на основе финансового мониторинга, осуществляемого службой финан-
сового контроля. Это решает, по мнению авторов, ряд задач, таких как создание и использование методики 
оценки стоимости бизнеса с учетом возрастания прибыли, методики оценки отдельных этапов формирова-
ния продуктов, контроль безубыточности в организации, предоставление полной финансовой отчетности 
руководителям и владельцам бизнеса. 
Ключевые слова: финансовое управление, финансовая стратегия, интересы собственников бизнеса, параметры 
финансового результата, финансовые инструменты. 
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 ногие исследователи предлагают 
те или иные решения вопроса о 
том, какой инструмент позволяет 

интегрировать финансовые цели в страте-
гию развития организации. Ряд исследова-
телей предлагает взять за основу принятия 
решений финансовым менеджментом тре-

бований налоговой системы. Так, Д. Кэмпа 
[5] оценивает конкурентоспособность ор-
ганизации на американском рынке через 
ее банковскую активность. По его мнению, 
если организация имеет влияние на заим-
ствования и кредитование учреждений, то 

М 
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она уже обладает неким потенциалом для 
развития.  

Рынок связывает посредников (финан-
совых партнеров) сложной сетью много-
сторонних рисков. Рискованная деятель-
ность некоторых учреждений финансиру-
ется за счет заемных средств других орга-
низаций. Однако даже при условии, что по 
отдельности эти воздействия могут казать-
ся безопасными, важно понимать движу-
щие силы этой деятельности и качество 
возможных рисков. 

Ряд авторов обращают внимание на то, 
что разработка оптимальных финансовых 
продуктов остается весьма сложной зада-
чей, особенно с точки зрения управления 
рисками [10]. Так называемая информаци-
онная асимметрия препятствует (помимо 
взаимодействия с финансовыми посредни-
ками) полному пониманию клиентов и 
разработке для них подходящих продуктов.  

Интерес вызывает направление иссле-
дований испанских ученых [4], изучающих 
гипотезу управления доходами и построе-
ние бизнес-стратегии с целью уменьшения 
рисков банкротства. Результат показал, что 
на практике нет никакой взаимосвязи 
между управлением доходами и риском 
банкротства. Вместе с тем организации, 
которые реализуют только одну из двух 
общих бизнес-стратегий – лидерства по 
затратам или дифференциацию, уже зна-
чительно снижают риск банкротства.  

Влияние управления доходами на риск 
банкротства имеет важное значение для 
внешних заинтересованных сторон, таких 
как инвесторы и кредиторы, в части оцен-
ки риска банкротства, финансовых воз-
можностей и кредитоспособности фирмы. 
Однако непосредственное влияние бизнес-
стратегии на риск банкротства не несет 
пользы внутренним заинтересованным 
сторонам (например, менеджерам) при 
разработке стратегий решения проблем 
непрерывности деятельности. 

В зарубежных публикациях большое 
внимание уделяется исследованию роли 
стратегии устойчивого развития и цифро-
вой бизнес-стратегии, а также финансовых 

показателей. Так, например, исследователи 
предполагают, что стратегия устойчивого 
развития служит стимулом в отношении 
между управленческим потенциалом и 
финансовыми показателями, но подавляет 
связи между операционным потенциалом 
и финансовыми показателями [7].  

Настоящее исследование также посвя-
щено принципам проектирования страте-
гии развития организации с учетом фи-
нансовых планов. 

При формировании стратегии развития 
организации практически в обязательном 
порядке рассматриваются три уровня: це-
левые планы, стратегические задачи и про-
граммы реализации стратегии. В каждом 
из них есть финансовый стратегический 
контур. Таким образом, блок финансовых 
и стоимостных целей не только является 
составляющей генеральных целевых пла-
нов, но и относится к уровню функцио-
нальных стратегий долгосрочного плани-
рования (рис. 1). 

Финансовые показатели используются 
при оценке эффективности реализации 
бизнес-процессов [3]. Реализация финан-
совой стратегии достигается благодаря 
операционной, а также инвестиционной 
деятельности, при этом понятие финансо-
вой стратегии может быть расширено в 
направлении финансово-инвестиционной 
деятельности. 

Следует отметить, что финансовая стра-
тегия существенно отличается от содержа-
ния и аналитики информации сотрудни-
ков фронт-офиса или бэк-офиса, которые 
имеют дело с конкретным клиентом, про-
дуктом, технологией, а не прогнозом 
оценки применения финансовых инстру-
ментов. 

Безусловно, как и любой вид планиро-
вания, стратегический процесс иницииру-
ется сверху в интересах собственников, од-
нако их интересы должны быть основаны 
исключительно на реальных финансовых 
показателях. Такими показателями высту-
пают планы продаж, снабжения, производ-
ства, маркетинга, персонала, бюджетные 
планы, финансовые коэффициенты и ин-
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дексы. Это позволяет сделать вывод о том, 
что финансово-инвестиционную деятель-
ность организации нельзя рассматривать 
как отдельное направление. Необходимо 

найти ее реализацию в стратегиях марке-
тинга, производственной деятельности, а 
также в работе с персоналом, поскольку 
она пронизывает все уровни управления.

 

 
 

Рис. 1. Модель интеграции финансового контура в стратегию организации 

 
Разработка финансовой стратегии  

организации позволяет решать задачи мо-
делирования и принятия стратегических 
финансовых решений в контексте лидер-
ства организации, а также ресурсного 

обеспечения корпоративной стратегии, 
что является основой двух важнейших 
функций финансовой стратегии: модели-
рования и обеспечения (рис. 2). 

 

 
 
 

Рис. 2. Функции и задачи финансовой стратегии организации 
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Финансовая стратегия организации 
предполагает использование различных 
финансовых инструментов, которые фор-
мируют потребительскую стоимость про-
дукта организации. Их выбор предполага-
ет проведение финансового анализа на ос-
нове бухгалтерской, статистической, опе-
ративной документации и отчетности, а 
также результатов аудита. 

При выборе финансовых инструментов 
учитываются параметры финансовой си-
стемы, такие как заданная собственником 
величина финансового результата дея-
тельности организации, источники и усло-
вия получения финансовых ресурсов, а 
также необходимые каналы распределения 
финансов, степень соотношения прибыли 
и затрат или уровень общедоступности 
ресурсов для создания продукта. 

Финансовое управление включает раз-
работку и утверждение бюджетов и фи-
нансовых балансов, а также финансовых 
блоков целевых программ, бизнес-
проектов или бизнес-планов. Контроль за 
состоянием финансов, оценкой финансо-
вой деятельности на всех уровнях финан-
совой системы является способом органи-
зации обратной связи при оценке реализа-
ции бизнес-процессов. 

Финансы как функциональная состав-
ляющая менеджмента отображают дости-
жение целей бизнес-модели, а сама бизнес-
модель предполагает определенный алго-
ритм реализации финансовых инструмен-
тов, благодаря которому обеспечивается 
возможность заранее рассчитать потреб-
ность в ресурсах и минимизировать риски, 
препятствующие завоеванию рынка. 

Исходя из положения, что бизнес созда-
ется собственниками (учредителями, ак-
ционерами) для реализации своих целей, 
можно утверждать, что именно они явля-
ются постановщиками задач стратегиче-
ского планирования. При этом разработ-
чиком стратегии может стать генеральный 
директор организации, который нанима-
ется именно под реализацию целей соб-
ственников.  

Разработка финансовой стратегии ор-
ганизации как совокупности ее долгосроч-
ных целей служит инструментом ключе-
вых показателей эффективности (KPI) топ-
менеджмента.  

Формирование финансовой стратегии  
(рис. 3) важно еще и потому, что для инве-
сторов с точки зрения вложения инвести-
ций более привлекательными являются 
проекты, имеющие четко сформированную 
бизнес-модель.  
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Рис. 3. Формирование бизнес-идеи организации 
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Для того чтобы инвестор принял реше-
ние о вложении инвестиций для реализа-
ции той или иной стратегии, бизнес-план 
организации должен отражать объем инве-
стиций в проект, их целевое назначение и 
эффективность, финансовые показатели и 
ценность проекта. Особое внимание следу-
ет уделить стоимостно-ориентированному 
стратегическому управлению – сочетанию 
управленческой деятельности организа-
ции и стоимостного видения ее руководи-
теля. Данный подход в управлении позво-
ляет соотнести изменения стратегии с из-
менением процессов организации [6]. Сто-
имость в этом контексте рассматривается 
как эффективность. 

Стоимостно-ориентированное управле-
ние эффективно еще и потому, что по-
строено на выстраивании цепочки созда-
ния ценности, т. е. на совокупности биз-
нес-процессов организации, увеличиваю-

щих потребительскую стоимость продук-
тов, оптимизируя издержки при их произ-
водстве. 

Таким образом, выбор финансовой 
стратегии позволяет определить источни-
ки финансирования, которые обеспечат 
развитие организации в соответствии с 
бизнес-моделью и позволят достичь стра-
тегических целей, в том числе увеличения 
стоимости бизнеса.  

Топ-менеджмент в рамках своей опера-
ционной деятельности сознательно сужает 
финансовую стратегию до тактики приме-
нения отдельных инструментов, форми-
рующих денежные потоки организации. 
Предметом такой системы являются как 
межхозяйственные финансовые отноше-
ния, процессы и состояния, так и внутри-
корпоративные, включая и трансфертные, 
отношения стратегических единиц бизне-
са (рис. 4). 
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Рис. 4. Организация денежных потоков 

Прочие расчеты: налоги, соц. отчис-
ления и т. д. 
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Среди финансовых отношений ведущее 
место занимают параметры финансового 
результата, различных видов рентабельно-
сти и экономического роста. Отметим, что 
при условиях финансовой устойчивости и 
учета рисков в предметную область фи-
нансового менеджмента все чаще включа-
ются показатели благосостояния собствен-
ников бизнеса. 

Отдельно взятые показатели, такие как 
прибыль, активы, стоимость компании, 
при отсутствии связи с другими показате-
лями не являются достаточно информа-
тивными для прогноза развития бизнеса. 
Только реализация сбалансированного 
подхода позволит избежать рисков. 

Для диагностики и прогноза роста ор-
ганизации применяется ряд финансовых 
инструментов, при этом существуют раз-
личные подходы к трактовке понятия фи-
нансового инструмента. 

Исследователи Т. П. Костюкова и  
И. А.  Лысенко определяют сущность фи-
нансовых инструментов в обеспечении 
эффективного перемещения накопленной 
суммы сбережений в инвестиционную де-
ятельность [2]. Основными функциями 
финансовых инструментов считаются 
накопление, распределение и перераспределение 
финансовых ресурсов. 

По мнению Р. Райта, основная функция 
финансовых инструментов заключается в 
определении участников финансовой деятель-
ности. Так, например, с помощью финан-
совых инструментов можно определить 
дебиторскую и кредиторскую задолжен-
ность, а также условия и сроки оплаты [9]. 
Это выявляет практическую направлен-
ность использования финансовых инстру-
ментов, однако не дает возможности изме-
нения самой бизнес-модели, а также взаи-
моотношений между контрагентами при 
условии их реализации.  

Таким образом, второй подход к пони-
манию сущности финансовых инструмен-
тов позволяет определить перемещения 
денежных потоков между различными 
участниками. 

Отметим, что на понимание сущности 
финансовых инструментов повлияли 
Международные стандарты финансовой 
отчетности (МСФО), в которых финансо-
вые инструменты используются всеми 
участниками финансового рынка для 
осуществления разнообразных видов дея-
тельности. 

Формулировка финансовых инстру-
ментов в соответствии с МСФО представ-
лена практически во всех учебных и спра-
вочных пособиях. Так, согласно Глоссарию 
терминов ипотечного финансирования и 
секьюритизации агентства Moody’s 
Investors Service, финансовый инструмент 
представляется как «любой договор, в ре-
зультате которого одновременно возника-
ет финансовый актив у одной стороны и 
финансовое обязательство – у другой»1. 

Формулировка понятия финансовых 
инструментов указывает на то, что к ним 
причисляется практически любой кон-
тракт. 

Применение финансовых инструментов 
является одной из самых сложных обла-
стей бухгалтерского учета. Большинство 
финансовых инструментов предполагают 
их ничтожную первоначальную стоимость, 
однако последствия их применения с точ-
ки зрения потенциальных активов и обяза-
тельств непредсказуемы.  

Финансовые стратегии организации 
формулируются на основе выработанных 
стратегических решений, где ключевыми 
критериями являются стоимость бизнеса и 
контроль ее изменений.  

Таким образом, стратегические реше-
ния направлены на решение двух вопро-
сов: обеспечение устойчивости бизнеса и 
его привлекательности для собственников. 

В процессе выбора стратегии развития 
организации возможны два варианта 
управления:  

 управление владельцем бизнеса;  

 управление, которое осуществляется 
наемным финансовым менеджером  
(рис. 5).  

                                                 
1 URL: http://www.consultant.ru/document/cons_ 
doc_LAW_140000/ 
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В обоих случаях важную роль в органи-
зации играет отдел финансового контроля. 
Мониторинг операционной деятельности, 
проводимый отделом финансового кон-

троля, заключается в оценке бизнес-процессов 
организации посредством формирования 
отчетности.  

  
 

Руководитель

Финансовые менеджеры

Анализ результатов
мониторинга

Мониторинг 
деятельности 
финансового 
менеджера Мониторинг выполнения 

плановых заказов

Мониторинг выполнения 
плана продаж

Формирование методики 
оценки стоимости бизнеса

Формирование методики 
оценки этапов создания 

ценности

Контроль безубыточности

Мониторинг  эффективности 
работы персонала

Мониторинг  операционной 
деятельности

Мониторинг  финансовых 
показателей

Отчет о выполнении 
мониторинга

Отдел финансового 
контроля

 
 

Рис. 5. Алгоритм участия руководителя в мониторинге  
финансовой деятельности 

 

В процессе оценки бизнес-процессов 
принимает участие как владелец, так и от-
дел финансового контроля. При проведе-
нии мониторинга анализируются эффек-
тивность работы персонала и финансовые 
показатели. Внедрение мониторинга спо-
собствует повышению эффективности ра-
боты организации, поскольку становится 
возможной объективная оценка финансо-
вого менеджера руководителем организа-
ции. 

Отдел финансового контроля осуществ-
ляет внутренний аудит, проводя монито-
ринг операционной деятельности для 
определения показателей выполнения по-
ставленных целей (рис. 6).  

Затем полученные показатели объеди-
няются в отчетность (для собственника). 
Мониторинг операционной деятельности 
осуществляется следующим образом: фи-
нансовый менеджер контролирует выпол-

нение плановых заказов на создание тех 
или иных продуктов, а также плана про-
даж. По окончании мониторинга он 
предоставляет отчет собственнику, при 
этом отдел финансового контроля также 
осуществляет отдаленный мониторинг 
бизнес-процессов.  Данный отдел состоит 
из профессионалов различных профилей, 
контролирующих самые важные показате-
ли для собственника. Финансовый мене-
джер в свою очередь предоставляет отчет-
ность руководителю по окончании мони-
торинга операционной деятельности.  

При проведении мониторинга опера-
ционной деятельности отдел руководству-
ется установкой (целью) руководителя – 
определить слабые места в управлении. 
Например, при снижении продаж продук-
тов руководитель ставит перед отделом 
финансового контроля задачу определения 
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проблем, которые привели к таким послед-
ствиям. 

 

1. Расчет себестоимости 
образовательного 

продукта

Расчет переменных расходов

Расчет зарплаты программиста

Расчет материальных затрат

Расчет ожидаемой прибыли

Расчет цены  образовательного продукта

2. Расчет заработной 
платы административно-

управленческого 
персонала

Расчет трудоемкости процессов

Расчет численности персонала

3. Расчет 
единовременных затрат 

образовательной 
организации

Расчет организационных  расходов

Расчет потребности в основных средствах

Расчет затрат на закупку материалов

4. Расчет величины 
безубыточности

Расчет величины безубыточности в 
натуральном выражении

Расчет величины безубыточности в 
денежном  выражении

 

Рис. 6. Алгоритм оценки владельцем  
результативности и эффективности 

деятельности организации 
 

 Мониторинг операционной деятельно-
сти способствует выявлению причин сниже-
ния уровня продаж путем составления спе-
циальных анкет и проведения опросов 
среди персонала отделов организации.  

В течение определенного времени ре-
зультаты опроса поступают от руководи-
телей отделов организации в отдел финан-
сового контроля, где эта информация ана-
лизируется, сравнивается и объединяется в 
виде отчета о проведенном мониторинге. 
Готовый отчет передается руководителю в 
установленные сроки. 

Мониторинг деятельности финансового 
менеджера осуществляется путем сопо-
ставления показателей выполнения деле-
гируемых ему полномочий с показателями 
работы всех отделов организации. Финан-
совый менеджер также оценивается инди-
видуально. Для него определяются соб-

ственные показатели. Например, руково-
дитель устанавливает для него задачу уве-
личения плана продаж на определенный 
процент в год. Деятельность финансового 
менеджера будет оцениваться по степени 
выполнения данного плана. 

Таким образом, основные мероприятия 
отдела финансового контроля при прове-
дении мониторинга операционной дея-
тельности в организации включают: 

1. Формирование методики оценки 
стоимости бизнеса с учетом возрастания 
прибыли на определенный процент в год 
на 3 года. При этом необходимо преду-
смотреть дивиденды для руководителя в 
определенном размере в год. 

2. Предоставление отчетности для ру-
ководителя в формате сводных таблиц 
программы Excel. 

3. Разработку методических рекомен-
даций по оценке отдельных этапов созда-
ния ценности продуктов для клиентов, а 
также разработку на этой основе показате-
лей оценки деятельности наемного мене-
джера. 

4. Контроль безубыточности, учет соот-
ношения доходов и расходов организации. 

Задача финансового менеджера заклю-
чается в создании плана продаж и про-
движения продуктов, при этом необходи-
мо провести анализ потенциальных кли-
ентов, определить их покупательную спо-
собность, чтобы установить приемлемую 
цену на продукт.  

В процессе проведения мониторинга 
операционной деятельности важно также 
контролировать соблюдение персоналом 
своих должностных обязанностей. Для это-
го в организации должна быть разработа-
на нормативная документация (например, 
регламент, устанавливающий зоны ответ-
ственности финансового менеджера и ру-
ководителя организации). 
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