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У статті здійснено аналіз особливостей оцінки ефективності формування грошових потоків підприємства. 
Уточнено визначення сутності поняття «грошовий потік». Досліджено алгоритм проведення аналізу ефектив-
ності формування та використання грошових потоків підприємства. Встановлено, що в більшості досліджень 
не приділяється достатньої уваги дослідженню вихідних умов проведення даного аналізу. Запропоноване 
власне бачення складу та черговості етапів проведення аналізу ефективності формування та використання 
грошових потоків підприємства.

Ключові слова: грошовий потік, оцінка, ефективність, управління, підприємство.

Чемчикаленко Р.А., Бондаренко Н.В., Кравченко А.И. ДЕНЕЖНЫЕ ПОТОКИ ПРЕДПРИЯТИЯ: ОСОБЕННОСТИ 
ОЦЕНКИ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИХ ФОРМИРОВАНИЯ И ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 

В статье осуществлен анализ особенностей оценки эффективности формирования денежных потоков 
предприятия. Уточнено определение сущности понятия «денежный поток». Исследован алгоритм проведе-
ния анализа эффективности формирования и использования денежных потоков предприятия. Установле-
но, что в большинстве исследований не уделяется достаточного внимания исследованию исходных условий 
проведения данного анализа. Предложено собственное видение состава и очередности этапов проведения 
анализа эффективности формирования и использования денежных потоков предприятия.
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formation and use of cash flows of the enterprise is investigated. It has been established that in most studies there 
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Постановка проблеми у загальному 
вигляді та її зв’язок з важливими науко-
вими й практичними завданнями. В умовах 
фінансової нестабільності та загальної еко-
номічної кризи в країні проблемам управління 
фінансовими результатами та загальною пла-
тоспроможністю підприємств приділяється 
чи не найголовніша увага. Натомість багато 
дослідників забувають, що отримання пози-
тивних фінансових результатів та поточна 
платоспроможність без позитивного чистого 

грошового потоку не гарантують підприємству 
довготривалого ефекту. У зв’язку з цим про-
блема управління формуванням та викорис-
танням грошових потоків вітчизняних підпри-
ємств є вкрай актуальною. 

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. В свою чергу необхідно відзначити, що як 
зарубіжні, так і вітчизняні провідні фахівці нео-
дноразово висвітлювали питання, пов’язані з 
налагодженням руху грошових потоків підпри-
ємств. Значних результатів щодо цієї сфери 
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діяльності підприємств отримали І. Бланк, 
А. Гаген, Е. Гейєр, Т. Керанчук, А. Коваленко, 
В. Кодін, Л. Янчева, Т. Бочуля, А. Козаченко, 
В. Пархоменко, Н. Хахонова, В. Ясишена, 
Л. Пославська та багато інших. 

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Однак тенденції сього-
дення визначають нові завдання в оптимізації 
процесу формування грошових потоків підпри-
ємства. Особливо це стосується підсистеми 
оцінки ефективності управління цим проце-
сом, що викликано високим рівнем нестабіль-
ності та непрогнозованості траєкторії розвитку 
підприємств, що, в свою чергу, має неодмінно 
відображатись й на процесі управління грошо-
вими потоками підприємства. 

Метою дослідження є узагальнення існу-
ючої інформації щодо методики оцінки ефек-
тивності управління грошовими потоками під-
приємства, а також обґрунтування пропозицій 
щодо її покращення. 

Основні результати дослідження. Проте 
перш ніж аналізувати використовувані в 
вітчизняній і світовій практиці методичні під-
ходи щодо визначення ефективності форму-
вання грошових потоків варто відзначити, що 
насьогодні навіть тлумачення даного терміну є 
досить таки спірним. Так 07.02.2013 р. Мініс-
терством фінансів України затверджено наказ 
№ 73 «Про затвердження Національного 
положення (стандарту) бухгалтерського обліку 
1 «Загальні вимоги до фінансової звітності» 
яким внесено зміни до складу та порядку фор-
мування фінансової звітності [1]. Відповідно 
до даного Наказу, втратив свою чинність Наказ 
Міністерства фінансів України від 31.03.1999 р. 
№ 87 «Про затвердження Положень (стандар-
тів) бухгалтерського обліку», зареєстрований 
в Міністерстві юстиції України 21.06.1999 р. 
за № 391/3684 (зі змінами), що призвело до 
втрати чинності й П(С)БО 4 «Звіт про рух гро-
шових коштів», яким саме й регулювалось офі-
ційне трактування терміну «грошовий потік». 
Так згідно з П(с)БО № 4 «Звіт про рух грошо-
вих коштів» під грошовими потоками розуміли 
надходження та вибуття грошових коштів та 
їх еквівалентів. Дане трактування неоднора-
зово піддавалося критиці з боку теоретиків та 
практиків, однак в редакції наказу Міністерства 
фінансів України № 73 визначення даного тер-
міну й взагалі було упущене. 

В теорії ж [2; 3] значна частина авторів 
визначає їх як різницю між надходженнями та 
виплатами грошових коштів. Такий підхід ото-
тожнює грошові потоки із залишком грошових 
коштів. 

Інша група вчених розглядає їх як рух грошо-
вих коштів, а ще одна – як надлишок (нестачу) 
грошових коштів, що є більш характерним для 
трактування чистого грошового потоку. 

Критично оцінюючи вказані підходи, у даній 
роботі запропоновано таке визначення цього 
поняття: «грошові потоки – це економічне 
явище, яке опосередковується сукупністю 
розподілених у часі надходжень та виплат 
грошових коштів і їх еквівалентів, генерова-
них підприємством при реалізації господар-
ської діяльності». 

На нашу думку найбільш вдале визначення 
належить М.Д. Білик й С.І. Надточію, котрі 
запропонували грошовий потік підприєм-
ства визначати як «динамічний показник, що 
характеризує постійний рух грошових ресур-
сів у результаті операційної, інвестиційної та 
фінансової діяльності підприємства, пов’яза-
ний з надходженням (вхідні грошові потоки) 
чи витрачанням (вихідні грошові потоки) 
грошових ресурсів підприємства, може мати 
готівкову й безготівкову форму вираження в 
національній чи іноземній валюті та пов’я-
заний з певним моментом часу, однак може 
бути приведе ним до іншого тощо» [2, с. 140]. 

Дане визначення не тільки уточнює сут-
ність терміну «грошовий потік підприємства», 
але й надає початкове уявлення про склад та 
структуру грошових потоків, що є невід’ємною 
частиною базового аналізу ефективності гро-
шових потоків підприємства. 

В свою чергу основною метою управління 
грошовими потоками підприємства є забез-
печення фінансової стабільності підприєм-
ства в процесі його господарської діяльності 
через досягнення рівноваги між обсягом над-
ходження і витрачання ним грошових коштів 
[4, с. 1820]. 

У зв’язку з цим в процесі дослідження стану 
ефективності управління грошовими потоками 
підприємства виділяють такі завдання як: 

 – досягнення оптимального обсягу коштів 
на рахунках та оптимального рівня самофі-
нансування;

 – забезпечення достатнього рівня пере-
хідного залишку грошових потоків;

 – проведення оперативного й ретельного 
контролю за надходженням і витрачанням 
грошових коштів у процесі руху грошових 
коштів; 

 – забезпечення оптимальної структури 
грошових потоків тощо.

Однак різні автори порізному намагаються 
визначити рівень досягнення вищепереліче-
них завдань. 
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Так, наприклад, Л. Янчева й Т. Бочуля в 
процесі оцінки якості управління грошовими 
потоками підприємства пропонують здійсню-
вати аналіз динаміки обсягу формування 
позитивного фінансового потоку з огляду на 
окремі джерела; оцінювати динаміку обсягу 
формування негативного фінансового потоку 
та його структури з витрачання коштів; про-
водити аналіз збалансованості, платоспро-
можності та синхронності грошових потоків, 
а також аналіз ефективності грошових пото-
ків [5, с. 428]. 

Проте, на нашу думку, будьякому виду 
спеціалізованого аналізу, в тому числі й ана-
лізу ефективності формування й викорис-
тання грошових потоків підприємства, пови-
нен передувати попередній аналіз готовності 
підприємства до здійснення того чи іншого 
виду діяльності чи формування того чи іншого 
стану системи, що не знайшло достатнього 
відображення в роботі вищевказаних авторів. 

Натомість В. Ясишена, Л. Пославська в 
процесі аналізу грошових потоків згруповано 
виділяють дещо інші блоки: 1) аналіз ліквід-
ності балансу; 2) аналіз показників оцінки 
ліквідності підприємства; 3) аналіз Звіту про 
рух грошових коштів; 4) аналіз оборотності 
дебіторської заборгованості та її співвідно-
шення з кредиторською; 5) аналіз показників, 
що характеризують грошові потоки. Остан-
ній, в свою чергу, включає розрахунок таких 
показників як: коефіцієнт ліквідності грошових 
потоків; коефіцієнт участі грошових коштів і їх 
еквівалентів в оборотних активах; кількість 
оборотів оборотних активів; середній період 
обороту оборотних активів; кількість оборо-
тів грошових коштів і їх еквівалентів; середній 
період обороту грошових коштів в днях; серед-
ньоквадратичне відхилення грошових потоків 
і коефіцієнта варіації в досліджуваному пері-
оді часу; коефіцієнти кореляції позитивного 
та від'ємного грошових потоків, ефективності 
грошового потоку в досліджуваному періоді, 
якості чистого грошового потоку, достатності 
і реінвестування чистого грошового потоку; 6) 
підбиття підсумків та формування узагальне-
них висновків про стан грошових потоків на 
основі проведеного аналізу [6, с. 249]. 

Даний перелік, на нашу думку, є більш 
досконалим, проте не позбавленим дея-
ких недоліків. Зокрема загальна потреба 
в управлінні грошовими потоками підпри-
ємства витікає з необхідності управління 
передусім рівнем платоспроможності підпри-
ємства. Відповідно кінцевим етапом оцінки 
стану управління рівнем грошових потоків 
є їх вплив на платоспроможність підпри-
ємства. Натомість першим етапом, на від-
міну від запропонованого В. Ясишеною та 
Л. Пославською аналізу ліквідності балансу, 
має бути більш конкретне питання, яким 
є обсяг сформованих грошових коштів на 
дату останньої їх перевірки. Крім цих ета-
пів доречним, знову ж таки на нашу думку, 
буде визначення складу, структури та дина-
міки вхідного й вихідного грошового потоку, 
аналіз їх синхронності та ритмічності, оцінка 
достатності обсягу грошових потоків для 
здійснення поточної та перспективної діяль-
ності, ну й відповідно оцінка платоспромож-
ності та загальної ефективності управління 
грошовими потоками підприємства. 

Ще одним невід’ємним етапом управління 
процесом формування грошових потоків є 
процес бюджетування коштів і витрат як в 
поточному, так і довгостроковому періоді. 
Відповідно ще однією з ознак ефективності 
управління грошовими потоками підприєм-
ства є відхилення прогнозованих грошових 
потоків від їх фактичних значень. При цьому 
ефективність управління грошовими пото-
ками буде високою лише за мови дотримання 
мінімальних відхилень фактичних значень від 
запланованих відповідними бюджетами. 

Висновки. Таким чином, використання 
запропонованої схеми аналізу має забезпе-
чити керівництво підприємства інформацією 
не тільки про поточний стан управління гро-
шовими потоками підприємства, але й оцін-
кою його готовності до формування необхід-
них обсягів грошових потоків та їх цільового 
й ефективного використання, що в кінцевому 
випадку має покращити не тільки ефектив-
ність управління саме цим об’єктом дослі-
дження, але й в цілому сприяти фінансовому 
оздоровленню вітчизняних підприємств. 
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