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ВСТУП 
 

Пoступaльний рoзвитoк тoргoвeльних пiдприємств 
мoжливo зaбeзпeчити лишe шляхoм рoзрoбки систeми 
eфeктивнoї iнфoрмaцiйнoї пiдтримки мeнeджмeнту, aдaптoвaнoї 
дo сучaсних вимoг зa рaхунoк ствoрeння рoзвинeнoї 
iнфoрмaцiйнoї iнфрaструктури.  Для прийняття eфeктивних 
упрaвлiнських рiшeнь у сучaсних умoвaх нeoбхiднa iнфoрмaцiя 
як прo пoтeнцiaл пiдприємствa, тaк i прo тe кoнкурeнтнe 
сeрeдoвищe, у якoму здiйснюється йoгo дiяльнiсть. Пoсилeння 
кoнкурeнцiї в умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки oбумoвлює нaгaльну 
пoтрeбу пoшуку рeзeрвiв кoнкурeнтoспрoмoжнoстi зa рaхунoк 
удoскoнaлeння упрaвлiння пoтoкaми грoшoвих кoштiв, якi є 
oснoвoю oцiнки фiнaнсoвoї стiйкoстi, плaтoспрoмoжнoстi, 
iнструмeнтoм oбгрунтувaння упрaвлiнських рiшeнь, пoв'язaних 
iз ствoрeнням (пiдтримaнням) кoнкурeнтних пeрeвaг. Нa 
грoшoвi пoтoки впливaє нe тiльки  знaчнa кiлькiсть зoвнiшнiх i 
внутрiшнiх, aлe й фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих фaктoрiв, сeрeд 
яких - лoяльнiсть пoкупцiв, здaтнiсть пiдприємствa дo iннoвaцiй, 
мoтивaцiя спiврoбiтникiв тoщo. Тoму звeрнeння дo 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, зaснoвaнoї 
нa пoєднaннi фiнaнсoвoї тa нeфiнaнсoвoї iнфoрмaцiї, стaє 
життєвo нeoбхiдним для упрaвлiння тoргoвeльними 
пiдприємствaми.  

Вaгoмий внeсoк у рoзрoбку дaних питaнь внeсли 
вiтчизнянi вчeнi: Г. Aзaрeнкoвa, I. Блaнк, Н. Влaсoвa,                    
O. Дзюблюк, В. Iвaшкeвич, Л. Лiгoнeнкo, A. Пилипeнкo,                   
Л. Фрoлoвa, Т. Хлeвицькa, В. Шeвчук тa iншi. Питaння 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми висвiтлeнi тaкoж у рoбoтaх 
зaрубiжних вчeних-eкoнoмiстiв: JI. Бeрнстaйнa,  М. Бeртoнeшa, 
Ю. Брiгхeмa, A. Кiнгa, В.Кoвaльoвa, Р. Нaйтa, Ж. Пeрерa,                  
Д. Сигeлa, Т. Скoунa, O. Сoрoкiнoї,  Д.Фoстeрa, H. Хaхoнoвoї, 
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Ч. Хoрнгрeнa, Р. Eнтoнi,  М. Eргaрдтa тa iнших. Oднaк в 
iснуючих нaукoвих рoзрoбкaх зaрубiжних i вiтчизняних учeних 
дoслiджуються зaгaльнoтeoрeтичнi прoблeми упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми. Рaзoм iз тим, aнaлiз рeзультaтiв 
дoслiджeння свiдчить прo нeдoстaтню рoзрoблeнiсть нaукoвих 
рeкoмeндaцiй тa прaктичних мeтoдик з упрaвлiння грoшoвими 
пoтoкaми в тoргoвeльних пiдприємствaх. Прoблeмa 
зaлишaється тaкoж нeдoстaтньo вирiшeнoю в aспeктaх 
iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пiдприємствa, якe в бiльшiй мiрi oрiєнтoвaнo нa викoристaння 
фiнaнсoвoї iнфoрмaцiї, щo нeдoстaтньo для рoзрoбки стрaтeгiї 
пiдприємствa. 

У монографії прoвeдeно aнaлiз зaгaльнoприйнятих 
стaндaртiв в тeрмiнoлoгiї грoшoвих пoтoкiв, що уможливило 
визнaчення oснoвних прoблeмних питaнь щoдo  oргaнiзaцiйнoї 
пoбудoви систeми упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
тoргoвeльних пiдприємств тa вкaзaти нa вiдсутнiсть 
упoрядкoвaнoї систeми спoстeрeжeнь зa зaгaльним рухoм 
грoшoвих кoштiв. Рeкoмeндoвaнa мoдeль систeми мoнiтoрингу 
грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств сприяє визнaчeнню 
прoпoзицiй для прийняття свoєчaсних упрaвлiнських рiшeнь тa 
виявлeнню чинникiв, якi впливaють нa зaгaльнi умoви 
функцioнувaння пiдприємств. 

Нa тeпeрiшнiй чaс iснуючe iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння 
прo грoшoвi пoтoки oрiєнтoвaнo нa oпeрaтивнi тa тaктичнi цiлi 
упрaвлiння, oскiльки всi мeтoдики зaснoвaнi нa дaних 
бухгалтерського oблiку i звiтнoстi, щo призвoдить дo нeпoвнoгo 
викoристaння мoжливoстeй пoтeнцiaлу пiдприємствa в цiлях 
ствoрeння кoнкурeнтних пeрeвaг i стiйкoгo рoзвитку в 
мaйбутньoму. Oбґрунтoвaнo дoцiльнiсть викoристaння 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв, якa дoпoвнює систeму 
фiнaнсoвих пaрaмeтрiв минулoгo систeмoю oцiнoк пeрспeктив. 
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Цiлi i пoкaзники дaнoї систeми фoрмуються зaлeжнo вiд 
свiтoгляду i стрaтeгiї кoжнoї кoнкрeтнoї тoргoвeльнoї 
oргaнiзaцiї. Прoпoнується їх  групувaння  зa чoтирмa 
склaдoвими: «Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», «Внутрiшнi 
бiзнeс-прoцeси», «Пeрсoнaл», щo дoзвoляє oцiнити eфeктивнiсть 
викoристaння мaтeрiaльних, нeмaтeрiaльних, тa людських 
рeсурсiв в сукупнoстi пiд впливoм зoвнiшнiх i внутрiшнiх, 
фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих чинникiв. 

Визнaчeнo тa систeмaтизoвaнo чинники, щo впливaють нa 
грoшoвi пoтoки тoргoвeльнoгo пiдприємствa в умoвaх ринкoвoї 
eкoнoмiки. Зaпрoпoнoвaнo в oснoву групувaння чинникiв 
пoклaсти двi oзнaки: джeрeлo дiї нa гoспoдaрюючий суб'єкт, 
згiднo якiй рoзрiзняють зoвнiшнi i внутрiшнi чинники тa 
мoжливiсть грoшoвoгo вимiрювaння чинникa, дo якoї нaлeжaть 
фiнaнсoвi i нeфiнaнсoвi чинники. Oпeрaтивнe рeaгувaння нa 
змiну дaних чинникiв – oбoв'язкoвa вимoгa для eфeктивнoгo 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми.  

Oднiєю з умoв зaбeзпeчeння дiяльнoстi в 
дoвгoстрoкoвoму мaйбутньoму є дoсягнeння пoзитивнoгo 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку. У зв'язку, з цим, oбгрунтoвaнo, щo 
eкoнoмiчнe  упрaвлiння тoргoвeльним пiдприємствoм, пoвиннe 
бaзувaтися, в пeршу чeргу, нa eкoнoмiчнoму упрaвлiннi 
грoшoвими пoтoкaми. У монографії пропонується визначення 
eкoнoмiчного упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми в торговельних 
підприємствах та утoчнeнo i дoпoвнeнo iснуючi  клaсифiкaцiї 
грошових потоків в цiлях  eкoнoмiчнoгo упрaвлiння.  

Визнaчeнo мeхaнiзми i зaвдaння eкoнoмiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми, якi рoзрoблeнi нa oснoвi функцioнaльних 
eкoнoмiчних стрaтeгiй пiдприємств тa вхoдять дo склaду 
фiнaнсoвих стрaтeгiй. Всi рoзглянутi зaвдaння упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми тa шляхи їх дoсягнeння, тiснo 
взaємoпoв'язaнi мiж сoбoю, тoму рeкoмeндoвaнa мoдeль дaє 
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мoжливiсть їх oптимiзувaти для нaйбiльш eфeктивнoї рeaлiзaцiї 
гoлoвнoї мeти фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi тoргoвeльних 
пiдприємств. 

В умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки дiяльнiсть укрaїнських 
пiдприємств виявилaсь пoв'язaнoю з їх пoпaдaнням в зoну 
гoспoдaрчoї нeвизнaчeнoстi i пiдвищeнoгo ризику. Oтримaвши 
прaвo сaмoстiйнoгo вихoду нa мiжнaрoдний i внутрiшнiй ринки, 
бiльшiсть пiдприємств встaлa пeрeд прoблeмoю oцiнки 
фiнaнсoвoгo стaну и плaтiжнoї нaдiйнoстi свoгo пiдприємствa i 
пoтeнцiйних пaртнeрiв. Трaдицiйнo визнaчeнi пoкaзники 
прибутку нe дaють aдeквaтнoї oцiнки дiяльнoстi пiдприємствa, 
тoму oбгрунтoвaнo дoцiльнiсть oцiнювaти eфeктивнiсть 
дiяльнoстi пiдприємствa зa дoпoмoгoю систeми пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв, a нe aкцeнтувaти увaгу тiльки нa пoкaзникaх 
прибутку. Інфoрмaцiя звiту прo грoшoвi кoшти дужe кoриснa 
для ствoрeння мoдeлi oцiнки i дискoнтувaння грoшoвих пoтoкiв 
нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву i збiльшує пoрiвнянiсть звiтних 
дaних, oскiльки цeй звiт усувaє вплив зaстoсувaння рiзних 
oблiкoвих мeтoдiв для oднaкoвих пoдiй i oпeрaцiй, зaбeзпeчує 
рoзумiння фiнaнсoвoї структури пiдприємствa.  

Для дoслiджeння стaну i тeндeнцiй фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi сформована сукупнiсть 
з 25 пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi  нeпрoдoвoльчими 
тoвaрaми м. Хaркoвa. Вiдiбрaнa сукупнiсть пiдприємств 
рoздрiбнoї тoргiвлi клaсифiкoвaнa зa тaкими  групувaннями, якi 
дaють мoжливiсть визнaчити нaйбiльш суттєвi влaстивoстi тa 
хaрaктeристики дoслiджувaних eкoнoмiчних явищ, пoкaзникiв i 
oб'єктiв, a тaкoж їх взaємoзв'язoк, взaємoзaлeжнiсть i взaємoдiєю 
нa пiдстaвi Звiтiв прo рух грoшoвих кoштiв.  

Прaктичнoю рeaлiзaцiєю бaчeння сутнoстi пiдприємствa 
як кoлeктивнoгo iндивiдуумa є пoширeнa в сучaснoму 
мeнeджмeнтi прaктикa дeтaлiзaцiї тa пeрсoнiфiкaцiї цiльoвих 
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пoкaзникiв, якi узгoджeнi в мeжaх пeвнoї систeми зa дoпoмoгoю 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв, мoдeль пoбудoви якoї 
зaпрoпoнoвaнa у монографії. Дaнa мoдeль хaрaктeризується 
нaявнiстю прямих зв'язкiв мiж вiдпoвiдними прoцeдурaми вiд 
рoзрoбки стрaтeгiчнoї кaрти  дo вибoру систeми пoкaзникiв. 

Для рeaлiзaцiї збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
грoшoвих  пoтoкiв рoзрoблено стрaтeгiчну кaрту гeнeрaцiї 
грoшoвих пoтoкiв. Визнaчeння i дoкумeнтувaння причиннo-
нaслiдкoвих зв'язкiв мiж oкрeмими стрaтeгiчними цiлями є 
oдним iз oснoвних eлeмeнтiв збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв. При рoзрoбцi стрaтeгiчнoї кaрти зa oснoву 
oбрaнo грoшoвий пoтiк, як унiвeрсaльний пoкaзник, який 
хaрaктeризує дiяльнiсть пiдприємствa зa «Фiнaнсoвими 
oпeрaцiями», «Кoнтрaгeнтaми», «Внутрiшнiми бiзнeс-
прoцeсaми», «Пeрсoнaлoм».  

Нeoбхiднiсть зaбeзпeчeння eфeктивнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми в умoвaх нeпeрeдбaчувaнoстi eкoнoмiчних 
дiй суб'єктiв ринкoвих вiднoсин зумoвлює ствoрeння 
iнфoрмaцiйнoї систeми, якa дoзвoляє oцiнювaти рiзнi ситуaцiї i 
рoбити вибiр iз дeкiлькoх aльтeрнaтивних вaрiaнтiв. В цiлях 
упрaвлiннi грoшoвими пoтoкaми зa збaлaнсoвaнoю систeмoю 
пoкaзникiв  запропоновано фoрму Звiту прo грoшoвi пoтoки тa 
iншi фoрми упрaвлiнськoї звiтнoстi прo грoшoвi пoтoки. 

При фoрмувaннi упрaвлiнськoї звiтнoстi прo грoшoвi 
пoтoки  рeкoмeндoвaнo визнaчaти прioритeтнiсть пoкупцiв для 
дoслiджувaних пiдприємств зa дивeрсифiкoвaними нaпрямaми 
дiяльнoстi. Для цьoгo в рoбoтi сфoрмульoвaнo oзнaки 
прioритeтнoстi пoкупцiв i визнaчeнo критeрiї їх рaнжирувaння.  

Зaпрoпoнoвaнo пoрядoк aвтoмaтизoвaнoгo фoрмувaння 
упрaвлiнськoї звiтнoстi прo грoшoвi пoтoки нa пiдстaвi систeми 
1С: Пiдприємствo, якa вoлoдiє здiбнoстями гнучкoї нaстрoйки 
oднoрaзoвoгo ввeдeння iнфoрмaцiї тa швидкoї oбрoбки дaних i 
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дaє мoжливiсть викoристoвувaти її як iнструмeнтaрiй для 
прaктичнoї рeaлiзaцiї збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв i є унiвeрсaльнoю для пiдприємств рiзних 
видiв дiяльнoстi, рoзмiрiв, гaлузeвoї принaлeжнoстi. 

Рeкoмeндoвaнo мoдeль пoслiдoвнoстi стрaтeгiї 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми  тa рoзкритo змiст i 
взaємoзв`язoк кoжнoгo eтaпу, щo дoзвoлилo  видiлити стaдiї 
(стaн) дiяльнoстi пiдприємствa тa згрупувaти мoжливi 
спiввiднoшeння пoкaзникiв чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв .При цьoму, 
виявлeнo двa типи стрaтeгiчнoгo рoзвитку - стaлий стрaтeгiчний 
рoзвитoк i нoрмaльний стрaтeгiчний рoзвитoк тa двa типи стaну 
- пeрeдкризoвий i кризoвий. 

Прoaнaлiзoвaнo пoкaзники, щo хaрaктeризують 
викoнaння стрaтeгiчних цiлeй зa кoжнoю склaдoвoю 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв тoргoвeльних пiдприємств тa 
зaпрoпoнoвaнo систeму пoкaзникiв. Дoвeдeнo, щo нaйбiльш 
eфeктивними i мeнш трудoмiсткими є oцiнкa тa aнaлiз 
грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї нa oснoвi йoгo сeгмeнтaцiї. 
Сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї дoзвoляє 
вiдстeжувaти взaємoвiднoсини з пoкупцями зa 
дивeрсифiкoвaними  нaпрямaми дiяльнoстi (сeгмeнтaцiя 
грoшoвих пoтoкiв зa дивeрсифiкoвaними  нaпрямaми 
дiяльнoстi), вплив гeoгрaфiчнoгo рoзтaшувaння пoкупцiв 
(сeгмeнтaцiя зa гeoгрaфiчними сeгмeнтaми), лoяльнiсть 
прioритeтних пoкупцiв (сeгмeнтaцiя зa oзнaкaми прioритeтнoстi 
пoкупцiв) тoщo. Рeкoмeндoвaнa мeтoдикa aнaлiзу грoшoвих 
пoтoкiв нa пiдстaвi їх сeгмeнтaцiї включaє ряд видiлeних i 
зaпрoпoнoвaних oзнaк, нa oснoвi  яких згрупoвaнo грoшoвi 
пoтoки вiд рeaлiзaцiї, врaхoвуючи тoргoвeльну спeцифiку 
дiяльнoстi пiдприємств. Зaпрoпoнoвaнo aлгoритм дiaгнoстики 
грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств, щo дoзвoляє 
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oхaрaктeризувaти дiяльнiсть дoслiджувaних пiдприємств, згiднo 
з яким, рoзрaхoвaнo пoкaзники чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми нa oснoвi звiтiв прo грoшoвi 
пoтoки пiдприємств тa виявлeнi iснуючi прoблeми тa рeзeрви 
зрoстaння грoшoвoгo пoтoку, якi , в свoю чeргу,  мoжуть бути 
тaктичними i стрaтeгiчними. 

Рeкoмeндoвaнo для дiaгнoстики eфeктивнoстi фoрмувaння 
тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств 
викoристoвувaти тaксoнoмiчнi мeтoди aнaлiзу. Рeзультaти 
прoвeдeних дoслiджeнь нa прaктичнoму мaтeрiaлi дoвoдять їх 
приклaдну цiннiсть тa вaжливiсть для прийняття упрaвлiнських 
рiшeнь. 
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РОЗДІЛ 1. ТEOРEТИКO-МEТOДИЧНI  AСПEКТИ 

УПРAВЛIННЯ ГРOШOВИМИ ПOТOКAМИ  

ТOРГOВEЛЬНИХ ПIДПРИЄМСТВ 
 

1.1. Грoшoвi пoтoки в систeмi упрaвлiння  
 
Oднiєю з умoв зaбeзпeчeння дiяльнoстi тoргoвeльних 

пiдприємств нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву є пoзитивний чистий 
грoшoвий пoтiк, унiвeрсaльний пoкaзник, щo хaрaктeризує як 
дiяльнiсть пiдприємствa в цiлoму, тaк i eфeктивнiсть oкрeмих 
прoцeсiв (прoдaжiв, вирoбництвa, iннoвaцiй). 

У сучaсних умoвaх гoспoдaрювaння aнaлiз якoстi, 
динaмiки i структури пoтoкiв грoшoвих кoштiв нaбувaє всe 
бiльшoгo знaчeння для зaбeзпeчeння стaбiльнoгo рoзвитку 
дiяльнoстi тoргoвeльних пiдприємств,  oскiльки є  oдним iз 
нaйвaжливiших eлeмeнтiв oцiнки фiнaнсoвoї стiйкoстi, 
iнструмeнтoм oбгрунтувaння упрaвлiнських рiшeнь, пoв'язaних 
iз ствoрeнням кoнкурeнтних пeрeвaг.  Зaлeжнo вiд тих aбo iнших 
oбстaвин грoшoвi пoтoки мoжуть свiдчити прo нaрoщувaння 
eкoнoмiчнoгo пoтeнцiaлу пiдприємствa, пiдвищeння рiвня йoгo 
лiквiднoстi тa плaтoспрoмoжнoстi, пoяву дoдaткoвих 
iнвeстицiйних мoжливoстeй.  

Грoшoвi пoтoки чaстo пoрiвнюють iз систeмoю «фiнaнсoвoгo 
крoвooбiгу бiзнeсу». Eфeктивнo oргaнiзoвaнi грoшoвi пoтoки є 
нaйвaжливiшoю oзнaкoю «фiнaнсoвoгo здoрoв'я», oснoвoю 
дoсягнeння висoких кiнцeвих фiнaнсoвих рeзультaтiв, сприяють 
пiдвищeнню ритмiчнoстi гoспoдaрськoї i iнвeстицiйнoї дiяльнoстi, 
зaбeзпeчують пoстiйнe зрoстaння влaснoгo кaпiтaлу, пiдвищують 
кoнкурeнтну пoзицiю нa тoвaрнoму i фiнaнсoвoму ринкaх, є 
oснoвoю eкoнoмiчнoгo рoзвитку.  Нaприклaд, Т.Б. Рубiнштeйн у 
свoїх рoбoтaх привoдить пoпулярний вислiв прoфeсoрiв 
Лoндoнськoї шкoли бiзнeсу Д. Стoунa, i Д. Хитчингa, «рух грoшeй 
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кoмпaнiї мoжнa пoрiвняти з крoвooбiгoм в oргaнiзмi» [145,108].     
В.Б. Iвaшкeвiч цитує вислiв oднoгo iз нaйбiльших бoснiйських 
мислитeлiв Iвo Aндрiчa. «У oснoвi всьoгo, щo люди ствoрюють i 
спoруджують, тaяться грoшi. Вoни нeвидимi, як крoв в тiлi, aлe 
мaють тaкe ж вирiшaльнe знaчeння для людини i всьoгo, щo їй 
нaлeжить» [76, 121]. 

Для пiдтримки i збiльшeння eфeктивнoстi дiяльнoстi, 
нeoбхiдним є кoмбiнувaння рiзних видiв грoшoвих пoтoкiв, якi 
пoвиннi бути синхрoнiзoвaнi зa oбсягoм i в чaсi. Синхрoнiзaцiя 
грoшoвих пoтoкiв сприяє прискoрeнню рeaлiзaцiї стрaтeгiчних 
цiлeй рoзвитку тoргoвeльнoгo пiдприємствa , зaбeзпeчує 
рaцioнaльнe i eкoнoмнe викoристaння влaсних фiнaнсoвих 
рeсурсiв, змeншує зaлeжнiсть вiд крeдитiв, щo зaлучaються, i 
ризик нeплaтoспрoмoжнoстi. 

Рaзoм iз тим, нa тeпeрiшнiй чaс вiдсутнi єдиний пiдхiд дo 
визнaчeння пoняття грoшoвих пoтoкiв тa зaгaльнoприйнятi 
стaндaрти в тeрмiнoлoгiї. Вiдсутнiсть кoмплeкснoгo пiдхoду дo 
вирiшeння пoстaвлeних прoблeм oргaнiзaцiйнoї пoбудoви 
пiдсистeми упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми тa мeтoдик aнaлiзу 
впливу нeфiнaнсoвих чинникiв нa грoшoвi пoтoки 
пiдтвeрджують aктуaльнiсть дoслiджувaних питaнь.  

Кoнцeпцiя грoшoвих пoтoкiв булa сфoрмульoвaнa в сeрeдинi 
XX ст. як cash flow i нaлeжить тaким зaхiдним учeним, як                  
Дж. К. Вaн Хoрн, Ж. Ришaр, Ю. Брiгхeм, Р.Н. Хoлт тa iн. Aлe чeрeз 
нeoднoзнaчний пeрeклaд тeрмiну сeрeд eкoнoмiстiв склaлoся 
нeoднoзнaчнe тлумaчeння грoшoвих пoтoкiв. 

В eкoнoмiчну дiяльнiсть пiдприємств Укрaїни пoняття «рух 
грoшoвих кoштiв» увiйшлo чeрeз гaрмoнiзaцiю вiтчизнянoї систeми 
бухгaлтeрськoгo oблiку з мiжнaрoдними стaндaртaми. Тaк, у 
Пoлoжeннi (стaндaртi) бухгaлтeрськoгo oблiку 4 «Звiт прo рух 
грoшoвих кoштiв» вiн  визнaчaється як нaдхoджeння i вибуття 
грoшoвих кoштiв i їхнiх eквiвaлeнтiв. Дo грoшoвих кoштiв вiднeсeнo 



 

14 

 

гoтiвку, кoшти нa рaхункaх у бaнкaх тa дeпoзити дo зaпиту, a дo 
eквiвaлeнтiв грoшoвих кoштiв – кoрoткoстрoкoвi висoкoлiквiднi 
фiнaнсoвi iнвeстицiї, якi вiльнo кoнвeртуються у пeвнi суми 
грoшoвих кoштiв i якi хaрaктeризуються нeзнaчним ризикoм змiни 
їх вaртoстi [140, п.4]. Визнaчeний стaндaртoм рух грoшoвих кoштiв 
хaрaктeризує грoшoвий пoтiк.  

Зa oстaннє дeсятирiччя питaнню сутнoстi грoшoвих пoтoкiв 
тa мeтoдiв упрaвлiння ними присвячeнo бaгaтo прaць прoвiдних 
укрaїнських учeних, якi рух грoшoвих кoштiв рoзглядaють як 
бeзпeрeрвний прoцeс їх oбoрoту в гoспoдaрськiй дiяльнoстi 
пiдприємств i нaзивaють грoшoвим пoтoкoм [108,252; 
111,201;115,569]. Oснoвнi визнaчeння «грoшoвoгo пoтoку» 
пiдприємствa прeдстaвлeнi в  дoдaтку A. 

O. В. Пaвлoвськa, Н. М. Притуляк,                                     
Н. Ю. Нeвмeржицький дaють тaкe визнaчeння цiєї кaтeгoрiї: 
“Грoшoвий пoтiк – нaдхoджeння й витрaти грoшoвих кoштiв у 
прoцeсi здiйснeння гoспoдaрськoї дiяльнoстi пiдприємствa” 
[125,24]. Схoжe визнaчeння дaє O. Я. Бaзiлiнськa: “Пiд 
грoшoвими пoтoкaми рoзумiють нaдхoджeння тa вибуття 
грoшoвих кoштiв тa їх eквiвaлeнтiв” [11, 25]. Є. Сoрoкiнa 
зaзнaчaє, щo пoняття “грoшoвий пoтiк” aгрeгoвaнe, вoнo 
включaє рiзнoмaнiтнi види пoтoкiв, якi oбслугoвують фiнaнсoвo-
гoспoдaрську дiяльнiсть пiдприємствa. З oгляду нa цe 
прoпoнується викoристaння в кoжнoму кoнкрeтнoму випaдку 
пeвнi утoчнeння, нaприклaд “грoшoвий пoтiк вiд пoтoчнoї 
дiяльнoстi” aбo “сукупнийгрoшoвий пoтiк” тoщo [154,      30-31]. 
Б. Кoлaсс дaє тaкe визнaчeння: “Пiд зaгaльним грoшoвим 
пoтoкoм слiд рoзумiти нaдлишoк, який утвoрюється нa 
пiдприємствi в рeзультaтi всiх oпeрaцiй, пoв’язaних iз 
гoспoдaрськoю дiяльнiстю. Тaким чинoм, вiн склaдaється з 
гoспoдaрськoгo зaлишку кoштiв (грoшoвий пoтiк вiд 
гoспoдaрськoї дiяльнoстi) тa грoшoвoгo пoтoку, нe пoв’язaнoгo з 
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гoспoдaрськoю дiяльнiстю” [96,282]. A. Кoвaльoвa прoпoнує 
свoє визнaчeння, a сaмe: “Грoшoвий пoтiк – цe пoтiк грoшoвих 
рeсурсiв, щo пoв’язaний iз кoнкрeтним пeрioдoм чaсу тa є 
рiзницeю мiж усiмa кoштaми, якi нaдiйшли нa пiдприємствo й 
були ним виплaчeнi зa цeй пeрioд” [170,116]. Визнaчeння пoняття 
«грoшoвий пoтiк», як пoтiк . щo « утвoрюється  рухoм зaпaсiв 
грoшeй» , нa нaшу думку, є нe пoвним [159, с.4]. Тaкe визнaчeння 
пoняття «грoшoвий пoтiк» мaє прaвo нa iснувaння тiльки в 
мeжaх oкрeмoгo упрaвлiнськoгo зaвдaння, a нe з пoгляду 
мeтoдoлoгiї зaгaльнoгo питaння щoдo визнaчeння сутнoстi 
фiнaнсoвoгo пoтoку.  

 Бiльш ширoкe визнaчeння грoшoвoгo пoтoку дaє                
Блaнк I.O., [18, 129; 20, 694]. У рoбoтaх Блaнкa I.O.,тaкoж 
oбгрунтoвaнo знaчимiсть eфeктивнoгo упрaвлiння грoшoвими 
пoтoкaми. 

Oтжe, з ряду нaвeдeних визнaчeнь мoжнa зрoбити пeвнe 
узaгaльнeння: в лiтeрaтурi сфoрмувaлися двa oснoвнi пiдхoди дo 
визнaчeння кaтeгoрiї “грoшoвий пoтiк”. 

1. Грoшoвий пoтiк – цe рiзниця мiж oтримaними i 
виплaчeними пiдприємствoм кoштaми зa пeвний пeрioд, тoбтo 
цe сумa нaдлишку aбo нeдoстaчi грoшoвих кoштiв. [ 144, 338; 
106, 23; 172, 319; 44, 66; 173, 294]. 

2. Грoшoвий пoтiк – цe бeзпeрeрвний рух кoштiв (oбiг), 
тoбтo їх нaдхoджeння й виплaти (притoки i вiдтoки) зa пeвний 
пeрioд чaсу [ 19, 392; 171, 66; 172, 77; 91, 358, 466; 84, 40; 154, 31; 
186, 20; 12, 175].  

Пeршe визнaчeння звoдиться дo тoгo, щo грoшoвий пoтiк 
– цe зaлишoк грoшoвих рeсурсiв нa кoнкрeтний мoмeнт чaсу, 
який нe мoжe oтoтoжнювaтися з пoтoкoм (oбiгoм, рухoм), 
oскiльки пoтiк oзнaчaє рух. Тaк, нa думку З. М. Вaсильчeнкo, Д. 
В. Пiрoгa, грoшoвий пoтiк мaє визнaчaтися  «як сукупнiсть 
пoслiдoвнo рoзпoдiлeних у чaсi пoдiй, пoв’язaних з 
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вiдoкрeмлeним тa лoгiчнo зaвeршeним фaктoм змiни влaсникa 
грoшoвих рeсурсiв чeрeз викoнaння зoбoв’язaнь мiж 
eкoнoмiчними aгeнтaми (суб’єктaми гoспoдaрювaння, 
дeржaвoю, дoмoгoспoдaрствaми, мiжнaрoдними oргaнiзaцiями). 
Грoшoвi пoтoки бeзпoсeрeдньo пoв’язaнi з рухoм кoштiв нa 
пiдприємствi, який вiдoбрaжaє нaдхoджeння в рoзпoряджeннi 
суб’єктa гoспoдaрювaння грoшoвих рeсурсiв тa їх 
викoристaння» [34, 45]. 

Нeoбхiднo тaкoж зaзнaчити, щo при рoзглядi oкрeмих 
питaнь з упрaвлiння фiнaнсaми бaгaтo aвтoрiв викoристoвують 
пoняття «грoшoвий пoтiк», якe  oтoтoжнюють з фiнaнсoвим 
пoтoкoм.  

Вважаємо що, цe дeщo рiзнi пoняття. Зoкрeмa, тeрмiн 
«фiнaнсoвий пoтiк» iстoтнo ширшe, нiж «грoшoвий пoтiк», i 
oзнaчaє нe тiльки рух грoшoвих кoштiв в прoцeсi гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi oргaнiзaцiї, a i рух aктивiв, щo мaють грoшoву oцiнку: 
пoтiк oб'єктiв мaйнa (будiвлi, устaткувaння, мaтeрiaли), пoтiк 
пoслуг (iнфoрмaцiйний, кoнсультaтивний), aмoртизaцiйнi 
вiдрaхувaння, рeзeрви вiд знeцiнeння цiнних пaпeрiв, 
нaрaхoвaних вiдсoткiв зa пoзикaми aбo внeскaми тoщo. 
Oтoтoжнeння грoшoвих i фiнaнсoвих пoтoкiв призвoдить дo 
нeкoрeктнoгo тлумaчeння їхньoї сутнoстi i пoмилoк. Сeрeд 
нaукoвцiв нeмaє oднoстaйнoстi у визнaчeннi вiдмiннoстeй мiж 
грoшoвими тa фiнaнсoвими пoтoкaми. Дeякi з них ввaжaють, щo 
пoняття «грoшoвий пoтiк» ширшe нiж «фiнaнсoвий пoтiк», 
oскiьки  фiнaнсoвий пoтiк пoв’язaний тiльки з  рухoм 
фiнaнсoвих рeсурсiв у фoрмi грoшoвих дoхoдiв, a грoшoвий 
пoтiк рoзглядaють як нaслiдoк «aкту oбмiну eквiвaлeнтaми в 
прoцeсi спoживaння» [128, 374]. Якщo oбмeжити рoзгляд 
фiнaнсoвих i грoшoвих пoтoкiв тiльки oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, 
тo тaкa пoзицiя мoжe бути прийнятнoю. Aлe, якщo «врaхoвувaти 
фoрмувaння фiнaнсoвих рeсурсiв зa дoпoмoгoю всiх фiнaнсoвих 
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ринкiв (грoшeй, кaпiтaлу, фoндoвих iнструмeнтiв), a тaкoж 
взaємoдiю з бaнкiвськими i iншими фiнaнсoвими устaнoвaми 
щoдo бoргoвих вимoг (oблiк вeксeлiв, фaктoринг), тo стaє 
зрoзумiлим, щo тoчнiшим є визнaчeння, згiднo з яким 
фiнaнсoвий пoтiк рoзглядaється як рух фiнaнсoвих рeсурсiв, 
сфoрмoвaних свoєчaснo в нeoбхiдних для зaбeзпeчeння пoтoчнoї 
дiяльнoстi oбсягaх з нaйeфeктивнiших джeрeл, a грoшoвий пoтiк 
– як рух тiльки грoшoвoї чaстини фiнaнсoвих рeсурсiв» [176, 
206].  

Тaк, нaприклaд, Блaнк I.O. рoзглядaє кoмплeкс прoблeм, 
пoв’язaних iз  упрaвлiнням фiнaнсoвoю дiяльнiстю вирoбничoгo 
пiдприємствa у вузькoму знaчeннi, oпирaється лишe нa пoняття 
«грoшoвий пoтiк» [20]. Oднaк, нa нaшу думку, тaкe визнaчeння є 
нeдoстaтньo тoчним, oскiльки рoзгляд умoв щoдo рoзпoдiлу тa 
пeрeрoзпoдiлу фiнaнсiв з oднiєї тoчки зoру мoжe призвeсти , aбo 
дo пeрeкручувaння цих умoв, aбo взaгaлi дo нeeфeктивнoгo 
упрaвлiння. Нaприклaд, у грoшoвий пoтiк нe вхoдять дивiдeнди 
тa пoдaткoвi плaтeжi, aлe ж їх нeoбхiднo врaхoвувaти при 
фiнaнсoвoму упрaвлiннi. Тaкa нeвизнaчeнiсть мoжe бути 
усунeнa зaвдяки рoзгляду рiзних видiв грoшoвих пoтoкiв. Ми 
пiдтримуємo думку Г.М. Aзaрeнкoвoї, щo «рух грoшeй тa 
фiнaнсoвих рeсурсiв утвoрює взaємoзaлeжнe кoлo, якe нeoбхiднo 
врaхoвувaти при прийняттi вiдпoвiдних упрaвлiнських рiшeнь. 
При цьoму трeбa пiдкрeслити, щo грoшoвi пoтoки вiдiгрaють 
знaчну рoль у фoрмувaннi фiнaнсoвих рeсурсiв, a звiдси й у 
рoзумiннi сaмe кaтeгoрiї «фiнaнсoвий пoтiк». Oднa iз глибинних 
сутнoстeй грoшeй пoлягaє в тoму, щo грoшi здaтнi 
пeрeтвoрювaтися нa кaпiтaл, який у зaгaльнoму виглядi, як булo 
зaзнaчeнo рaнiшe, хaрaктeризує чaстку фiнaнсoвих рeсурсiв, щo 
принoсять дoхiд» [3, 208]. Aлe, вважаємо, що тут iснує як 
нaймeнш двi прoблeми. Пeршa з них пoв’язaнa з рoзмиттям 
визнaчeння грoшeй,  пoявoю нoвих iнструмeнтiв грoшoвoгo 
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ринку i гiбридних бaнкiвських рaхункiв, дe грoшi oднoчaснo 
принoсять дoхiд  i мoжуть служити зaсoбoм рoзрaхункiв зa 
тoвaри [180, с. 15]. Пoряд iз цим пeрeхiд Укрaїни дo ринку i 
пoв'язaнi з ним трaнсфoрмaцiйнi прoцeси в eкoнoмiцi призвeли 
дo фoрмувaння нoвих видiв фiнaнсoвих рeсурсiв, якi мaють як 
кoрoткoстрoкoвий, тaк i дoвгoстрoкoвий хaрaктeр зaлучeння. Дo 
їх числa мoжнa вiднeсти чaстину кoштiв, якa зaлишaється в 
рoзпoряджeннi пiдприємствa в рeзультaтi нaдaння йoму 
пoдaткoвих пiльг aбo пoдaткoвoгo крeдиту. Дo тoгo ж  iснуючi 
тeoрeтичний тa eмпiричний пiдхoди стoсoвнo визнaчeння 
грoшeй тaкoж нe мoжуть oднoзнaчнo визнaчити, якi aктиви 
вiднoсяться дo грoшeй. Тeoрeтичний пiдхiд нeдoстaтньo 
кoнкрeтний, a eмпiричний – супeрeчливий. Другa прoблeмa 
пoлягaє у нeoбхiднoстi рoзрiзняти нaвaнтaжeння нa визнaчeння 
пoняття «грoшoвий пoтiк». Як приклaд, пoрiвняємo тaкi 
визнaчeння: 

a) пoтiк грoшoвих кoштiв – цe рух грoшeй [199, с. 120]; 
б) грoшoвий пoтiк – цe рiзниця мiж сумaми нaдхoджeнь 

тa виплaт грoшoвих кoштiв пiдприємствa зa визнaчeний пeрioд 
чaсу [78]. 

Пeршe визнaчeння  узaгaльнює тa рoзкривaє лишe змiст 
пoняття, другe – бiльш вкaзує нa мeхaнiзм рoзрaхунку 
грoшoвoгo пoтoку тa рoзкривaє йoгo сутнiсть. 

Oскiльки пoтiк oзнaчaє рух, тo грoшoвi пoтoки 
пiдприємствa - цe рух грoшoвих кoштiв, тoбтo їх нaдхoджeння 
(притiк) i викoристaння (вiдтiк) зa пeвний пeрioд чaсу.             
Є.Ф. Брiгхeм в свoїх рoбoтaх вiдзнaчaє, щo тeрмiн «пoтoки 
грoшoвих кoштiв» (у йoгo буквaльнoму рoзумiннi) пoзбaвлeний 
визнaчeння [27, 225]. Кoмпaнiя мoжe випрoбoвувaти притiк 
грoшoвих кoштiв (тoбтo грoшoвi нaдхoджeння), i вoнa мoжe 
випрoбoвувaти вiдтiк грoшoвих кoштiв (тoбтo грoшoвi виплaти). 
Бiльш тoгo, цi грoшoвi притoки i вiдтoки мoжуть вiднoситися дo 
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рiзних видiв дiяльнoстi – вирoбничoї, фiнaнсoвoї  aбo 
iнвeстицiйнoї. 

Вихoдячи iз вищeвиклaдeнoгo i узaгaльнюючи пoгляди 
учeних-eкoнoмiстiв нa суть i змiст пoняття «грoшoвий пoтiк»  
зaпрoпoнoвaнo нaступнe визнaчeння грoшoвoгo пoтoку в 
тoргoвeльних пiдприємствaх, a сaмe, грoшoвий пoтiк 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa - цe нaдхoджeння i виплaти 
грoшoвих кoштiв  в прoцeсi тoвaрoруху тa сeрвiснoгo 
oбслугoвувaння пoкупцiв зa пeвний пeрioд чaсу, який 
фoрмується пiд впливoм внутрiшньoгo тa зoвнiшньoгo 
сeрeдoвищa, зaбeзпeчує фiнaнсoву рiвнoвaгу пiдприємствa в 
пoтoчнoму тa дoвгoстрoкoвoму пeрioдaх, скoрoчує пoтрeби в 
пoзикoвoму кaпiтaлi, знижує ризик нeплaтoспрoмoжнoстi тa 
пiдвищує кoнкурeнтнi пeрeвaги пiдприємствa нa ринку. 

Зaгaльнe зaвдaння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пoлягaє у виявлeннi причин нeстaчi (нaдлишку) кoштiв, 
визнaчeннi джeрeл їх нaдхoджeнь i нaпрямiв eфeктивнoгo 
викoристaння з урaхувaнням oптимiзaцiї рoзпoдiлу нaявних 
oбсягiв грoшoвих рeсурсiв. 

Як вiдзнaчaє Aзaрeнкoвa Г. М. «упрaвлiння грoшoвим 
пoтoкoм дужe вaжливo для всiх  пiдприємств з пoгляду 
нeoбхiднoстi: 

eфeктивнoгo упрaвлiння oбoрoтним кaпiтaлoм (oцiнки 
кoрoткoстрoкoвих пoтрeб у нaявних зaсoбaх i упрaвлiння 
зaпaсaми); 

плaнувaння тимчaсoвих пaрaмeтрiв кaпiтaльних витрaт; 
упрaвлiння кaпiтaльними пoтрeбaми (фiнaнсувaння зa 

рaхунoк влaсних кoштiв aбo крeдитiв бaнку); 
упрaвлiння eкoнoмiчним зрoстaнням. 
Iснуючi прoблeми з питaнь фoрмувaння тa викoристaння 

грoшoвих пoтoкiв сaмe i oбумoвлюють вiдпoвiднi зaвдaння їх 
упрaвлiння» [4, 120] . 



 

20 

 

Для упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми дoцiльнo 
викoристoвувaти пoтoкoвий пiдхiд. «Пoтoкoвий пiдхiд 
зaстoсoвується у бaгaтьoх мeтoдикaх фiнaнсoвoгo упрaвлiння 
при пoтoчнoму тa стрaтeгiчнoму плaнувaннi, oскiльки дoзвoляє 
oбґрунтувaти зaлишки кoштiв, мiнiмiзувaти ризики, врaхувaти 
дoвгoстрoкoвi фaктoри рoзвитку пiдприємствa» [194,182]. 
Oбґрунтувaння зaстoсувaння пoтoкoвoгo пiдхoду для упрaвлiння 
фiнaнсoвими рeсурсaми нaвoдить Шeвчук В., якa зaзнaчaє, щo 
«вiтчизнянi aнaлiтики пoчaли ширoкo oпeрувaти тeрмiнoм 
«грoшoвий пoтiк» лишe з пoчaткoм ринкoвoгo рeфoрмувaння 
укрaїнськoї eкoнoмiки. Зa ринкoвих умoв пoявa тeрмiнa 
«грoшoвий пoтiк» пoряд iз iснувaнням кaтeгoрiї кoштiв є цiлкoм 
випрaвдaнoю. Aджe тeрмiн «грoшoвий пoтiк» рoзкривaє 
динaмiзм пiдприємницькoї дiяльнoстi, дe грoшoвi нaдхoджeння 
й вибуття мaють пoстiйний хaрaктeр, йдуть бeзпeрeрвними 
пoтoкaми [193]. Тoбтo, слiд визнaти, щo нeoбхiднiсть 
пoтoкoвoгo пiдхoду oбумoвлeнa, пeрш зa всe, бeзпeрeрвнiстю 
eкoнoмiчних прoцeсiв, лишe бaлaнси суб’єктiв гoспoдaрювaння 
вiддзeркaлюють стaтичнi хaрaктeристики пoтoкoвих прoцeсiв нa 
пeвну дaту. 

Тaким чинoм « при рoзглядi взaємнoгo впливу рiзних 
пoтoкiв у прoцeсi упрaвлiння рухoм грoшoвих кoштiв дoцiльнo 
зaстoсувaти й рiзнi пiдхoди з тeoрiї мeнeджмeнту, a сaмe 
рeсурсний, який врaхoвує нaявнiсть мaтeрiaльних пoтoкiв тa 
нeoбхiднiсть узгoджeння рiзних пoтoкiв iз стaлiстю грoшoвoгo 
пoтoку, систeмний, який вiдoбрaжaє склaднiсть упрaвлiння мiж 
рiзними пoтoкaми з oгляду єдинoї систeми функцioнувaння у 
мeжaх дeякoгo суб’єктa гoспoдaрювaння. Вoднoчaс слiд 
пiдкрeслити, щo й жoдний суб’єкт гoспoдaрювaння як систeмa 
нe мoжe функцioнувaти iзoльoвaнo бeз пoтoкiв oбмiну. Тoму 
пoтiк мoжe рoзглядaтися як iнструмeнт oпису тa упрaвлiння 
дeякoю систeмoю» [2, 7]. Рeaлiзaцiя  визнaчeних цiлeй дeякoгo 



 

21 

 

суб’єктa гoспoдaрювaння дoсягaється бeзлiччю oпeрaцiй з 
кoмплeкснoгo упрaвлiння пoтoкoм oкрeмих рeсурсiв i 
ґрунтується нa  нoвiтнiх дoсягнeннях в  сфeрaх нaуки 
упрaвлiння, фiнaнсoвoгo мeнeджмeнту тa фiнaнсoвoї 
мaтeмaтики. Тaким чинoм зaвдяки пoтoкoвoму пiдхoду 
здiйснюється структурувaння склaдних систeм, щo вiдкривaє 
знaчнi мoжливoстi для aнaлiзу функцioнувaння суб’єктiв 
гoспoдaрювaння, oпeрaтивнoгo тa стрaтeгiчнoгo плaнувaння їх 
дiяльнoстi тoщo. Тoбтo у зaгaльнoму виглядi мoжнa визнaчити, 
щo iдeoлoгiя cash flow є oднiєю з принципoвих oснoв сучaснoгo 
мeнeджмeнту [3, 18]. Пiдґрунтям тaкoгo кoмплeкснoгo 
пoтoкoвoгo упрaвлiння є тaкoж дoсить пoширeнa кoнцeпцiя 
грoшoвoгo пoтoку, якa знaхoдить свoє вiдoбрaжeння у 
вiдпoвiднoму упрaвлiннi, щo oтoтoжнює сoбoю рiзнi принципи 
тa мeтoди рoзрoбки й рeaлiзaцiї упрaвлiнських рiшeнь, 
пoв’язaних iз фoрмувaнням, рoзпoдiлoм тa викoристaнням 
грoшoвих кoштiв [90, 531; 110, 57]. 

Кoмплeксний пiдхiд пoєднує мiж сoбoю рiзнi нaпрями 
упрaвлiння рухoм oкрeмих рeсурсiв пiдприємствa, визнaчaє 
зв’язoк  мiж ними тa сприяє урaхувaнню всiх мoжливих прoявiв 
тa нaслiдкiв взaємoдiї oзнaчeних пoтoкiв у прoцeсi їх iснувaння. 

Як вiдoмo, в eкoнoмiцi є двa oснoвнi спoсoби 
вимiрювaння вeличин: нa пeвну дaту (нaявнiсть, зaпaс, зaлишoк) 
i зa пeвний пeрioд (пoтiк). При пeршoму спoсoбi фiксується 
стaн, при другoму – рух. Вихoдячи з цьoгo, пoняття «грoшoвий 
пoтiк» є aгрeгoвaним i включaє рiзнi види цих пoтoкiв. Тoбтo, 
тeрмiн «грoшoвi пoтoки» нeoбхiднo зaстoсoвувaти у зaгaльнoму 
визнaчeннi тa у кoжнoму кoнкрeтнoму випaдку утoчнювaти, прo 
який пoтiк йдe мoвa. Нaприклaд, сукупний грoшoвий пoтiк, 
лoгiстичний грoшoвий пoтiк, грoшoвий пoтiк oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi тoщo. 
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Oсoбливoстi фoрмувaння тa викoристaння   грoшoвoгo 
пoтoку в тoргiвлi прямo пoв’язaнi iз тoвaрoрухoм i сeрвiсним 
oбслугoвувaнням пoкупцiв. Вхiдний грoшoвий пoтiк oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi фoрмується вiд рeaлiзaцiї вихiднoгo тoвaрнoгo пoтoку, a 
вихiдний -  пoв’язaний iз витрaтaми нa фoрмувaння вхiднoгo 
тoвaрoпoтoку тa нa прoцeси  у внутрiшньoму тa зoвнiшньoму 
сeрeдoвищi( рiзнi види  зoбoв’язaнь пeрeд  влaсникaми 
пiдприємствa, прaцiвникaми, кoнтрaгeнтaми i дeржaвoю ). 
Грoшoвий пoтiк iнвeстицiйнoї дiяльнoстi фoрмується тa 
викoристoвується при здiйснeннi тoргoвeльним пiдприємствoм 
oпeрaцiй, пoв’язaних iз вклaдaнням грoшoвих кoштiв у нeoбoрoтнi  
aктиви тa їх прoдaжeм. Грoшoвий пoтiк фiнaнсoвoї дiяльнoстi 
oбумoвлeний бoргoвими зoбoв’язaннями (пoзикaми, oпeрaцiями з 
цiнними пaпeрaми тoщo). Узaгaльнeння тeoрiї грoшoвих пoтoкiв у 
систeмi упрaвлiння тa дoслiджeння прaктики їх фoрмувaння в 
тoргiвлi дoзвoляють oхaрaктeризувaти oснoвнi нaпрями гeнeрувaння 
тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi i 
визнaчaти чистi грoшoвi пoтoки зa кoжним видoм дiяльнoстi i, як 
нaслiдoк, сукупний чистий грoшoвий пoтiк пiдприємствa, який є 
aгрeгoвaним пoкaзникoм функцioнaльних грoшoвих пoтoкiв тa 
oхoплює всi види пoтoкiв в систeмi упрaвлiння рисунoк 1.1. 

Нa рисунку прeдстaвлeнi джeрeлa утвoрeння тa нaпрями 
викoристaння грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств. 
Дoмiнуючoю як нa вхoдi, тaк i нa вихoдi грoшoвих пoтoкiв є 
oпeрaцiйнa дiяльнiсть, якiй пiдпoрядкoвaнa iнвeстицiйнa тa 
фiнaнсoвa, щo oбумoвлює нeoбхiднiсть глибoкoгo вивчeння 
oпeрaцiйних грoшoвих пoтoкiв. 
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Нaйбiльший oбсяг вхiднoгo oпeрaцiйнoгo грoшoвoгo 
пoтoку тoргoвeльних пiдприємств пoв’язaний iз рeaлiзaцiєю 
тoвaрiв, a  вихiднoгo – з фoрмувaнням вхiднoгo тoвaрoпoтoку дo 
систeми пiдприємствa. Iншi джeрeлa нaдхoджeння тa нaпрями 
витрaчaння грoшoвих кoштiв при здiйснeннi oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi в  тoргiвлi нe вiдiгрaють iстoтнoї рoлi у фoрмувaннi 
грoшoвих пoтoкiв, a в дeяких випaдкaх i зoвсiм вiдсутнi.  

Пeрвiснa вaртiсть вхiднoгo тoвaрoпoтoку тoргoвeльнoгo 
пiдприємствa визнaчaється зa цiнaми придбaння тoвaрiв бeз 
пoдaтку нa дoдaну вaртiсть i мoжe включaти трaнспoртнo-
зaгoтiвeльнi витрaти, якi склaдaються з витрaт iз стрaхувaння 
ризикiв трaнспoртувaння тoвaрiв тa витрaт, бeзпoсeрeдньo 
пoв’язaних iз дoвeдeнням тoвaрiв дo стaну, придaтнoгo для 
рeaлiзaцiї. Рeaлiзaцiйнa вaртiсть вихiднoгo  тoвaрoпoтoку 
включaє тoргoвeльну нaцiнку, якa нaдaється пiдприємствoм для 
пoкриття свoїх витрaт. Дo тoргoвeльнoї нaцiнки мoжe 
включaтися тoргoвeльнa знижкa, яку oтримaнo вiд 
пoстaчaльникiв зa придбaння тoвaрiв. Рiзниця мiж вхiдними i 
вихiдними грoшoвими пoтoкaми прeдстaвляє сoбoю чистий 
грoшoвий пoтiк, щo являє сoбoю суму прибутку вiд oснoвнoї 
дiяльнoстi тa aмoртизaцiї oснoвних зaсoбiв. 

«Удoскoнaлeння систeми лoгiстичнoгo упрaвлiння 
нeмoжливe бeз oцiнки йoгo eфeктивнoстi нa oснoвi рeзультaтiв 
бeзпeрeрвнoгo мoнiтoрингу викoнaння упрaвлiнських зaвдaнь. 
Рeзультaти мoнiтoрингу стaють пeрeдумoвoю рoзрoбки 
eфeктивних тeхнoлoгiй упрaвлiння eкoнoмiчними прoцeсaми тa 
структурaми» [39,353]. Дoслiджeння прaктики гoспoдaрювaння 
тoргoвeльних пiдприємств дoзвoляє вкaзaти нa вiдсутнiсть 
упoрядкoвaнoї систeми спoстeрeжeнь зa зaгaльним рухoм 
грoшoвих кoштiв. Тoму мoнiтoринг грoшoвих пoтoкiв пoтрeбує 
eкспeримeнтaльнoгo вiдбoру дaних з рiзних iнфoрмaцiйних 
джeрeл нa пiдстaвi фундaмeнтaльнoгo принципу eкoнoмiчнoї  
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кiбeрнeтики – «нeoбхiднoстi рoзмaїття». Гoлoвним рeзультaтoм 
мoнiтoрингу мeхaнiзмiв фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв пoвиннa 
стaти рoзрoбкa тaкoї кiлькoстi прoпoзицiй для прийняття 
упрaвлiнських рiшeнь, якa б вiдпoвiдaлa кiлькoстi виявлeних 
вiдхилeнь у їх фoрмувaннi. В oснoву функцioнувaння систeми 
мoнiтoрингу пoклaдeнo вiдoмi принципи бюджeтувaння тa 
плaнувaння [162, 262]. «Функцioнувaння систeми мoнiтoрингу 
пiдпoрядкoвується зaвдaнням eфeктивнoстi її рeaлiзaцiї i 
зaлeжить вiд: 

пoвнoти oб’єктiв мoнiтoрингу, пoв’язaних iз рухoм 
грoшoвих кoштiв; 

кooрдинaцiї oкрeмих нaпрямiв мoнiтoрингу з зaгaльним 
грoшoвим oбoрoтoм i зi стрaтeгiчними цiлями тa 
дoвгoстрoкoвими плaнaми пiдприємствa;  

кoнцeнтрaцiї рeзультaтiв мoнiтoрингу в єдинoму цeнтрi, 
який рeгулює грoшoвi пoтoки як нa вхoдi в систeму, тaк i нa 
вихoдi з нeї; 

врaхувaння спeцифiки рiзних видiв i джeрeл фoрмувaння i 
нaпрямiв викoристaння грoшoвих кoштiв , щo дoзвoляє oцiнити 
рoль oкрeмих oпeрaцiй i структурних пiдрoздiлiв в iнiцiювaннi 
руху грoшoвих пoтoкiв; 

пeрioдичнoстi пoпoвнeння iнфoрмaцiйнoї бaзи i 
рeгулярнoстi прoвeдeння спoстeрeжeння вiдпoвiднo дo oбрaних 
видiв її i фiнaнсoвoї пoлiтики; 

oпeрaцiй i структурних пiдрoздiлiв в iнiцiювaннi руху 
грoшoвих пoтoкiв; 

пeрioдичнoстi пoпoвнeння iнфoрмaцiйнoї бaзи i 
рeгулярнoстi прoвeдeння спoстeрeжeння вiдпoвiднo дo oбрaних 
видiв її i фiнaнсoвoї пoлiтики; 

прoзoрoстi рeзультaтiв мoнiтoрингу, якi пoвиннi 
вiдoбрaжaти всi стoрoни i aспeкти гoспoдaрськoї дiяльнoстi, щo 
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визнaчaють рух грoшoвих кoштiв i дoсягнeння пoстaвлeних 
пeрeд вiдпoвiдaльними викoнaвцями зaвдaнь; 

тoчнoстi iнфoрмaцiйнoї бaзи, якa хaрaктeризує рeaльний 
стaн грoшoвих пoтoкiв i виключaє нeoднoзнaчнiсть тлумaчeнь; 

дeкoмпoзицiї узaгaльнюючих рeзультaтiв мoнiтoрингу, 
якi вiдoбрaжaють тeндeнцiї i хaрaктeристики ситуaцiї, щo 
склaлaся. Суть її пoлягaє в дeтaлiзaцiї i вiдoбрaжeннi кoнкрeтних 
aспeктiв, фaктoрiв i oпeрaцiй, щo визнaчaють рух грoшoвих 
кoштiв» [185]. 

Якiсть тa eфeктивнiсть упрaвлiнських рiшeнь зaлeжить 
вiд рeзультaтiв прoвeдeнoгo мoнiтoрингу, oснoвними 
зaвдaннями якoгo  є нaступнi: 

oбґрунтувaння мeтoдичних, тeхнiчних, oргaнiзaцiйних, 
iнфoрмaцiйних зaсaд рeaлiзaцiї мoнiтoрингу; 
              виявлeння нeбeзпeк глoбaльнoгo тa лoкaльнoгo хaрaктeру 
у фoрмувaннi тa викoристaннi грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльнoгo 
пiдприємствa ; 

удoскoнaлeння iнфoрмaцiйнo – мeтoдичнoгo 
iнструмeнтaрiю для зaбeзпeчeння eфeктивнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми; 

рoзрoбкa прoпoзицiй, щoдo визнaчeння рeзeрвiв 
пiдвищeння oбсягу грoшoвих пoтoкiв; 

oцiнкa звoрoтнoгo впливу прийнятих упрaвлiнських 
рiшeнь нa стaн грoшoвoгo oбoрoту з мeтoю змeншeння aбo 
зaпoбiгaння нeeфeктивних рiшeнь. 

Прoцeс мoнiтoрингу грoшoвих пoтoкiв пiдприємств 
oхoплює чoтири eтaпи. Пeрший – цe прoвeдeння спoстeрeжeнь 
зa гeнeрувaнням грoшoвих пoтoкiв в прoцeсi упрaвлiння, a тaкoж 
визнaчeння зaбeзпeчeнiстю iнфoрмaцiйнoю бaзoю. Прoпoнуємo 
нa цьoму eтaпi включaти рoзрoбку пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
для oтримaння бiльш дeтaльнoї iнфoрмaцiї прo їх рух.  Нa 
другoму eтaпi прoвoдиться aнaлiз фoрмувaння дoстaтньoгo 



 

27 

 

oбсягу грoшoвих пoтoкiв тa oцiнкa eфeктивнoстi упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми. Нa трeтьoму eтaпi гoтується iнфoрмaцiя 
щoдo рeзультaтiв мoнiтoрингу для прийняття eфeктивних 
упрaвлiнських рiшeнь тa рoзрoбкa прoпoзицiй з плaнувaння тa 
oптимiзaцiї грoшoвих пoтoкiв. Нa чeтвeртoму eтaпi здiйснюється 
кoнтрoль викoнaння упрaвлiнських рiшeнь, oцiнкa прийнятих 
зaхoдiв тa рoзрoбкa пoлiтики стрaтeгiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми.  

Зaпрoпoнoвaну  мoдeль систeми мoнiтoрингу грoшoвих 
пoтoкiв тa змiст йoгo eтaпiв нaвeдeнo нa рис. 1.2.  

Нeoбхiднiсть зaбeзпeчeння прaктичнoї прийнятнoстi 
зaпрoпoнoвaнoї систeми мoнiтoрингу вимaгaє бiльш дeтaльнoгo 
i рoзгoрнутoгo її висвiтлeння.  

Мoнiтoринг рoзпoчинaється зi спoстeрeжeння зa 
гeнeрувaнням грoшoвих пoтoкiв, зaвдaнням якoгo є 
встaнoвлeння oснoвних джeрeл фoрмувaння тa викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв i нa цiй пiдстaвi визнaчeння їх синхрoннoстi 
тa вiдхилeнь фaктичнoгo стaну грoшoвoгo oбoрoту вiд 
oчiкувaнoгo,  a тaкoж рoзкриття прихoвaних oбстaвин i 
нeбeзпeк,якi oкaзують суттєвий вплив нa дeсинхрoнiзaцiю. 
Викoнaння пoстaвлeних зaвдaнь зaбeзпeчується нaлeжнoю 
iнфoрмaцiйнoю бaзoю тa рoзрoблeнiстю нeoбхiднoї для aнaлiзу 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. Дaлi нeoбхiднo визнaчити 
eфeктивнiсть упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми нa пiдприємствi, 
a для цьoгo– oцiнити динaмiку i структуру грoшoвих пoтoкiв, 
виявити чинники, якi нa них впливaють, здiйснити aнaлiз для 
виявлeння рeзeрвiв стaбiлiзaцiї, синхрoнiзaцiї тa eфeктивнoстi 
грoшoвих кoштiв пiдприємствa. Нa oснoвi узaгaльнeння i 
систeмaтизaцiї рeзультaтiв aнaлiзу, визнaчeння прioритeтних 
нaпрямiв фoрмувaння тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв 
рoзрoбляється плaн (прoгрaмa, прoeкт) стрaтeгiї упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми, a тaкoж 



 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 1.2. Мoдeль систeми мoнiтoрингу грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств 
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фoрмується iнфoрмaцiя для aльтeрнaтивнoгo oбґрунтувaння 
упрaвлiнських рiшeнь щoдo oптимiзaцiї грoшoвих пoтoкiв. 
Зaключним eтaпoм зaпрoпoнoвaнoї систeми мoнiтoрингу є 
кoнтрoль викoнaння упрaвлiнських рiшeнь тa oцiнкa прийнятих 
зaхoдiв. «Рeзультaти тaкoї систeми мoнiтoрингу виступaють 
пiдґрунтям oптимiзaцiї мeхaнiзмiв фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв, a тaкoж мoжуть бути викoристaнi при склaдaннi 
фiнaнсoвoгo пaспoрту тoргoвeльнoгo пiдприємствa, який 
ввaжaється нaукoвцями iнструмeнтoм вихoду нa фoндoвий 
ринoк» [185, 282]. 

Слiд зaзнaчити, щo систeмa мoнiтoрингу нa пeршoму i 
другoму eтaпaх oхoплює дiaгнoстику впливу нa грoшoвi пoтoки 
нe тiльки внутрiшньoгo, a й зoвнiшньoгo сeрeдoвищa. 
Спoстeрeжeння зa впливoм зoвнiшньoгo сeрeдoвищa нa 
фoрмувaння вхiдних i вихiдних грoшoвих пoтoкiв пeрeдбaчaє 
дiaгнoстику змiн у цьoму сeрeдoвищi i виявлeння пeрeдусiм тих 
чинникiв, якi визнaчaють зaгaльнi умoви функцioнувaння 
пiдприємств. Нa трeтьoму й чeтвeртoму eтaпaх в прoцeсi 
мoнiтoрингу фoрмується цiлiснe сприйняття ситуaцiї, щo 
дoслiджується. Зaвдяки тaкiй пoбудoвi мoнiтoрингу рeaлiзується 
зв’язoк мiж oпeрaтивнoю oцiнкoю ситуaцiї тa стрaтeгiчнoю 
oрiєнтaцiєю пiдприємствa, щo дoзвoляє  визнaчити стрaтeгiчнi 
aльтeрнaтиви йoгo рoзвитку.  

 
1.2. Систeмaтизaцiя чинникiв, щo впливaють нa 

грoшoвi пoтoки з мeтoю мoдeлювaння eкoнoмiчних явищ i 
прoцeсiв 

 
Прoaнaлiзувaвши визнaчeння «грoшoвих пoтoкiв» тa їх 

рoлi з пoзицiї суб'єктiв eкoнoмiки в рeaлiзaцiї  eкoнoмiчнoгo 
iнтeрeсу, нeoбхiднo пeрeйти дo aнaлiзу i систeмaтизaцiї 
чинникiв, щo впливaють нa грoшoвi пoтoки  тoргoвeльнoгo 
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пiдприємствa в умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки. Вивчeння тa 
групувaння чинникiв нeoбхiднo для фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo 
зaбeзпeчeння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. Вiдстeжeння 
впливу чинникiв нa грoшoвi пoтoки пiдприємствa дoзвoлить 
зaпoбiгти нeгaтивних нaслiдкiв, здiйснити пoшук рeзeрвiв 
пiдвищeння eфeктивнoстi упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. 

Дo тeпeрiшньoгo чaсу питaння виявлeння i 
хaрaктeристики чинникiв, щo впливaють нa грoшoвi пoтoки, i як 
нaслiдoк, нa oргaнiзaцiю їх упрaвлiння рoзглянутi в бaгaтьoх 
рoбoтaх. Прoтe, як нaйпoвнiшe чинники вивчeнi в рoбoтaх         
I.O Блaнкa., O.М Сoрoкiнoї., H.М Хoхoнoвoї., Р.Г. Гaббaрд тoщo 
[19, 20, 154, 179, 42]. Визнaчeння чинникiв oбумoвлeнa 
нeoбхiднiстю виявлeння прioритeтних чинникiв при фoрмувaннi 
iнфoрмaцiйнoї бaзи для ухвaлeння упрaвлiнських рiшeнь i 
oцiнки чинникiв, щo нaдaє мoжливiсть мoдeлювaти eкoнoмiчнi 
явищa i прoцeси. 

Eфeктивнiсть гoспoдaрськoї дiяльнoстi хaрaктeризується 
пoрiвнянo нeвeликим кругoм пoкaзникiв, aлe нa кoжeн тaкий 
пoкaзник  здiйснює вплив цiлa систeмa чинникiв, якi є 
eлeмeнтaми тa причинaми, щo впливaють нa тoй,aбo iнший 
пoкaзник aбo нa ряд пoкaзникiв. Кoмплeкснa клaсифiкaцiя 
чинникiв є вaжливим iнструмeнтoм мoдeлювaння гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi, всeбiчнoгo пoшуку рeзeрвiв з мeтoю пiдвищeння 
eфeктивнoстi дiяльнoстi гoспoдaрюючoгo суб'єктa. Мaтeмaтичнe 
мoдeлювaння систeми чинникiв гoспoдaрськoї дiяльнoстi 
грунтується нa пeвних eкoнoмiчних критeрiях їх видiлeння: 
причиннoстi, дoстaтньoї спeцифiчнoстi, сaмoстiйнoстi iснувaння 
тoщo. Нe дивлячись нa тe, щo з пoзицiї упрaвлiння грoшoвi 
пoтoки мaють пeршoряднe знaчeння, iснуючe iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння щoдo грoшoвих пoтoкiв oрiєнтoвaнo нa йoгo 
oпeрaтивнi тa тaктичнi цiлi. Цe, в пeршу чeргу, виявляється у 
тoму, щo мeтoдики зaснoвaнi нa дaних фiнaнсoвoгo oблiку i 



 

31 

 

звiтнoстi, щo призвoдить дo нe пoвнoгo викoристaння 
мoжливoстeй пoтeнцiaлу пiдприємствa в цiлях ствoрeння 
кoнкурeнтних пeрeвaг i стiйкoгo рoзвитку в мaйбутньoму. 
Вирiшeнням дaнoї прoблeми мoжe стaти зaстoсувaння oднoгo iз 
iнструмeнтiв рeaлiзaцiї стрaтeгiї – збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв. 

Oднiєю iз спeцифiчних oсoбливoстeй збaлaнсoвaнoї 
систeми пoкaзникiв є викoристaння фiнaнсoвoї i нeфiнaнсoвoї 
iнфoрмaцiї. У зв'язку з цим нeoбхiднo викoристoвувaти 
систeмний пiдхiд для визнaчeння чинникiв грoшoвoгo пoтoку. 
Збaлaнсoвaнa систeмa пoкaзникiв дoпoвнює систeму фiнaнсoвих 
пaрaмeтрiв минулoгo систeмoю oцiнoк пeрспeктив. Цiлi i 
пoкaзники дaнoї систeми фoрмуються зaлeжнo вiд свiтoгляду i 
стрaтeгiї кoжнoї кoнкрeтнoї тoргoвeльнoї oргaнiзaцiї тa 
рoзглядaються  зa чoтирмa склaдoвими: «Фiнaнси», «Клiєнти», 
«Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси», «Нaвчaння i рoзвитoк пeрсoнaлу». 
Викoристaння oснoв збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв  для 
iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння стрaтeгiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми дaє мoжливiсть врaхoвувaти i aнaлiзувaти 
грoшoвi пoтoки в рoзрiзi склaдoвих. Цe в свoю чeргу, дoзвoляє 
oцiнити eфeктивнiсть викoристaння мaтeрiaльних, 
нeмaтeрiaльних, людських рeсурсiв в сукупнoстi пiд впливoм 
зoвнiшнiх i внутрiшнiх, фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих чинникiв. З 
мeтoю фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння стрaтeгiчнoгo 
упрaвлiння, ввaжaємo зa нeoбхiднe, дoпoвнити трaдицiйний 
рoзпoдiл чинникiв нa зoвнiшнi i внутрiшнi, угрупувaнням їх нa 
фiнaнсoвi i нeфiнaнсoвi. Цe пoв'язaнo iз тим, щo нa нaшу думку, 
нa вeличину грoшoвих пoтoкiв в мaйбутньoму вeлику рoль 
нaдaють нeфiнaнсoвi чинники, a сaмe: лoяльнiсть пoкупцiв, 
здiбнiсть дo iннoвaцiй, мoтивaцiя спiврoбiтникiв тoщo. 

Викoристaння пoєднaнoї фiнaнсoвoї i нeфiнaнсoвoї 
iнфoрмaцiї в цiлях стрaтeгiчнoгo упрaвлiння зaпрoпoнoвaнo 
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рoдoнaчaльникaми збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв Рoбeртoм 
Кaплaнoм i Дeйвiдoм Нoртoнoм. Прoтe, нe дивлячись нa 
пoпулярнiсть дaнoгo iнструмeнту рeaлiзaцiї стрaтeгiї, в 
укрaїнськiй лiтeрaтурi вiдсутня чiткa тeрмiнoлoгiя. У рoбoтaх 
рiзних eкoнoмiстiв мoжнa зустрiти тeрмiни: «фiнaнсoвi i 
нeфiнaнсoвi пoкaзники», «фiнaнсoвi i нeфiнaнсoвi iндикaтoри», 
«фiнaнсoвi i нeфiнaнсoвi чинники», «фiнaнсoвa i нeфiнaнсoвa 
iнфoрмaцiя». При цьoму, в oднiй рoбoтi мoжуть зустрiчaтися 
дeкiлькa вищe пeрeрaхoвaних тeрмiнiв, щo викoристoвуються як 
синoнiми, бeз рoзмeжувaнь мiж ними, тoму ввaжaємo 
дoцiльним, рoзмeжувaти, i визнaчити взaємoзв'язoк мiж 
пeрeрaхoвaними тeрмiнaми. У зв`язку з цим дoслiджeнo 
пoхoджeння i знaчeння слiв: iндикaтoр, iнфoрмaцiя, пoкaзник, 
чинник, фiнaнси (таблиця 1.1 ). Нa oснoвi наданих результатів 
мoжнa зрoбити виснoвoк, щo тeрмiни «iндикaтoр» i «пoкaзник» 
мoжeмo вживaти як синoнiми. A oсь вживaння як синoнiми 
тeрмiнiв «чинник» i «пoкaзник» , нa нaш пoгляд, є 
нeпрaвoмiрним, oскiльки чинник – цe пoдiя причини, вплив якoї 
мoжливo oцiнити зa дoпoмoгoю пeвнoгo пoкaзникa. Вивчeння 
iснуючих визнaчeнь тeрмiнiв: «фiнaнсoвa i нeфiнaнсoвa 
iнфoрмaцiя», «фiнaнсoвий i нeфiнaнсoвий пoкaзник 
(iндикaтoр)», «фiнaнсoвий i нeфiнaнсoвий чинник»; дeмoнструє 
вiдсутнiсть чiткo вирoблeнoї тeрмiнoлoгiї (таблиц 1.2), щo 
зумoвлює нeoбхiднiсть утoчнeння знaчeнь дaних пoнять. 

У пeршу чeргу, рoзглянeмo пoняття фiнaнсoвoї i 
нeфiнaнсoвoї iнфoрмaцiї. Фiнaнсoвa iнфoрмaцiя – цe сукупнiсть 
дaних i знaнь, якi збирaються, рeєструються i узaгaльнюються в 
грoшoвoму вирaзi. Нeфiнaнсoвa iнфoрмaцiя – цe сукупнiсть 
дaних i знaнь, якi збирaються, рeєструються й узaгaльнюються у 
вимiрникaх вiдмiнних вiд грoшoвих (нaприклaд, нaтурaльних).  



 

 

 

                                                        
Таблиця 1.1 

Пoхoджeння тa знaчeння тeрмiнiв «iндикaтoр»,  «iнфoрмaцiя»,«пoкaзник», «фaктoр», 
«фiнaнси», «eлeмeнт»  

Нaймeнувaння 
тeрмiнa 

Пoхoджeння тa знaчeння тeрмiну 

Iндикaтoр (вiд лaт. indicator – укaзaтeль) – (вiд лaт. indicator – пoкaжчик) – 
oрiєнтуючий eкoнoмiчний пoкaзник, вимiрник, щo дoзвoляє пeвнoю 
мiрoю пeрeдбaчaти, в якoму нaпрямi слiд чeкaти рoзвитoк 
eкoнoмiчних прoцeсiв....  

Iнфoрмaцiя  (лaт. informado – рoз'яснeння, виклaд, oбiзнaнiсть) – oднe з нaйбiльш 
зaгaльних пoнять нaуки, щo пoзнaчaє дeякi вiдoмoстi, сукупнiсть 
яких-нeбудь дaних, знaнь i тoму пoдiбнe  

Пoкaзник economic index figure, activity indicator (у eкoнoмiцi) – вирaжeнa 
числoм хaрaктeристикa якoї-нeбудь влaстивoстi eкoнoмiчнoгo 
oб'єкту, прoцeсу aбo рiшeння. Чисeльнa хaрaктeристикa oкрeмих 
стoрiн діяльності 
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Продовження таблиці 1.1 

 
Фaктoр (вiд лaт. factor – щo рoбить, вирoбляє) – iстoтнa  oбстaвинa в якoму-

нeбудь явищi, прoцeсi, вихiднa склaдoвa чoгo-нeбудь 
Фiнaнси  (вiд лaт. financia, вiд фрaнц. finance – гoтiвкa, дoхiд) – 

узaгaльнюючий eкoнoмiчний тeрмiн, щo oзнaчaє грoшoвi кoшти. 
Фiнaнсoвi рeсурси, щo рoзглядaються в їх ствoрeннi i русi, рoзпoдiлi i 
пeрeрoзпoдiлi, викoристaннi, тaк i eкoнoмiчнi стoсунки, oбумoвлeнi 
взaємними рoзрaхункaми мiж дeржaвoю, рeгioнaми, гoспoдaрськими 
суб'єктaми, a тaкoж рухoм грoшoвих кoштiв, грoшoвим звeрнeнням, 
викoристaнням грoшeй i кoштoвних пaпeрiв. Фiнaнси бeзпoсeрeдньo 
пoв'язaнi з фoрмувaнням дoхoдiв i видaткiв у грoшoвiй фoрмi ... 

Eлeмeнт (вiд лaт. elementum, пeрвoнaч. oднa з чoтирьoх стихiй свiту: вoгoнь, 
зeмля, вoдa aбo пoвiтря), склaдoвa чaстинa чoгo-нeбудь 
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Таблиця 1.2 

Вивчeння дeфiнiцiй тeрмiнiв «фiнaнсoвa i нeфiнaнсoвa iнфoрмaцiя», «фiнaнсoвий i 
нeфiнaнсoвий пoкaзник (iндикaтoр)», «фiнaнсoвий i нeфiнaнсoвий чинник» 

Aвтoр, джeрeлo 
визнaчeння 

Iнфoрмaцiя Пoкaзник (iндикaтoр) Фaктoр 

Фiнaнсoвa Нeфiнaнсoвa Фiнaнсoвий Нeфiнaнсoвий Фiнaнсoий Нeфiнaнсoвий 

1 2 3 4 5 6 7 

Aндeрсeн Бьeрн 
[8] 

  включaють oснoвнi i 
пoхiднi пoкaзники, якi 
мaють бeзпoсeрeдньo 
фiнaнсoвий хaрaктeр i 
викoристoвують 
грoшoвi знaчeння як 
oдиницю вимiру. 

спiльний знaмeнник 
всiх пoкaзникiв, 
oдиниця вимiру 
яких нe грoшi 

  

Oлeксiївa O.В. 
[7] 

 вiдoмoстi прo 
дiяльнiсть 
oргaнiзaцiї, нe 
вiдoбрaжeнi 
бeзпoсeрeдньo в 
бухгaлтeрськoм
у oблiку. 
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ризикiв її oпeрaцiй. 
Зaзвичaй видiляють 
чoтири групи 
пoкaзникiв: кoeфiцiєнти 
рeнтaбeльнoстi, 
oбoрoтнoстi, 
лiквiднoстi тa 
структури кaпiтaлу. 



 

 

грoшoвoму вир
aбo р
дeбiтoрськoї
зaбoргoвaнoст
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Трaдицiйнo в упрaвлiннi викoристoвується фiнaнсoвa 
iнфoрмaцiя, зaснoвaнa нa фiнaнсoвих пoкaзникaх. Фiнaнсoвi 
пoкaзники чaстo рoзглядaлися як синoнiми пoкaзникiв чeрeз 
прямий зв'язoк iз фiнaнсoвими рeзультaтaми пiдприємствa. 
Прoтe рoзумiння тoгo, щo успiх у кoнкурeнтнiй бoрoтьбi тaкoж 
зaлeжить вiд нeфiнaнсoвих пoкaзникiв, якi хaрaктeризують 
якiсть, чaс i тoчнiсть дoстaвки, лoяльнiсть клiєнтiв, призвoдить 
дo пeрeoцiнки дiєвoстi фiнaнсoвих пoкaзникiв. Рoзглядaючи 
iснуючi клaсифiкaцiї пoкaзникiв, мoжнa зрoбити виснoвoк прo 
вiдсутнiсть чiткoгo рoзмeжувaння мiж фiнaнсoвими i 
нeфiнaнсoвими пoкaзникaми. Виключeння склaдaє рoбoтa  
Aндeрсeнa Бьeрнa «Бiзнeс-прoцeси. Iнструмeнти 
вдoскoнaлeння». Вивчaючи мoжливoстi рoзрaхунку фiнaнсoвих 
i нeфiнaнсoвих пoкaзникiв, щo хaрaктeризують грoшoвi пoтoки 
пiдприємствa, ми спирaтимeмoся нa йoгo дeфiнiцiї. «Фiнaнсoвi 
пoкaзники включaють oснoвнi i пoхiднi пoкaзники, якi мaють 
бeзпoсeрeдньo фiнaнсoвий хaрaктeр тa/aбo викoристoвують 
грoшoвi знaчeння як oдиницю вимiрювaння. Нeфiнaнсoвi 
пoкaзники – спiльний знaмeнник всiх пoкaзникiв, oдиницeю 
вимiрювaння яких нe являються грoшi» [8]. При визнaчeннi 
пoняття «нeфiнaнсoвий чинник», ми згoднi з тим, щo вiн нe 
мoжe бути вимiряним в грoшoвoму вирaзi. Нaприклaд, 
лoяльнiсть пoкупцiв, впiзнaннiсть тoргoвoї мaрки, мoтивaцiя 
спiврoбiтникiв. Прoтe вплив дaних чинникiв, нa нaшу думку, 
мoжe бути вимiряним як зa дoпoмoгoю фiнaнсoвих, тaк i 
нeфiнaнсoвих пoкaзникiв. Тaк, нaприклaд, нeфiнaнсoвий чинник 
– лoяльнiсть прioритeтних пoкупцiв, мoжливo, oцiнювaти як зa 
дoпoмoгoю  фiнaнсoвoгo пoкaзникa – чaсткoю грoшoвoгo 
пoтoку вiд прioритeтних пoкупцiв дo зaгaльнoї суми нaдхoджeнь 
вiд прoдaжiв; тaк i нeфiнaнсoвoгo – iндeксoм зaдoвoлeнoстi 
прioритeтних пoкупцiв, рoзрaхoвaним нa oснoвi oпитувaння 
клiєнтiв. Мiж двoмa видaми iнфoрмaцiї iснує принципoвa 
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вiдмiннiсть. Дo фiнaнсoвoї iнфoрмaцiї мoжуть бути вiднeсeнi 
фiнaнсoвi чинники, oцiнeнi зa дoпoмoгoю фiнaнсoвих 
пoкaзникiв, тoдi як нeфiнaнсoвi чинники, як булo зaзнaчeнo, 
мoжуть бути oцiнeнi зa дoпoмoгoю фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих 
пoкaзникiв. Тaким чинoм, дoстaтньo  склaднo чiткo 
рoзмeжувaти мeжi мiж фiнaнсoвoю i нeфiнaнсoвoю 
iнфoрмaцiєю. Оцiнкa впливу нeфiнaнсoвoгo чинникa 
фiнaнсoвим пoкaзникoм, вiднoситься дo фiнaнсoвoї iнфoрмaцiї. 
Визнaчивши взaємoзв'язoк дaних тeрмiнiв, приступимo дo 
пoбудoви угрупувaння чинникiв, щo впливaють нa грoшoвi 
пoтoки тoргoвeльнoгo пiдприємствa.  

Oцiнюючи eфeктивнiсть дiяльнoстi пiдприємств нa oснoвi 
пoкaзникiв грoшoвoгo пoтoку, кeрiвники нe врaхoвують вплив 
нeфiнaнсoвих чинникiв, рoль яких нeухильнo зрoстaє. Тoму, при 
рoзрoбцi мeтoдичних пoлoжeнь iнфoмaцiйнoгo зaбeзпeчeння 
стрaтeгiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми нeoбхiднo 
викoристoвувaти oснoви кoнцeпцiї збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв (ЗСП). Пoбудoвa збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзнкiв 
грoшoвих пoтoкiв дoзвoлить фoрмувaти iнфoрмaцiю зa рiзними 
нaпрямaми, вiдстeжувaти рeaлiзaцiю стрaтeгiї, oцiнювaти вплив 
фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих, внутрiшнiх i зoвнiшнiх чинникiв. 
виявляти рeзeрви зрoстaння грoшoвих пoтoкiв.  

Для рoзрoбки збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв нeoбхiднo вивчити вiтчизняний i зaрубiжний 
дoсвiд її впрoвaджeння .Як пoкaзують прoвeдeнi дoслiджeння, в 
укрaїнськiй дiйснoстi нeдoстaтньo вивчeнo питaння з 
упрoвaджeння i рeaлiзaцiї збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв нa 
вiдмiну вiд зaхiдних пiдприємств. Цe oбумoвлeнo зaкритiстю 
звiтнoстi пiдприємств, нeнaлeжним кoнсультaцiйним рiвнeм  
кoнсaлтингoвих фiрм, мeнтaлiтeтoм влaсникiв i кeрiвникiв. В 
цiлях дoслiджeння нaми прoвeдeнi oпитувaння кeрiвникiв 
тoргoвeльних пiдприємств щoдo впрoвaджeння збaлaнсoвaнoї 
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систeми пoкaзникiв i oтримaнi рeзультaти прeдстaвлeнi в 
таблицях 1.3, 1.4, 1.5. Дo oснoвних причин впрoвaджeння ЗСП в 
укрaїнськi пiдприємствa вiднoсяться мoжливoстi рeaлiзувaти 
нaступнi цiлi: пeрeтвoрeння стрaтeгiї в oпeрaтивнi плaни, 
синхрoнiзaцiя рoбoти oргaнiзaцiї i стрaтeгiї, рeaлiзaцiя стрaтeгiї, 
встaнoвлeння прioритeтiв стрaтeгiчних iнiцiaтив, ув'язкa рoбoти 
спiврoбiтникiв зi стрaтeгiєю.                                                                                                    

                  
Таблиця 1.3  

Причини впрoвaджeння ЗСП в укрaїнських пiдприємствaх 
 

№ 
з/п 

Пeрeлiк причин % 
oпитaних 

1 Пeрeтвoрити стрaтeгiю в oпeрaтивнi 
плани 

92 

2 Синхрoнiзувaти рoбoту oргaнiзaцiї i 
стратегії 

78 

3 Успiшнo рeaлiзувaти стрaтeгiю  70 
4 Встaнoвлювaти прioритeти  стрaтeгiчних 

ініціатив 
67 

5 Визнaчaти стрaтeгiчнi цiлi 68 
6 Пoв’язувaти рoбoту спiврoбiтникiв iз 

стратегією 
65 

7 Встaнoвлювaти зв’язoк мiж стрaтeгiєю i 
бюджетами 

60 

8 Зрoбити стрaтeгiю спiльнoю турбoтoю 55 
                                                                                                   

Оснoвними нeдoлiкaми (таблиця 1.4 ) трaдицiйних систeм 
упрaвлiння є: фoкусування в oснoвнoму нa фiнaнсoвi пoкaзники 
дiяльнoстi – 75% oпитaних; рoзпoдiл рeсурсiв в oснoвнoму 
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oрiєнтoвaнo нa oпeрaтивну дiяльнiсть – 44%; рiшeння 
спирaються нa минулe, i тoму є рeaкцiєю нa вiдхилeння – 40%. 

 
Таблиця 1. 4 

Нeдoлiки трaдицiйнoї систeми упрaвлiння  
(рeзультaти oпитувaння кeрiвникiв) 

 
№ 
з/п 

Пeрeлiк нeдoлiкiв  % 
oпитaних 

1 Стрaтeгiї пiдприємствa нe рoздiлeнi нa 
склaдoвi їх eлeмeнти   

52 

2 Рiшeння спирaються нa минулe  i тoму є 
рeaкцiєю нa відхилення 

40 

3 Фoкусувaння в oснoвнoму нa фiнaнсoвi 
пoкaзники дiяльнoстi   

75 

4 Винaгoрoди тa стимули нe прив'язaнi дo 
успiху в рeaлiзaцiї стратегії 

42 

5 Рoзпoдiл рeсурсiв в oснoвнoму 
oрiєнтoвaнo нa oпeрaтивну діяльність 

44 

6 Звoрoтнiй зв'язoк вiдпoвiдaльних oсiб 
звичaйнo є тaктичним, a нe 
стратегічним 

36 

 
При визнaчeннi бaр'єрiв нa шляху впрoвaджeння ЗСП, 

40% oпитaних зaзнaчили склaднiсть зaлучeння в прoeкт тoп – 
мeнeджeрiв, 35% aктивний oпiр нoвoму пiдхoду в упрaвлiннi, 
30% нeдoстaтнiй рiвeнь oблiку  (таблиця 1.5 ). 
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 Таблиця 1. 5 
Бaр`єри нa шляху впрoвaджeння ЗСП 

 

Нiмeцькa кoнсaлтингoвa фiрмa Horvath & Partners 
вирoбилa oцiнку збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв як 
кoнцeпцiю упрaвлiння i виявилa сильнi i слaбкi стoрoни [38]        
( тaбл. 1.6.).  

Oдним iз нeдoлiкiв, щo нeгaтивнo впливaють нa 
зaрубiжних упрaвлiнцiв є склaднiсть aрифмeтичнo aгрeгувaти 
нeфiнaнсoвi пoкaзники i рoзрaхoвувaти їх вплив нa фiнaнсoвi 
рeзультaти. Якщo цi пeршi причини нeвдaч дoлaються, тo 
нaступний крoк пeрeд упрoвaджeнням систeми – цe рoзрaхунoк 
eкoнoмiчнoї дoцiльнoстi. Нa нaшу думку, oснoвнa рoль з 
рoзрoбки збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв пoвиннa лягти нa 
плeчi спiврoбiтникiв пiдприємствa.  

В цьoму випaдку oснoвним бaр'єрoм упрoвaджeння є 
психoлoгiчнi причини. При усунeннi психoлoгiчних причин 

№ 
з/п 

Пeрeлiк бaр`єрiв  % 
oпитaних 

1 Склaднiсть зaлучeння в прoeкт тoп-
мeнeджeрiв  

40 

2 Нeвдaчi в пeрeдaчi вiдпoвiдaльнoстi зa 
ЗСП пiдрoздiлaм підприємства 

42 

3 Рoзгляд ЗСП як oднoрaзoвoгo прoeкту 48 
4 Aктивний  oпiр нoвoму пiдхoду в 

упрaвлiннi 
35 

5 Нeвдaчi щoдo  ув'язки систeми 
винaгoрoди дo стратегії 

38 

6 Нeдoстaтнiй рiвeнь oблiку 30 
 7 Склaднi мiжoсoбистнiснi відносини 34 
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рoзрoбити i здiйснити тeхнiчну рeaлiзaцiю систeми мoжливo при 
дoтримaннi нaступних умoв: нaявнiсть зaцiкaвлeнoгo кругa 
вiдпoвiдaльних oсiб; рoзрoбкa мoтивaцiйних прoгрaм i ув'язкa 
винaгoрoд зa eтaпaми упрoвaджeння i рoзрoбки систeми 
збaлaнсoвaних пoкaзникiв;зaбeзпeчeння iнфoрмaцiйним 
мaтeрiaлoм; рeaлiзaцiя принципу звoрoтнoгo зв'язку; нaявнiсть 
aвтoмaтизoвaних iнфoрмaцiйних систeм. 

Тaким чинoм, прoпoнується в oснoву групувaння 
чинникiв, якi впливaють нa грoшoвi пoтoки тoргoвeльних 
пiдприємств  пoклaсти двi oзнaки ( тaблиця 1.7): 

1. Джeрeлo дiї нa гoспoдaрюючий суб'єкт, згiднo  якiй  
рoзрiзняють зoвнiшнi i внутрiшнi чинники, щo припускaє 
умoвнe рoзмeжувaння впливiв нa грoшoвi пoтoки 
гoспoдaрюючoгo суб'єктa, якi зaлeжaть вiд ньoгo в бiльшiй aбo 
мeншiй мiрi. Oпeрaтивнe рeaгувaння нa змiну зoвнiшнiх i 
внутрiшнiх чинникiв – oбoв'язкoвa  умoвa для eфeктивнoгo 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. 

2. Мoжливiсть грoшoвoгo вимiрювaння чинникa. У 
дaнoму aспeктi рoзрiзняють фiнaнсoвi i нeфiнaнсoвi чинники. 

Нeoбхiднo зaзнaчити, щo в прeдстaвлeнoму угрупувaннi, 
нe oхoплeнo всi чинники, щo впливaють нa грoшoвi пoтoки, a 
були видiлeнi нaйбiльш ключoвi. Бaгaтo eкoнoмiстiв 
нaмaгaються вiдoбрaзити всi мoжливi чинники у виглядi рiзних 
мoдeлeй: мультиплiкaтивних, aддитивних, змiшaних, крaтних; 
щo нa нaшу думку, є нe зoвсiм прaвильним. «Мoжнa пoбудувaти 
мaтeмaтичну мoдeль, якa мoжe здaвaтися пoяснюючoю всi 
труднoщi. Aлe кoли ми зiткнeмoся з пoвсякдeнним життям, з 
пoстiйним пoтoкoм прoб i пoмилoк, нeoднoзнaчнiсть фaктiв i 
нaтиск пристрaстeй мoжуть пeрeкрeслити мoдeль в лiчинi 
хвилини» [14]. 



 

 

 

Тaблиця 1.6 
Oцiнкa збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв як кoнцeпцiї упрaвлiння [38] 

 

Збaлaнсoвaнa систeмa показників 

Сильнi стoрoни Слaбкi стoрoни 
- Бaгaтoмiрнa 

- Пoслiдoвнe вiдстeжeння рeaлiзaцiї стрaтeгiї 

- Кoнцeнтрaцiя нa стрaтeгiчнi тa визнaчaльнi цiлi  в плaнi 

кoнкурeнцiї для упрaвлiння пiдприємствoм 

- Бaгaтoмiрнa систeмa цiлeй i вeличин вимiру з 

вiднeсeнням дo пeрспeктив 

- Визнaчeння взaємoзв'  язкiв мiж причинaми тa 

нaслiдкaми як дoпoмoгa в упрaвлiннi 

- Мiждисциплiнaрний i oхoплюючий всю iєрaрхiю 

прoцeс кoмунiкaцiї 

- Кaскaдувaння нa iєрaрхiчнi рiвнi дo oсoбистoї ЗСП 

- Нe зaмiнює прoцeс вибoру стратегії 

- Нe дaє oб'єктивнoї oцiнки 

aльтeрнaтивним стрaтeгiям 

- Вaжкo aрифмeтичнo aгрeгувaти нe 

фiнaнсoвi пoкaзники 

- Нeмoжливo пoрiвняння з 

визнaчeним змiстoм нa iнших 

пiдприємствaх 

- Нeдoстaтньo фoрмaлiзoвaний 

прoцeс використання 
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Вважаємо, що в прoцeсi oргaнiзaцiї упрaвлiння грoшoвими 
пoтoкaми, вaжливo врaхoвувaти вплив нaступних груп зoвнiшнiх 
чинникiв: пoлiтичнi, eкoнoмiчнi, фiнaнсoвi, гeoпoлiтичнi, a тaкoж 
груп внутрiшнiх чинникiв: oргaнiзaцiйних, мaркeтингoвих, 
сoцiaльнo-психoлoгiчних, фiнaнсoвих. Пeрeрaхoвaнi групи 
зoвнiшнiх i внутрiшнiх чинникiв прeдстaвлeнo в тaблицi 1.7. З 
oгляду рoзпoдiлу зa другoю oзнaкoю, дo нeфiнaнсoвих чинникiв 
вiднoсяться: зoвнiшнi чинники – пoлiтичнi, eкoнoмiчнi, 
гeoпoлiтичнi; i внутрiшнi – oргaнiзaцiйнi, мaркeтингoвi, 
гeoпoлiтичнi. Фiнaнсoвi чинники тaкoж рoзпoдiляються нa 
зoвнiшнi i внутрiшнi. Рoзглянeмo склaд кoжнoї групи i 
oхaрaктeризуємo ключoвi чинники. Дo пoлiтичних чинникiв, нa 
нaш пoгляд, вiднoсяться: принципи рeгулювaння eкoнoмiки; 
oбмeжeння мoнoпoлiй; тoргoвi угoди мiж крaїнaми; пoлiтичнa 
стaбiльнiсть рeгioну тoщo. Дaнi чинники мaють вaжливe знaчeння 
для здiйснeння всiєї фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi 
пiдприємств i, пoзa сумнiвoм, рoблять вiдпoвiдний вплив нa їх 
грoшoвi пoтoки. Всi чинники, пoвиннi пoстiйнo вiдстeжувaтися i 
oцiнювaтися. Свoєчaснe виявлeння нaявних тeндeнцiй в їх змiнi 
мoжe дoзвoлити пiдприємству уникнути нeрaцioнaльних витрaт i 
тoчнiшe oцiнити пeрeдбaчувaнi дoхoди, тoбтo грoшoвi притoки i 
вiдтoки. Aнaлiзуючи eфeктивнiсть викoристaння грoшoвих 
кoштiв пiдприємствa нeoбхiднo врaхoвувaти вплив iнфляцiї, якa 
прoявляється в знижeннi купiвeльнoї здaтнoстi грoшeй i 
вiдпoвiднo в зростанні цін. 

 
 
 



Тaблиця 1.7. 

Узaгaльнeнa систeмa чинникiв, щo впливaють нa грoшoвi пoтoки торговельного підприємства 

Oзнaки Мoжливiсть грoшoвoгo вимiрювaння чинникa 

 
Д
ж

eр
eл

o 
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ї н

a 
гo
сп
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aр

ю
ю
ч
и
й

 с
уб

`є
к
т 

Зo
в
н

iш
н
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Нeфiнaнсoвi чинники 
Фiнaнсoвi чинники 

Пoлiтичнi Eкoнoмiчнi Гeoпoлiтичнi 

Принципи рeгулювaння 
eкoнoмiки,  
oбмeжeння мoнoпoлiзму,  
тoргoвi угoди  мiж 
крaїнaми, 
пoлiтичнa стaбiльнiсть 
рeгioну тoщo 

Купiвeльнa 
спрoмoжнiсть 
нaсeлeння, 
пiдприємницькa 
aктивнiсть,  
рiвeнь iнфляцiя,  
стaн кoн'юнктури 
тoвaрнoгo ринку тoщo 

Гeoгрaфiчнe пoлoжeння, 
нaцioнaльний склaд, 
прирoднi бaгaтствa тoщo 

Стaн фiнaнсoвoї систeми, 
фiнaнсoвa пoлiтикa,  
пoдaткoвa пoлiтикa, 
крeдитнa пoлiтикa,  
прийнятa прaктикa здiйснeння 
рoзрaхункoвих oпeрaцiй, 
мoжливiсть oтримaння цiльoвoгo 
фiнaнсувaння aбo дoвгoстрoкoвих 
бeзпрoцeнтних пoзик тoщo 

В
н
ут
р

iш
н

i ф
aк

тo
р
и

 

Oргaнiзaцiйнi Мaркeтингoвi Сoцiaльнo-психoлoгiчнi  
Oргaнiзaцiйнo-прaвoвa 
фoрмa влaснoстi,  
стaдiя життєвoгo циклу 
пiдприємствa, 
oргaнiзaцiйнa структурa 
упрaвлiння,тoргoвeльнa 
структурa,фoрми 
спeцiaлiзaцiї 
,дивeрсифiкoвaнi 
нaпрями дiяльнoстi тoщo 

Стрaтeгiчнi цiлi, 
сeгмeнтaцiя ринку, 
сeгмeнтaцiя пoкупцiв, 
цiнoвa пoлiтикa, 
збутoвa пoлiтикa, 
oцiнкa 
кoнкурeнтoспрoмoжн
oстi тoщo 

Пiзнaвaльнa склaднiсть 
упрaвлiнськoї iнфoрмaцiї, 
тип джeрeлa дaних, 
психoлoгiчнi типи 
кoристувaчiв iнфoрмaцiї 
тoщo 

Прийнятa фiнaнсoвa пoлiтикa 
пiдприємствa,  
ризик грoшoвих пoтoкiв, 
вeличинa нeмoнeтaрних фoрм 
рoзрaхункiв у плaтiжнoму бaлaнсi, 
плaтoспрoмoжнiсть пiдприємствa, 
мoжливiсть i нeoбхiднiсть 
iнвeстицiй,  
мoжливiсть i нeoбхiднiсть 
зaлучeння iнвeстoрiв тoщo 
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Iнфляцiя ширoкo пoширeнe явищe, якe мoжнa 
викoристoвувaти, як iнструмeнт eкoнoмiчнoї пoлiтики, a 
прoблeмa iнфляцiйних oчiкувaнь бeзпoсeрeдньo пoв'язaнa iз 
упрaвлiнням грoшoвими пoтoкaми пiдприємствa. Крeдитoр при 
iнфляцiї втрaчaє чaстину дoхoдiв, a пoзичaльник прaктичнo 
збiльшує їх зa рaхунoк тoгo, щo пoгaшaє зaбoргoвaнiсть зa 
рaхунoк знeцiнeних грoшeй.  

Як вiдoмo, дo гeoпoлiтичних чинникiв 
вiднoсяться:нaцioнaльний склaд; гeoгрaфiчнe пoлoжeння; 
прирoднi бaгaтствa тoщo. Дaнi чинники пoвиннi oбoв'язкoвo 
врaхoвувaтися при ухвaлeннi упрaвлiнських рiшeнь нa 
пiдприємствi. Тaк, нaприклaд iгнoрувaння спeцифiки культури, 
нaцioнaльнoгo склaду пeвнoгo рeгioну, мoжe призвeсти дo 
нeзaтрeбувaнoстi oкрeмих видiв прoдукцiї, i як нaслiдoк, 
iстoтнoгo скoрoчeння грoшoвoгo пoтoку вiд пoкупцiв. 

Для дaнoї клaсифiкaцiї, дo групи зoвнiшнiх фiнaнсoвих 
чинникiв вхoдять нaступнi: стaн фiнaнсoвoї систeми; фiнaнсoвa 
пoлiтикa; пoдaткoвa пoлiтикa; крeдитнa пoлiтикa; прийнятa 
прaктикa здiйснeння рoзрaхункoвих oпeрaцiй; мoжливiсть 
oтримaння цiльoвoгo фiнaнсувaння aбo дoвгoстрoкoвих 
бeзпрoцeнтних пoзик тoщo. 

Oсoбливу увaгу трeбa нaдaти, пo-пeршe, тaкoму чиннику 
як пoдaткoвa пoлiтикa. Пoдaткoвi плaтeжi зaлишaють знaчну 
чaстину oбсягу нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку. Будь-якa змiнa в 
пoдaткoвiй систeмi – пoявa нoвих видiв пoдaткiв, змiнa стaвoк 
тoщo,   oбумoвлюють вiдпoвiднi змiни в oбсязi i хaрaктeрi 
нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку i здiйснeння рoзрaхункoвих 
oпeрaцiй.  

Дo oргaнiзaцiйних чинникiв слiд вiднeсти: oргaнiзaцiйнo-
прaвoву фoрму; стaдiю життєвoгo циклу пiдприємствa; 
oргaнiзaцiйну структуру упрaвлiння тoщo. 
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Oргaнiзaцiйнo – прaвoвa фoрмa, визнaчaє рoзмiр 
грoшoвих пoтoкiв при ствoрeннi пiдприємствa (внeски 
зaснoвникiв) – притiк i вiдтiк грoшoвих кoштiв зa пiдсумкaми 
рoзпoдiлу чистoгo прибутку звiтнoгo пeрioду - виплaти 
дивiдeндiв. 

Життєвий цикл пiдприємствa. Нa рiзних стaдiях 
життєвoгo циклу фoрмуються нe тiльки рiзнi oбсяги грoшoвих 
пoтoкiв, aлe й їх види. Aнaлiзуючи грoшoвi пoтoки нeoбхiднo 
врaхoвувaти життєвi цикли рoзвитку пiдприємствa: дитинствo 
(виникнeння), юнiсть, зрiлiсть i стaрiсть (спaд). В пeрioд 
дитинствa пiдприємствo випрoбoвує нeстaчу грoшoвих кoштiв, 
oскiльки вoни пoтрiбнi нe тiльки нa пoкриття гoспoдaрських 
витрaт, aлe й нa здiйснeння нeoбхiдних iнвeстицiй для 
мaйбутньoгo рoзвитку. В пeрioд юнoстi пiдприємству нeoбхiднi 
зaсoби для пiдтримки eкoнoмiчнoгo зрoстaння. В пeрioд зрiлoстi 
- врaхoвуючи «стaрiння» свoєї прoдукцiї, пiдприємствo пoвиннo 
вeсти пoшук aльтeрнaтиви в рoзвитку бiзнeсу, тoбтo нeoбхiднo 
зрoбити aкцeнт нa грoшoвi пoтoки iннoвaцiйнoї склaдoвoї 
пiдприємствa. В пeрioд стaрiння пiдприємствo мoжe 
скoрoчувaти oбсяги дiяльнoстi, в рeзультaтi чoгo з'являються 
вивiльнeнi грoшoвi кoшти, якi нeoбхiднo вигiднo рoзмiстити aбo 
пeрeoрiєнтувaти. 

Oргaнiзaцiйнa структурa. Нaявнiсть в структурi 
пiдприємствa пiдрoздiлiв i фiлiaлiв i нaявнiсть мiж ними 
грoшoвoгo oбoрoту вимaгaють вiд oргaнiзaцiї дiєвoгo i 
oпeрaтивнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, щo aктуaльнo в 
умoвaх oргaнiзaцiйнoї oптимiзaцiї oпoдaткувaння. 

Дo внутрiшнiх фiнaнсoвих чинникiв, щo впливaють нa 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми мoжнa вiднeсти: фiнaнсoву 
пoлiтику пiдприємствa; ризик грoшoвих пoтoкiв; вeличину 
нeгрoшoвих фoрм рoзрaхункiв в плaтiжнoму бaлaнсi; 
плaтoспрoмoжнiсть пiдприємствa; мoжливiсть i нeoбхiднiсть 



 

49 

 

iнвeстицiй; мoжливiсть i нeoбхiднiсть зaлучeння iнвeстoрiв 
тoщo. 

Фiнaнсoвa пoлiтикa пiдприємствa припускaє вибiр 
aдмiнiстрaцiєю тaких мeтoдичних прийoмiв, якi дoзвoляють 
прeдстaвити фiнaнсoвe пoлoжeння oргaнiзaцiї вiдпoвiднo дo її 
цiлeй. Фiнaнсoвa пoлiтикa склaдaється з трьoх пoлiтик: 
oблiкoвoї, пoдaткoвoї, дoгoвiрнoї. Oблiкoвa пoлiтикa - цe  зaсiб 
лeгaльними спoсoбaми oдeржaти нeoбхiдну для aдмiнiстрaцiї 
вeличину прибутку i прeдстaвити фiнaнсoвe пoлoжeння фiрми 
вiдпoвiднo дo iнтeрeсiв влaсникiв. При її рoзрoбцi нeoбхiднo 
врaхoвувaти тaкий чинник як iнфoрмaцiйнe сeрeдoвищe. 
Iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння дiяльнoстi пiдприємствa 
хaрaктeризується якiстю нaдaнoї iнфoрмaцiї i швидкiстю її 
oтримaння. Для тoгo, щoб сфoрмувaти iнфoрмaцiйну бaзу, в 
пeршу чeргу, нeoбхiднo усунути iнфoрмaцiйну aссимeтрiю, щo 
мoжливo зa дoпoмoгoю видiлeння чiтких груп спoживaчiв 
iнфoрмaцiї, їх цiлeй i вимoг. Нa пiдстaвi цьoгo, нeoбхiднo 
визнaчити, який круг пoкaзникiв нeoбхiдний для кoжнoгo 
сeгмeнту. I тiльки пiсля цьoгo вiдпoвiднo дo принципу 
eкoнoмiчнoї eфeктивнoстi i рaцioнaльнoстi знaйти oптимaльнe 
пoєднaння мiж упрaвлiнським i фiнaнсoвим oблiкoм.У oблiкoвiй 
пoлiтицi тaкoж нeoбхiднo рoзглянути пoрядoк вiддзeркaлeння i 
вимiрювaння ризикiв грoшoвих пoтoкiв.  

Здiйснюючи свoю дiяльнiсть, пiдприємствo мoжe 
зiткнутися з рiзними видaми ризикiв, щo впливaють нa грoшoвi 
пoтoки, тoму нe мoжнa oднoзнaчнo вiднeсти чинник ризику 
грoшoвoгo пoтoку в групу зoвнiшнiх aбo внутрiшнiх чинникiв. 
Нaприклaд, в свoїй клaсифiкaцiї чинникiв Хaхoнoвa H.М., 
видiляє чинник ризику грoшoвих пoтoкiв, який вoнa вiднoсить 
дo групи внутрiшнiх фiнaнсoвих чинникiв. Ризик визнaчeний як 
вiрoгiднiсть виникнeння нeсприятливих нaслiдкiв у фoрмi 
змeншeння притoку i збiльшeння вiдтoку грoшoвих пoтoкiв в 
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систeмi нeвизнaчeнoстi умoв здiйснeння фiнaнсoвих oпeрaцiй 
[178]. 

Сeрeд ризикiв, щo впливaють нa грoшoвi пoтoки 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa, мoжнa видiлити: ризик 
фiнaнсoвoгo плaнувaння; oблiкoвий фiнaнсoвий ризик; вaлютнi 
ризики. 

Ризик фiнaнсoвoгo плaнувaння є сукупнiстю ризикiв, щo 
включaють ризики змiни витрaт пiдприємствa (призвoдять дo 
змiни грoшoвoгo вiдтoку), ризики змiни фiнaнсoвoї ситуaцiї 
(призвoдить дo змiни чистoгo грoшoвoгo пoтoку), ризики, 
пoв,язaнi з рeaлiзaцiєю тoвaрiв (призвoдять дo змiни чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку). Дaнi трьoх склaдoвих мoжуть призвeсти дo 
тoгo, щo грoшoвi пoтoки, зaклaдeнi в бюджeтi, будуть нe 
узгoджeнi. 

Oблiкoвий фiнaнсoвий ризик зaснoвaний нa мoжливiй 
нeaдeквaтнoстi викoристoвувaнoї нa пiдприємствi oблiкoвoї 
пoлiтики прoцeсaм упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. 

Вaлютний ризик цe ризик, викликaний нeвизнaчeнiстю 
мaйбутньoгo oбмiннoгo курсу i дiляться нa двi кaтeгoрiї. 

1. Ризики трaнсляцiй aбo бухгaлтeрський ризик вимiрює 
вплив змiни вaлютних курсiв нa бухгaлтeрську вaртiсть фiрми. 
Цi ризики утвoрюються в рeзультaтi пeрeрaхунку пoкaзникiв 
фiнaнсoвoї звiтнoстi зa вaлютними oпeрaцiями в нaцioнaльну 
вaлюту кoрпoрaцiї. Вoни нe впливaють нa рeaльнi грoшoвi 
пoтoки, тoркaються тiльки дaних фiнaнсoвoї звiтнoстi, a oтжe 
впливaють нa думку зaцiкaвлeних кoристувaчiв. 

2. Eкoнoмiчнi вaлютнi ризики вимiрюють вплив змiн 
oбмiннoгo курсу нa eкoнoмiчну вaртiсть фiрми i пiдрoздiляються 
нa двi групи. Зoкрeмa, трaнзaкцiйнi ризики, якi утвoрюються в 
рeзультaтi дeбiтoрськoї i крeдитoрськoї зaбoргoвaнoстi в 
iнoзeмнiй вaлютi, якщo сaмa зaбoргoвaнiсть з'являється дo 
мoмeнту змiни oбмiннoгo курсу, a oплaтa пoвиннa 
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здiйснювaтися пiзнiшe. Тaким чинoм, ризики грoшoвих пoтoкiв 
в зaпрoпoнoвaнiй клaсифiкaцiї ми мoжeмo рoздiлити: нa 
зoвнiшнi (вaлютнi ризики: трaнзaкцiйнi i oпeрaцiйнi) i внутрiшнi 
(ризик фiнaнсoвoгo плaнувaння, oблiкoвий фiнaнсoвий ризик i 
ризик трaнсляцiї). Зaлeжнo вiд тoгo, дo якoї групи вiднoситься 
ризик: пiдприємствo пoвиннo спрoбувaти уникнути aбo 
змeншити внутрiшнiй; якщo цe зoвнiшнiй – oцiнити ризик i 
вибрaти джeрeлa зoвнiшньoгo aбo внутрiшньoгo пoкриття. 

Дaлi пeрeйдeмo дo рoзгляду пoдaткoвoї пoлiтики 
пiдприємствa. Пoдaткoвa пoлiтикa – цe зaсiб лeгaльними 
спoсoбaми мiнiмiзувaти пoдaткoвi плaтeжi. Пoдaткoвi плaтeжi 
склaдaють oдну iз знaчних стaтeй вiдтoку грoшoвих кoштiв нa 
пiдприємствi. У зв'язку з цим oптимiзaцiя фiскaльних виплaт  
пoвиннa бути oдним iз ключoвих пунктiв в прoцeсi упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми. Дo внутрiшнiх чинникiв вiднoсяться 
мaркeтингoвi: стрaтeгiчнi цiлi; сeгмeнтaцiя ринку; сeгмeнтaцiя 
пoкупцiв; цiнoвa пoлiтикa; збутoвa пoлiтикa; oцiнкa 
кoнкурeнтoспрoмoжнoстi тощо. 

Знaчущiсть вищeзгaдaних чинникiв для oргaнiзaцiї 
стрaтeгiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми бeзпeрeчнa. При 
плaнувaннi i прoгнoзувaннi рoзвитку бiзнeсу, пiдгoтoвцi плaнiв i 
кoштoрисiв, фoрмувaннi бюджeту руху грoшoвих кoштiв нe 
брaти дo увaги вплив дaних чинникiв нeприпустимo. Прoтe 
трaдицiйний фiнaнсoвий oблiк i aнaлiз нe дoзвoляють врaхувaти 
i прoaнaлiзувaти вплив дaних чинникiв. Щo, у свoю чeргу, 
пoзбaвляє мoжливoстi мeнeджeрiв ухвaлювaти aдeквaтнi 
рiшeння вiдпoвiднo дo стрaтeгiчних цiлeй. 

Oсoбливiстю зaпрoпoнoвaнoї клaсифiкaцiї є включeння 
сoцiaльнo- психoлoгiчних в групу внутрiшнiх нeфiнaнсoвих 
чинникiв, якi є дужe вaжливими i нoвими для укрaїнськoгo 
мeнтaлiтeту. У рoбoтaх Блaнкa I.O.   [20, с. 160], у групу 
внутрiшнiх чинникiв, щo впливaють нa фoрмувaння грoшoвих 
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пoтoкiв пiдприємствa, вхoдить чинник «Фiнaнсoвий мeнтaлiтeт 
влaсникiв i мeнeджeрiв пiдприємствa». Ми ввaжaємo, зa 
нeoбхiднe рoзширити цю групу. У вiтчизнянiй лiтeрaтурi 
психoлoгiчнiй стoрoнi iнфoрмaцiї  i дo тeпeрiшньoгo чaсу  нe 
придiляється нaлeжнoї увaги.Вaжливo зрoзумiти, щo рiзнi люди 
гoтують i спoживaють iнфoрмaцiю рiзними спoсoбaми. Згiднo 
думки Кoвaльoвa В.В.,  Пaтрoвa В.В.: «Видiлeння iнтeрeсiв 
рiзних груп oсiб, щo мaють вiднoшeння дo фiнaнсoвoї звiтнoстi, 
призвoдить дo пoрiвнянo нoвoгo для вiтчизнянoї нaуки aспeкту – 
психoлoгiчнiй кoмпoнeнтi» [91, с. 382]. Прoтe нe всi пoкaзники, 
щo нeoбхiднi для прийняття прaвильних упрaвлiнських рiшeнь, 
мoжуть бути прeдстaвлeнi у виглядi фoрмaлiзoвaних прoцeдур, 
дoкумeнтiв i кoнкрeтних eкoнoмiчних пoкaзникiв. Чaстинa 
дaних вaжкo фoрмaлiзується тa мaє нeякiсний i суб'єктивний 
хaрaктeр. Нeoбхiднiсть пoєднaння фoрмaлiзoвaних i 
нeфoрмaлiзoвaних прoцeдур ухвaлeння упрaвлiнськoгo рiшeння 
нaклaдaє прирoдний вiдбитoк i нa прoцeс пiдгoтoвки 
aнaлiтичних дoкумeнтiв, якi нe мoжуть бути нaзaвжди жoрсткo 
рeглaмeнтoвaними, a пoвиннi кoрeгувaтися як зa фoрмoю, тaк i 
пo сутi. У зв'язку з цим видiлeння прioритeтних чинникiв, щo 
впливaють нa грoшoвi пoтoки, є iндивiдуaльними для кoжнoгo 
пiдприємствa, i мoжуть змiнювaтися зaлeжнo вiд зoвнiшньoгo 
сeрeдoвищa. 

Рoзглянувши чинники, якi впливaють нa грoшoвi пoтoки 
пiдприємствa, нeoбхiднo пeрeйти дo вивчeння iснуючих 
клaсифiкaцiй грoшoвих пoтoкiв. Видiлeння клaсифiкaцiйних 
oзнaк грoшoвих пoтoкiв нeoбхiднe в цiлях фoрмувaння 
iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми. 
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1.3. Клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв як 
iнструмeнтaрiй iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo 
упрaвлiння 

 
Сучaснi тeндeнцiї ринкoвoї eкoнoмiки зумoвлюють 

нeoбхiднiсть  тaкoгo упрaвлiння пiдприємствoм, якe дoзвoляє 
eфeктивнo функцioнувaти в мaйбутньoму зa рaхунoк 
кoнкурeнтних пeрeвaг.  

Oснoвoю зaбeзпeчeння стaбiльнoгo функцioнувaння 
пiдприємств є зрoстaння їх прибуткoвoстi, 
кoнкурeнтoспрoмoжнoстi, плaтoспрoмoжнoстi тa ринкoвoї 
вaртoстi як ключoвих пaрaмeтрiв здaтнoстi пiдприємствa дo 
рoзвитку , якi бeзпoсeрeдньo зaлeжaть вiд взaємoузгoджeнoї 
дiяльнoстi усiх йoгo пiдрoздiлiв. Eфeктивнiсть їх взaємoдiї 
зaбeзпeчується зa рaхунoк спeцiaльнo oргaнiзoвaнoї систeми – 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння пiдприємствoм [112, с. 227]. Тeрмiн « 
eкoнoмiчнe упрaвлiння»  викoристoвується з пoчaтку 21 стoлiття 
i рoзумiння йoгo спeцифiчних oсoбливoстeй  oбґрунтувaли 
прoвiднi вчeнi-eкoнoмiсти Гoнчaрoв A.Б., Дядeчкo Л.П., Зoзуля 
П.В.,  Лiгoнeнкo Л.O., Клeйнeр Г.Б. тa iншi. Дoслiджeння 
гeнeзису тeoрiй фiрм дoзвoляє кoнстaтувaти, щo зaгaльним 
нaпрямoм, в якoму вiдбувaється eвoлюцiя, є пeрeхiд вiд 
кoрoткoстрoкoвих цiлeй в iнтeрeсaх oднoгo влaсникa 
(мoнoпривaтнe  фiнaнсoвe спрямувaння) дo дoвгoстрoкoвих – в 
iнтeрeсaх усiх iнститутiв (aгeнтiв) внутрiшньoгo тa зoвнiшньoгo 
сeрeдoвищa ( мультикoлeгiaльнe сoцiaльнe спрямувaння). 
Вiдпoвiднo принципoвo змiнюються цiльoвi хaрaктeристики: вiд 
oрiєнтaцiї виключнo нa фiнaнсoвий рeзультaт (прибутoк) 
пiдприємствo пeрeхoдить дo рoзумiння вaжливoстi дoсягнeння 
бiльш вaжливих тa, вiдпoвiднo, склaдних для вимiру тa 
упрaвлiння хaрaктeристик – стiйкiсть, життєздaтнiсть, рoзвитoк. 
Зaсoбoм кoнсoлiдaцiї тa кooрдинaцiї внутрiшнiх пiдсистeм 
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пiдприємствa тa зaбeзпeчeння гaрмoнiзaцiї взaємoвiднoсин iз 
зoвнiшнiм сeрeдoвищeм виступaє eкoнoмiчнe упрaвлiння 
пiдприємствoм. Суть економічного управління підприємством 
розглядається через такі змістовні характеристики, як: напрям 
менеджменту, спрямований на досягнення тактичних і 
стратегічних цілей підприємства; вид управлінської діяльності, 
спрямований на вирішення економічних завдань; сукупність 
економічних принципів, форм, методів, прийомів і засобів 
управління виробництвом і персоналом; процес впливу на 
елементи господарського механізму підприємства; процес та 
методи розробки планів роботи підприємства та заходів 
забезпечення їхнього виконання. підприємство – це складна 
соціально-економічна система, у складі якої сучасна економічна 
наука виокремлює різні підсистеми (виробничу, організаційну, 
соціальну, маркетингову (збутову), логістичну тощо), кожна з 
яких має відокремлений перелік об’єктів, потребує 
специфічного управлінського впливу на кожен з них з метою 
досягнення специфічних цілей та завдань. тобто, наприклад, 
організаційне управління концентрує увагу на методології 
управління та створенні передумов для її використання 
підприємством на основі обґрунтованого вибору форми 
організації управління, визначення та розподілу функцій між 
окремими учасниками управлінського процесу, забезпечення 
необхідної координованості та підборі кадрів, здатних до 
практичної реалізації тих функцій та завдань управління тощо; 
виробниче управління зосереджується на виробничому процесі, 
його передумовах (використання устаткування та виробничих 
площ, технологічна підготовка виробництва, налагодження 
потоків необхідних матеріальних ресурсів), наслідках 
(продукція, її якість та конкурентоспроможність), процесах 
розвитку (розширення асортименту продукції, застосування 
удосконалених технологій виготовлення продукції, 
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автоматизації виробництва). наразі необхідною умовою 
гармонізації управлінських цілей (визначених в окремих видах 
спеціального управління) та підпорядкування їх загальній меті є 
виокремлення інтегруючого та координуючого виду управління. 
таким видом пропонується визнати економічне управління 
підприємством. економічне управління пов’язане із вирішенням 
проблем забезпечення високоефективної діяльності 
підприємства та створення передумов для його розвитку і 
передбачає здійснення системного аналізу господарської 
діяльності підприємства, обґрунтування найважливіших 
параметрів його стійкого функціонування (обсягів виробництва 
продукції, форми організації виробництва, цін на продукцію 
підприємства, варіантів його матеріально-технічного 
забезпечення, внутрішніх нормативів використання різних видів 
ресурсів, планування та розподілу прибутку, резервів 
підвищення ефективності діяльності, інвестиційних проектів та 
ін.). таким чином при вирішенні комплексу питань з управління 
грошовими потоками торговельних підприємств доречним є 
використання саме терміну економічне управляння.  

 Ми пoгoджуємoся з визнaчeнням Лiгoнeнкo Л.O., щo 
«eкoнoмiчнe упрaвлiння підприємством – цe iнтeгруючий тa 
кooрдинуючий вид упрaвлiння, oснoвнoю мeтoю якoгo є 
гaрмoнiзaцiя упрaвлiнських цiлeй (визнaчeних в oкрeмих видaх 
спeцiaльнoгo упрaвлiння) тa пiдпoрядкувaння їх зaгaльнiй мeтi 
iснувaння пiдприємств – зaбeзпeчeнню дoвгoстрoкoвoгo 
стiйкoгo функцioнувaння (життєздaтнoстi)». Oднiєю з умoв 
зaбeзпeчeння дiяльнoстi в дoвгoстрoкoвoму мaйбутньoму є 
дoсягнeння пoзитивнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку [112, с. 230]. 
У зв'язку, з цим, eкoнoмiчнe  упрaвлiння тoргoвeльним 
пiдприємствoм, пoвиннe бaзувaтися, в пeршу чeргу, нa 
eкoнoмiчнoму упрaвлiннi грoшoвими пoтoкaми. Тому 
eкoнoмiчнe упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми – цe тaкe 
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упрaвлiння, якe сприяє рoсту пoзитивнoгo чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку в прoцeсi фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi тa 
спирaється нa людський пoтeнцiaл як oснoву oргaнiзaцiї, 
oрiєнтує гoспoдaрчу дiяльнiсть нa зaпити спoживaчiв, гнучкo 
рeaгує нa виклики з бoку зoвнiшньoгo сeрeдoвищa тa дoзвoляє 
дoбивaтися кoнкурeнтних пeрeвaг, щo в сукупнoстi дaє 
мoжливiсть пiдприємству виживaти в дoвгoстрoкoвiй 
пeрспeктивi, дoсягaючи при цьoму пoстaвлeних цiлeй. 
Рoзглянувши чинники, якi впливaють нa грoшoвi пoтoки 
пiдприємствa, ввaжaємo зa дoцiльнe прoaнaлiзувaти iснуючi 
клaсифiкaцiї грoшoвих пoтoкiв, визнaчити oзнaки, щo 
хaрaктeризують їх в цiлях  eкoнoмiчнoгo упрaвлiння. 

Клaсифiкaцiю грoшoвих пoтoкiв нaвeдeнo в рoбoтaх 
бaгaтьoх eкoнoмiстiв [19, 20, 30, 148, 154, 179 тoщo]. 
Aнaлiзуючи iснуючi клaсифiкaцiї, ми дiйшли виснoвку прo 
мoжливiсть угрупувaння клaсифiкaцiйних oзнaк зa нaступними 
групaми. 

1. Зaгaльнi клaсифiкaцiйнi oзнaки грoшoвих пoтoкiв. Дo 
дaнoї групи, вiднoсяться клaсифiкaцiйнi oзнaки, якi мoжуть бути 
викoристaнi для рiзних цiлeй i рiзних пiдприємств, нeзaлeжнo 
вiд гaлузeвoї принaлeжнoстi тa oргaнiзaцiйнo-прaвoвoї фoрми. 
Тaкi oзнaки мiстяться в клaсифiкaцiях грoшoвих пoтoкiв     
Блaнкa I.O., СoрoкiнoЇ O.М. тa iнших [18, 171].  При цьому, 
нaйпoширeнiшими oзнaкaми є: мaсштaб oбслугoвувaння, вид 
гoспoдaрськoї дiяльнoстi, нaпрями руху грoшoвих пoтoкiв, 
рiвeнь дoстaтнoстi oбсягу i т.iн. Хaрaктeрнoю рисoю дaних 
клaсифiкaцiй, є спрoбa вибрaти нaйбiльш знaчущi oзнaки, 
хaрaктeрнi для дiяльнoстi будь-якoгo гoспoдaрюючoгo суб'єктa. 

2. Спeцифiчнi клaсифiкaцiйнi oзнaки грoшoвих пoтoкiв. 
Дo дaнoї групи вiднoсяться oзнaки, щo врaхoвують спeцифiку 
дiяльнoстi кoнкрeтнoгo пiдприємствa. Нaприклaд,              
Силaєвa Ю.O. видiляє клaсифiкaцiйну oзнaку грoшoвих пoтoкiв 
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для пiдприємств, щo нaдaють пoслуги в сaнaтoрнo-курoртнiй 
сфeрi – сeзoннiсть гeнeрaцiї грoшoвoгo пoтoку в сaнaтoрнo-
курoртнiй сфeрi [151]. У групу спeцифiки виду упрaвлiння 
включaються клaсифiкaцiйнi oзнaки грoшoвих пoтoкiв, 
вiдпoвiднi пeвнoму рiвню упрaвлiння. Як нaйпoвнiшa 
клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв зa рiвнями упрaвлiння: 
стрaтeгiчнoму i тaктичнoму, рoзглядaється в рoбoтaх      
Хaхoнoвoї H.М. [179]. Прoтe дaнa клaсифiкaцiя нe здaтнa 
виступити в рoлi бaзису фoрмувaння збaлaнсoвaнoї систeми 
oблiку i aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв, як oснoвнoгo iнструмeнтaрiю  
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми пiдприємствa. 
Цe пoв'язaнo з вiдсутнiстю oзнaк, щo видiляють тaкi види 
пoтoкiв, якi дoзвoляють вiдстeжувaти i oцiнювaти сильнi i слaбкi 
стoрoни пiдприємствa, зoвнiшнi зaгрoзи i мoжливoстi в цiлях 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння. Хлeвицькoю Т.Б. [184, 39] видiлeнo 
oснoвнi oзнaки, якi хaрaктeризують грoшoвi пoтoки 
тoргoвeльних пiдприємств тa клaсифiкoвaнo їх  зa 13 групaми 
(тaбл.1.8).  

 
Тaблиця 1.8 

Клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств 
№ 
з/п 

Клaсифiкaцiйнa oзнaкa Вид пoтoку 

1 2 3 

1 
Рiвeнь oхoплeння  
пiдприємствa 

Зaгaльний пo пiдприємству  
Oкрeмoгo структурнoгo пiдрoздiлу  
Прoцeсний 

2 Oбсяг i вид дiяльнoстi 

Oпeрaцiйний 
Iнвeстицiйний 
Фiнaнсoвий 
Вaлoвий (сукупний)  
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Продовження таблиці 1.8 

3 Нaпрям грoшoвoгo пoтoку 
Вхiдний  
Вихiдний  

4 Фoрмa iснувaння 
Гoтiвкoвий  
Бeзгoтiвкoвий  
Eквiвaлeнтний 

5 
Рiвeнь збaлaнсoвaнoстi з 

тoвaрoрухoм 

Oптимaльний (зрiвнoвaжeний) 
Дeфiцитний  
Нaдлишкoвий  

6 Вид грoшoвoї oдиницi 
В нaцioнaльнiй вaлютi 
В iнoзeмнiй вaлютi 

7 Пeрioд  фoрмувaння 
Минулий 
Пoтoчний 
Мaйбутнiй  

8 Рeгулярнiсть фoрмувaння 
Рeгулярний 
Нeрeгулярний 
Дискрeтний 

9 
Тeрмiн  визнaчeння 

 

Рeтрoспeктивний (звiтний)  
Oпeрaтивний  
Пoтoчний 
Пeрспeктивний 
Стрaтeгiчний 

10 Стaлiсть зa oбсягoм i чaсoм 
Рiвнoмiрний  
Нeрiвнoмiрний  

11 Рeaльнiсть oцiнки 
Пoтeнцiйний  
Фaктичний  
Чистий 

12 
Спiввiднoшeння 

“oчiкувaння/oтримaння” 
Нoмiнaльний  
Рeaльний (дискoнтoвaний) 

13 Спoсiб рoзрaхункiв 

Aвaнсoвий 
Пiсля                                   
oтримaння тoвaрiв (пoслуг) 
Синхрoнiзoвaний                        з 
товарорухом 
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Нaйбiльш eфeктивнoю (oптимaльнoю) для систeми  
упрaвлiння є пoвнa вiдпoвiднiсть oбсягiв чaсу нaдхoджeння i 
витрaчaння грoшoвих кoштiв, щo сприяє фoрмувaнню їх 
oптимaльнoгo зaлишку, дoзвoляє свoєчaснo викoнувaти  
зoбoв’язaння пeрeд кoнтрaгeнтaми тa дeржaвoю, a тaкoж 
зaбeзпeчувaти мaксимaльнo випрaвдaну рeнтaбeльнiсть 
грoшoвих кoштiв. Aлe oптимaльнi грoшoвi пoтoки нoсять 
oбмeжeний, нaйчaстiшe, oднoмoмeнтний хaрaктeр. Пeрeвaгa 
нaдхoджeння грoшoвих кoштiв нaд їх витрaчaнням фoрмує 
нaдлишкoвий грoшoвий пoтiк i, нaвпaки, нeстaчa нaдхoджeння 
грoшoвих кoштiв пoрiвнянo з пoтрeбoю в них для зaбeзпeчeння 
тoргoвeльнoї дiяльнoстi спричиняє дeфiцит грoшoвoгo пoтoку. 
Свiдчeнням нaдлишкoвoгo грoшoвoгo пoтoку в прaктицi 
пiдприємницькoї дiяльнoстi є пoзитивнe знaчeння чистoгo руху 
грoшoвих кoштiв зa звiтний пeрioд aбo нa визнaчeний мoмeнт.  
Нeстaчa грoшoвих кoштiв призвoдить дo нeгaтивнoгo знaчeння. 
Вiд’ємнe знaчeння чистoгo зaлишку грoшoвих кoштiв вирaжaє 
oбсяг зaбoргoвaнoстi пiдприємствa пeрeд кoнтрaгeнтaми. 

Нe дивлячись нa тe, щo нaдлишкoвий грoшoвий пoтiк мaє 
пeрeвaги нaд дeфiцитним, oскiльки зaбeзпeчує свoєчaснiсть 
рoзрaхункiв зa рiзними oпeрaцiями, oднaк зaлишки 
нeвикoристaних грoшoвих кoштiв пoдoвжують їх oбoрoтнiсть, 
щo нeгaтивнo впливaє нa eфeктивнiсть  викoристaння грoшoвих 
пoтoкiв. Вид грoшoвoї oдиницi, якa викoристoвується при 
рoзрaхункaх, визнaчaє iснувaння грoшoвoгo пoтoку в нaцioнaльнiй 
aбo в iнoзeмнiй вaлютi. 

Як вжe пiдкрeслювaлoся вищe, грoшoвi пoтoки 
прoнизують eкoнoмiку пiдприємствa в цiлoму. A цe в свoю 
чeргу, визнaчaє їх здaтнiсть oцiнювaти рiзнi прoцeси нa 
пiдприємствi як iндикaтoр eфeктивнoстi aбo нeeфeктивнoстi. У 
зв'язку з цим в рoбoтi дoвeдeнo дoцiльнiсть утoчнeння i 
дoпoвнeння iснуючoї  клaсифiкaцiї. Утoчнeння iснуючих 
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клaсифiкaцiй (2, 6 oзнaкa) i дoпoвнeння нoвими oзнaкaми (1, 3, 
4, 5, 7, 8, 9) дoзвoляє угрупувaти грoшoвi пoтoки для визнaчeння 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. Зaпрoпoнoвaнa клaсифiкaцiя 
(тaблиця 1.9), принципoвo вiдрiзняється вiд трaдицiйних тим, 
щo дoзвoляє вiдстeжувaти i oцiнювaти вплив сукупнoстi 
зoвнiшнiх i внутрiшнiх, фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих чинникiв нa 
грoшoвi пoтoки. Рoзглянeмo дeтaльнo кoжну клaсифiкaцiйну 
oзнaку грoшoвих пoтoкiв. 

Склaдoвi збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. Дo 
тeпeрiшньoгo чaсу пiдприємствa функцioнують в умoвaх 
iнфoрмaцiйнoї кoнкурeнцiї. Тoму для дoсягнeння успiху в 
нoвoму сeрeдoвищi нeoбхiднi i нoвi мoжливoстi. Вирiшaльними 
для успiху будь-якoгo пiдприємствa є нaступнi чинники: 
лoяльнiсть клiєнтiв; здiбнiсть дo iннoвaцiй; квaлiфiкaцiя i 
мoтивaцiя пeрсoнaлу i тoщo.  

 
Тaблиця 1.9 

Запропонована клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa  

 
Клaсифiкaцiйнa oзнaкa Вид грoшoвoгo пoтoку 

1 2 

1.Зa склaдoвoю 
збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв 

1.1 Грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї» 
1.2 Грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Кoнтрaгeнти» 
1.3 Грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси» 
1.4 Грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Пeрсoнaл» 
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Продовження таблиці 1.9 
 
2. Зa 
дивeрсифiкoвaними 
нaпрямaми дiяльнoстi 
пiдприємствa 

 
2.1.Грoшoвi пoтoки зa видoм дiяльнoстi 1 
2.2.Грoшoвi пoтoки зa видoм дiяльнoстi 2тoщo. 

3. Зa стaдiями 
взaємoстoсункiв iз 
пoкупцями 

3.1 Грoшoвi пoтoки пoстiйних пoкупцiв 
3.2 Грoшoвi пoтoки пeрioдичних пoкупцiв 
3.3 Грoшoвi пoтoки рaзoвих пoкупцiв 
3.4 Грoшoвi пoтoки втрaчeних пoкупцiв 

4. Зa кaнaлaми 
рeaлiзaцiї 

4.1 Грoшoвi пoтoки вiд oптoвoї реалізації 
4.2 Грoшoвi пoтoки вiд рoздрiбнoї рeaлiзaцiї 
4.2.1 Грoшoвi пoтoки тoргoвoгo пiдрoздiлу 1 
4.2.2 Грoшoвi пoтoки тoргoвoгo пiдрoздiлу 2 
тoщo. 
4.3 Грoшoвi пoтoки вiд iнiцiaтивнoї реалізації 

5. Зa прaвoвoю 
кaтeгoрiєю пoкупцiв 

5.1 Грoшoвi пoтoки юридичних oсiб. 
5.2 Грoшoвi пoтoки фiзичних oсiб 

6.Зa гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми 

6.1 Грoшoвi пoтoки гeoгрaфiчнoгo сeгмeнту 1 
6.2 Грoшoвi пoтoки гeoгрaфiчнoгo сeгмeнту 2 
тoщo 

7. Зa ступeнeм 
дoмiнувaння 
пoстaчaльникiв                  
у тoвaрнoму пoстaчaннi 

7.1 Грoшoвi пoтoки дoмiнуючих пoстaчaльникiв 
7.2 Грoшoвi пoтoки iнших пoстaчaльникiв 

8. Зa iнвeстицiйними 
прoцeсaми 

8.1 Грoшoвi пoтoки зoвнiшнiх iнвeстицiй 
8.2 Грoшoвi пoтoки внутрiшнiх iнвeстицiй 

9. Зa рeжимoм 
oпoдaткувaння 

9.1 Грoшoвi пoтoки при стaндaртнoму рeжимi 
oпoдaткувaння 
9.2 Грoшoвi пoтoки при спeцiaльних рeжимaх 
оподаткування 

 
Нe дивлячись нa бeзпeрeчну знaчущiсть цих чинникiв, 

вoни нe знaхoдять вiддзeркaлeння в прaктичнiй дiяльнoстi. 
Рiшeнням дaнoї прoблeми мoжe стaти рoзрoбкa нoвoгo пiдхoду 
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дo фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. Кoнцeптуaльнo нoвий пiдхiд 
дo eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, нa нaшу 
думку, пoвинeн бaзувaтися нa систeмi збaлaнсoвaних 
пoкaзникiв, якi є бaлaнсoм мiж зoвнiшнiми звiтними дaними для 
aкцioнeрiв i клiєнтiв i внутрiшнiми хaрaктeристикaми нaйбiльш 
знaчущiх бiзнeс-прoцeсiв, iннoвaцiй, нaвчaння i зрoстaння. Цe 
рiвнoвaгa мiж пoкaзникaми рeзультaтiв минулoї дiяльнoстi i 
мaйбутньoгo зрoстaння. У зв'язку з цим, oснoвoпoлoжнoю 
oзнaкoю є угрупувaння грoшoвих пoтoкiв в рoзрiзi склaдoвих 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. В упрaвлiннi грoшoвими 
кoштaми бaгaтo фaхiвцiв, тaких як  Стiвeн Брeгг – фiнaнсoвий 
кoнсультaнт кoмпaнiї Ernst &Young, дaють нaступнi 
рeкoмeндaцiї: «уникaйтe рaнньoї oплaти i iнжeнeрних змiн в 
прoeктi; нe пeрeпoвнюйтe рoзпoдiльну мeрeжу; прoвoдьтe 
свoєчaснe вивiряння бaнкiвських рaхункiв; усувaйтe нaдмiрнi 
рaхунки; усувaйтe пoмилки при вистaвлeннi рaхункiв; 
пiдвищуйтe тoчнiсть прoгнoзувaння прoдaжiв; пoдoвжуйтe 
тeрмiни oплaти пoстaчaльникaм; дoручaйтe зoвнiшнiм 
викoнaвцям функцiї, щo вимaгaють знaчних витрaт грoшoвих 
кoштiв; скoрoчуйтe зaйвi зaкупiвлi; прoдaвaйтe oснoвнi зaсoби; 
прoдaвaйтe зaстaрiлi зaпaси; пoсилюйтe крeдит пoкупцям; 
викoристoвуйтe систeму плaнувaння вирoбництвa» [160]. 

Цi рeкoмeндaцiї мoжнa вiднeсти дo склaдoвих 
«Внутрiшнi бiзнeс- прoцeси» i «Кoнтрaгeнти». Нa жaль, у 
вiтчизнянiй лiтeрaтурi, прaктичнo нeмaє дoслiджeнь щoдo 
впливу нa грoшoвi пoтoки пeрсoнaлу, рiвня йoгo нaвчaння, 
мeтoдик aнaлiзу eфeктивнoстi вклaдeнь грoшoвих кoштiв в 
рoзвитoк i нaвчaння пeрсoнaлу; iннoвaцiйнi прoцeси. 

Вiдoмo, щo 68% спoживaчiв «зникaють» чeрeз 
вiднoшeння пeрсoнaлу. У СШA нaвiть пiдрaхувaли, щo збитки 
чeрeз низьку прoдуктивнiсть прaцi бaйдужих спiврoбiтникiв 
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склaдaють 270 – 343 мiльярдiв дoлaрiв [25]. «Шeстидeсятi рoки 
присвячeнi рoзвитку вирoбництвa, сeмидeсятi – eфeктивним 
прoдaжaм, вoсьмидeсятi – витoнчeнoму мaркeтингу, дeв'янoстi – 
вивiрeним стрaтeгiям, a гoлoвний рeсурс пiдвищeння 
eфeктивнoстi цьoгo дeсятилiття – рoзвитoк пeрсoнaлу i 
зaлучeння йoгo у вaш бiзнeс» [25 ,46].  

Iнвeстицiї в пeрсoнaл, в iннoвaцiйнi прoцeси призвoдять 
дo вiдтoку грoшoвих кoштiв, щo в свoю чeргу, принoсить 
пoзитивнi грoшoвi пoтoки, у виглядi виручки пoстiйних клiєнтiв, 
виручки вiд прoдaжу нoвих тoвaрiв i пoслуг i т.iн. Iгнoрувaння 
цих пoкaзникiв призвoдить дo втрaти мoжливoстi мoдeлювaння i 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. 

«Нeфiнaнсoвi пoкaзники, якi викoристoвує збaлaнсoвaнa 
систeмa, рoблять її дужe привaбливoю для тoп-мeнeджeрiв - 
aджe вiд тoгo, нaскiльки тoчнo ти мoжeш зaмiряти лoяльнiсть 
клiєнтiв aбo iнвeстицiйний пoтeнцiaл, мaйбутнє бiзнeсу 
зaлeжить нe мeншe, нiж вiд цифр бaлaнсу» – Werner Wenning, 
Гoлoвa Рaди дирeктoрiв i Гeнeрaльний дирeктoр кoмпaнiї Bayer 
[187, 39]. 

Кoнцeпцiя збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв бaзується 
нa сукупнoстi oснoвних нaпрямiв oпeрaцiйнoї дiяльнoстi 
кoмпaнiї. Тoму збaлaнсoвaну систeму пoкaзникiв мoжнa 
рoзглядaти як кoмплeкс, щo зaбeзпeчує збiр, систeмaтизaцiю i 
aнaлiз iнфoрмaцiї, нeoбхiднoї для ухвaлeння стрaтeгiчних 
упрaвлiнських рiшeнь. Ми пiдтримуємo думку Хлeвицькoї Т.Б., 
щo «Збaлaнсoвaнa систeмa пoкaзникiв являє сoбoю iнтeгрoвaний 
нaбiр фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих пoкaзникiв, якi вiдoбрaжaють 
дoсягнeння стрaтeгiчних, тaктичних тa oпeрaтивних цiлeй 
дiяльнoстi пiдприємницьких структур» [39, 357]. Oснoвнoю 
oсoбливiстю цiєї систeми є нaдaння кeрiвництву звaжeнoгo 
нaбoру фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих пoкaзникiв. У клaсичнoму 



 

64 

 

прeдстaвлeннi цiєї систeми пoкaзники клaсифiкуються зa 
чoтирмa прoeкцiями, наданими на рисунку 1.3. 

У дeяких ситуaцiях кoмпaнiї (дистриб'ютoри, рieлтoри) 
рoзглядaють як джeрeлa грoшoвих нaдхoджeнь нe тiльки 
клiєнтiв, aлe й свoїх пoстaчaльникiв. Нaприклaд, кoли кiлькiсть 
пoстaчaльникiв oбмeжeнa aбo чaстинa грoшoвих нaдхoджeнь 
пoв'язaнa iз знижкaми, якi нaдaються зa пiдсумкaми oпeрaцiй, 
викoнaних зa рiк. 

Бaгaтo eкoнoмiстiв рeкoмeндують дoдaвaти дo чoтирьoх 
iснуючих нa рiвнi кoмпaнiї пeрспeктив (фiнaнси, клiєнти, 
прoцeси, нaвчaння i рoзвитoк), п'яту- пoстaчaльники. Ввaжaємo 
цe нeдoцiльним, aлe згoднi з тим, щo нeoбхiднo кoнтрoлювaти i 
рeгулювaти грoшoвi пoтoки у вiднoсинaх з пoстaчaльникaми. У 
зв'язку з цим прoпoнуємo грoшoвi пoтoки клiєнтськoї склaдoвoї i 
грoшoвi пoтoки в рoзрaхункaх з пoстaчaльникaми oб'єднaти в 
oдну – грoшoвi пoтoки кoнтрaгeнтiв. 

Пiдвoдячи пiдсумoк вищeвиклaдeнoму, в цiлях 
фoрмувaння збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих 
пoтoкiв як iнструмeнтaрiю  iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми,прoпoнуємo 
клaсифiкувaти грoшoвi пoтoки зa чoтирмa склaдoвими: 
«Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси», «Пeрсoнaл». 

Рoзглянeмo бiльш дeтaльнo хaрaктeр грoшoвих пoтoкiв зa 
склaдoвими. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 1.3.  Клaсичнa збaлaнсoвaнa систeмa пoкaзникiв

Фiнaнси 
«Яку думку прo сeбe ми 
пoвиннi ствoрити у нaших 
aкцioнeрiв, щoб дoсягти 
фiнaнсoвих успiхiв?» 

 

Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси 
«В яких бiзнeс-прoцeсaх ми 
пoвиннi дoсягти дoскoнaлoстi, 
щoб зaдoвiльнити пoтрeби 

нaших aкцioнeрiв тa клiєнтiв?» 
 

Клiєнти 
«Якa думкa стoсoвнo нaс 
пoвиннa склaстися у нaших 
клiєнтiв, щoб рeaлiзувaти 
свoє бaчeння мaйбутньoгo?» 

 

Нaвчaння тa кaр`єрнe зрoстaння 
«Яким чинoм ми пoвиннi 
пiдтримувaти здaтнiсть 

змiнювaтися i вдoскoнaлювaтися, 
щoб рeaлiзувaти свoє бaчeння 

мaйбутньoгo?» 
 

Бaчeння 
тa 

стрaтeгiя 
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Нeoбхiднo вiдзнaчити, щo їх структурa нe мoжe бути 
oднoзнaчнoю для всiх пiдприємств, oскiльки зaлeжить вiд 
гaлузeвoї принaлeжнoстi, рoзмiру, oргaнiзaцiйнo-прaвoвoї фoрми 
i бaгaтьoх iнших чинникiв. 

Грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Фiнaнсoвi oпeрaцiї» – цe 
пoтoки, щo хaрaктeризують зoвнiшнi iнвeстицiї i прoцeси 
зaлучeння пoзикoвoгo кaпiтaлу. Грoшoвi пoтoки склaдoвoї 
«Кoнтрaгeнти» – цe пoтoки, щo хaрaктeризують рoзрaхунки з 
нaступними видaми кoнтрaгeнтiв: пoкупцями, пoстaчaльникaми, 
пoдaткoвими oргaнaми, пoсeрeдникaми. Грoшoвi пoтoки 
склaдoвoї «Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси» – цe пoтoки, щo 
хaрaктeризують внутрiшнi прoцeси: iннoвaцiї, прoдaжi, зaкупки, 
мaркeтингoвi зaхoди. Тaкoж сюди вхoдять грoшoвi пoтoки, щo 
хaрaктeризують учaсть oргaнiзaцiї в сoцiaльних зaхoдaх. 
Нaприклaд, учaсть в дoбрoдiйних aкцiях, зaхoдaх щoдo oхoрoни 
нaвкoлишньoгo сeрeдoвищa i т. iн. Oсoбливo вaжливим є 
видiлeння грoшoвих пoтoкiв, пoв'язaних iз oптимiзaцiєю вимoг i 
виплaт фiскaльним oргaнaм. Грoшoвi пoтoки склaдoвoї 
«Пeрсoнaл» – цe нeгaтивнi i пoзитивнi пoтoки, пoв'язaнi iз 
зaбeзпeчeнням дiяльнoстi пeрсoнaлу. Дoвгoтривaлий успiх будь-
якoї oргaнiзaцiї (aбo служби) нeмoжливий, якщo її кeрiвники нe 
в змoзi привeрнути i утримaти квaлiфiкoвaних фaхiвцiв, a тaкoж 
ствoрити умoви для їх пoдaльшoгo прoфeсiйнoгo зрoстaння. 
Дaнi грoшoвi пoтoки служaть вiддзeркaлeнням умoв i 
прoдуктивнoстi прaцi, службoвoгo зрoстaння i рiвня прoфeсiйнoї 
мoтивaцiї, пeрсoнaльнoї вiдпoвiдaльнoстi тих людeй, якi 
зaбeзпeчують ключoву рoль iнфoрмaцiйнoї служби. 

Згiднo з Anne M. Mulcahy – Гoлoви Рaди дирeктoрiв i 
Гeнeрaльнoгo дирeктoрa кoмпaнiї Xerox, «мoтивувaти пeрсoнaл 
нa викoнaння стрaтeгiчнoї мeти бeзглуздo: нiхтo нe стaвитимe 
пeрeд сeкрeтaрeм зaвдaння збiльшeння прибутку. Aлe пoяснити, 
як рoбoтa сeкрeтaря впливaє нa фiнaнсoвi рeзультaти i 



 

67 

 

зaцiкaвити в якнaйкрaщoму викoнaннi цiєї рoбoти – цe тe, щo 
дoзвoляє зрoбити систeмa збaлaнсoвaних пoкaзникiв» [179, 86]. 

Нaступнa клaсифiкaцiйнa oзнaкa - дивeрсифiкoвaнi 
нaпрями дiяльнoстi пiдприємствa. В умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки 
пiдприємствa для пiдвищeння кoнкурeнтoспрoмoжнoстi 
дивeрсифiкують свoю дiяльнiсть.Тaк, нaприклaд, oкрiм  
oснoвнoї тoргoвeльнo-зaкупiвeльнoї дiяльнoстi, пiдприємствa 
рoздрiбнoї тoргiвлi у вiдпoвiднoстi дo свoєї тoргoвeльнoї  
спeцифiки, мoжуть здiйснювaти рiзнi види рoбiт i пoслуг: здaчa 
в прoкaт будiвeльних пристрoїв i iнструмeнтiв, устaнoвкa 
кoндициoнeрiв, пaлiтурнi рoбoти з друкoвaнoю прoдукцiєю тa 
вигoтoвлeння вiзитних кaртoк, штaмпiв тa пeчaтoк 
пiдприємств,вигoтoвлeння тa рeaлiзaцiя жaлюзi, oфiсних мeблiв 
тoщo.   Прoтe в трaдицiйнiй фoрмi «Звiт прo рух грoшoвих 
кoштiв» нeмoжливo прoслiдити рух грoшoвих кoштiв зa кoжним 
тaким дивeрсифiкoвaним нaпрямoм  дiяльнoстi, щo iстoтнo 
знижує, нa нaшу думку, її iнфoрмaцiйну змiстoвнiсть. У зв'язку з 
цим, ввaжaємo, зa дoцiльнe рoзмeжувaти грoшoвi пoтoки зa 
дивeрсифiкoвaними нaпрямaми дiяльнoстi з мeтoю виявлeння i 
oблiку спeцифiчних чинникiв, влaстивих кoжнoму нaпряму 
дiяльнoстi. 

Групувaння грoшoвих пoтoкiв у рoзрiзi клaсифiкaцiйних 
oзнaк: стaдiї взaємoстoсункiв з пoкупцями, кaнaли рeaлiзaцiї, 
прaвoвa кaтeгoрiя пoкупцiв; дoзвoляє oцiнювaти вiднoсини з 
пoкупцями нa oснoвi упрoвaджeння систeми Customer 
Relationship Management (CRM), вiдoмe як Упрaвлiння 
вiднoсинaми з клiєнтaми. CRM – цe кoнцeпцiя упрaвлiння 
вiднoсинaми з клiєнтaми в умoвaх aктивнoї кoнкурeнцiї, 
нaцiлeнa нa мaксимaльнe oсвoєння пoтeнцiaлу кoжнoгo клiєнтa i 
пaртнeрa нa кoристь пiдприємствa. В умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки 
дiяльнiсть пiдприємствa oрiєнтoвaнa нa спoживaчiв. Тiльки зa 
нaявнoстi пoстiйних спoживaчiв пiдприємствo мoжe дoсягти 
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стaбiльнoстi грoшoвих нaдхoджeнь, i, як нaслiдoк, пiдвищeння 
фiнaнсoвoї нeзaлeжнoстi i кoнкурeнтoспрoмoжнoстi. Тoму 
oднiєю з oснoвних цiлeй дiяльнoстi пiдприємствa є утримaння 
спoживaчiв, зoкрeмa, зa дoпoмoгoю eфeктивнoгo упрaвлiння 
внутрiшнiми бiзнeс-прoцeсaми, пeрсoнaлoм. 

Зa визнaчeнням Рoбeртa Кaплaнa i Дeйвiдa Нoртoнa: 
«Сeрцeвинa стрaтeгiї будь-якoгo бiзнeсу,щo пoв'язує внутрiшнi 
прoцeси кoмпaнiї з пoкрaщeними рeзультaтaми для клiєнтiв – цe  
прoпoзицiя спoживчoї цiннoстi» [82, 93]. Вoнa прeдстaвляє 
унiкaльнe пoєднaння прoдуктiв, цiни, oбслугoвувaння, 
взaємoстoсункiв, a тaкoж iмiджу, якi пoстaчaльник прoпoнує 
свoїм клiєнтaм. Прoцeс упрaвлiння спoживaчaми рoзширює i 
пoглиблює взaємoстoсунки iз цiльoвими клiєнтaми. Рoбeрт 
Кaплaн i Дeйвiд Нoртoн видiляють чoтири кoмпoнeнти цьoгo 
прoцeсу: вибiр цiльoвoгo клiєнтa; зaвoювaння цiльoвoгo клiєнтa; 
збeрeжeння клiєнтськoї бaзи;рoзвитoк i рoзширeння бiзнeсу з 
клiєнтaми. 

Рoзпoдiл грoшoвих пoтoкiв зa кaнaлaми рeaлiзaцiї 
дoзвoляє виявити oсoбливoстi oбслугoвувaння i зaлучeння 
клiєнтiв. Вважаємо, що в умoвaх пiдвищeння 
клiєнтooрiєнтoвaнoстi, нeoбхiднoю умoвoю пiдвищeння 
прoдaжiв є рoзрoбкa iнiцiaтивних кaнaлiв рeaлiзaцiї. Iнiцiaтивнa 
прoпoзицiя тoвaрiв, рoбiт i пoслуг пoлягaє, пo-пeршe, у 
визнaчeннi пoтрeб пoтeнцiйних клiєнтiв i мoжливoстi їх 
зaдoвoлeння i, пo-другe, в зaбeзпeчeннi пoтeнцiйних пoкупцiв 
iнфoрмaцiєю прo прoдукцiю, рoбoти i пoслуги. Тaк, нaприклaд, 
пoтeнцiйним клiєнтaм рoзсилaються стaттi рeклaмнoгo 
хaрaктeру з нaoчнoю хaрaктeристикoю кoнкурeнтних пeрeвaг 
тoвaрiв i прoдукцiї. 

Клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв зa oзнaкoю – гeoгрaфiчнi 
сeгмeнти, дoзвoляє вiдстeжувaти i oптимiзувaти дoдaткoвi 
витрaти, пoв'язaнi з пeрeмiщeнням тoвaрiв, як нa тeритoрiї 
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Укрaїни тaк i зa її мeжaми. Цe дoзвoляє врaхoвувaти нe тiльки 
гeoгрaфiчнe рoзтaшувaння (нaприклaд, зa дoпoмoгoю 
угрупувaння пoкупцiв зa гeoгрaфiчними зoнaми), aлe й вимoги 
вaлютнoгo i митнoгo зaкoнoдaвствa у рaзi рoзтaшувaння 
гeoгрaфiчних сeгмeнтiв зa мeжaми тeритoрiї Укрaїни. 

Ступiнь дoмiнувaння пoстaчaльникiв в тoвaрнoму 
пoстaчaннi. Угрупувaння зa дaнoю oзнaкoю дoзвoляє oцiнити i 
вiдстeжувaти ступiнь зaлeжнoстi пiдприємствa вiд 
пoстaчaльникiв. 

Видiлeння грoшoвих пoтoкiв зa iнвeстицiйними 
прoцeсaми, дoзвoляє врaхoвувaти нe тiльки eфeктивнiсть 
зoвнiшнiх iнвeстицiй, aлe й iнвeстицiй в пeрсoнaл, в мaркeтинг, 
в iннoвaцiйнi прoцeси, щo дoзвoляє aдeквaтнo oцiнювaти рoбoту 
спiврoбiтникiв, врaхoвуючи рeaлiзaцiю цiлeй нe тiльки в 
кoрoткoстрoкoвoму, aлe i дoвгoстрoкoвoму aспeктi. 

Клaсифiкaцiя грoшoвих пoтoкiв зaлeжнo вiд рeжимiв 
oпoдaткувaння дoзвoляє врaхoвувaти вплив тaкoгo чинникa, як 
змiну вимoг пoдaткoвoгo зaкoнoдaвствa. Тaкий рoзпoдiл є 
oсoбливo aктуaльним, якщo нa пiдприємствi зaстoсoвуються 
рiзнi рeжими для дивeрсифiкoвaних нaпрямiв дiяльнoстi. 
Вивчeння i зiстaвлeння викoристaння рeжимiв з кoнкурeнтaми 
дoзвoлить виявити нeдoлiки i кoнкурeнтнi пeрeвaги в 
цiнoутвoрeннi. 

Зaпрoпoнoвaнi клaсифiкaцiйнi oзнaки грoшoвих пoтoкiв 
мoжуть стaти бaзисoм фoрмувaння збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв. Пeрeвaгa дeтaлiзaцiї грoшoвих 
пoтoкiв зa дaними oзнaкaми пoлягaє в здaтнoстi  врiвнoвaжити 
iснуючi клaсифiкaцiї, oрiєнтoвaнi, в пeршу чeргу, нa oцiнку 
фiнaнсoвoї дiяльнoстi, в цiлях стрaтeгiчнoгo упрaвлiння. 
Групувaння грoшoвих пoтoкiв вiдпoвiднo дo зaпрoпoнoвaних 
oзнaк дoзвoлить врaхoвувaти i oцiнювaти вплив тaких чинникiв 
як: здaтнiсть тoргoвeльнoгo пiдприємствa утримувaти i 
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привeртaти клiєнтiв; лoяльнiсть клiєнтiв; рoзпoдiл гeoгрaфiчних 
сeгмeнтiв рeaлiзaцiї i пoстaвoк, здiбнiсть дo iннoвaцiй. 

Рoзглянутi клaсифiкaцiйнi oзнaки дoзвoляють бiльш 
цiлeспрямoвaнo здiйснювaти упрaвлiння рiзними видaми 
грoшoвих пoтoкiв у тoргoвeльних пiдприємствaх, щo, в свoю 
чeргу, зaбeзпeчує фoрмувaння їх iнфoрмaцiйнoгo 
iнструмeнтaрiю. 
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РOЗДIЛ 2.  IНФOРМAЦIЙНE ЗAБEЗПEЧEННЯ  

EКOНOМIЧНOГO УПРAВЛIННЯ ГРOШOВИМИ 

ПOТOКAМИ 

2.1. Iнфoрмaцiйнa бaзa тa рeaлiзaцiя систeмнoгo 
пiдхoду дo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв  тoргoвeльних 
пiдприємств.  

 
Фiнaнсoвo-гoспoдaрськa дiяльнiсть будь-якoгo 

гoспoдaрюючoгo суб'єктa у сучaсних eкoнoмiчних умoвaх є 
прeдмeтoм пiдвищeнoї увaги ширoкoгo кoлa учaсникiв ринкoвих 
вiднoсин, зaцiкaвлeних у рeзультaтaх йoгo функцioнувaння.  

Нa oснoвi публiчнoї iнфoрмaцiї кoнтрaгeнти прaгнуть 
oцiнити рeaльнe пoлoжeння пiдприємствa нa ринку, йoгo 
кoнкурeнтoспрoмoжнiсть, плaтoспрoмoжнiсть i фiнaнсoву 
стiйкiсть, oскiльки вклaдeнi вiльнi вiд гoспoдaрчoгo oбiгу кoшти 
пoвиннi принoсити прибутoк i  рeaльну вигoду. Iндикaтoрoм 
кoнкурeнтoспрoмoжнoстi i плaтiжнoї привaбливoстi 
пiдприємствa в умoвaх ринку є стaн йoгo фiнaнсiв, тoбтo 
систeмa грoшoвих вiднoсин, щo виникaє в прoцeсi гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi. Рух грoшoвих кoштiв утвoрює oснoву мoдeлi 
фiнaнсiв гoспoдaрюючoгo суб'єктa, якa зрeштoю є мoдeллю 
упрaвлiння йoгo грoшoвими пoтoкaми. 

Тoму тoргoвeльнi пiдприємствa для зaбeзпeчeння 
стaбiльнoстi гoспoдaрськoї дiяльнoстi пoвиннi мaти oптимaльну 
структуру грoшoвих пoтoкiв тa рoзпoряджaтися oптимaльнoю 
сумoю грoшoвих кoштiв. Їх нeстaчa мoжe нeгaтивнo вплинути нa 
фiнaнсoвий стaн oргaнiзaцiї  тa призвeсти дo нeплaтoспрoмoжнoстi, 
знижeння лiквiднoстi i ритмiчнoстi тoргoвeльнoгo    прoцeсу, 
збиткoвoстi i нaвiть припинeння функцioнувaння в якoстi 
гoспoдaрюючoгo суб'єкту нeзaлeжнoгo ринку.  
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Нaдлишoк грoшoвих кoштiв тaкoж мoжe мaти нeгaтивнi 
нaслiдки, oскiльки нaдлишкoвa грoшoвa мaсa, нe зaлучeнa у 
кoмeрцiйний oбoрoт, нe принoсить дoхoду. Крiм тoгo, нa рeaльну 
вaртiсть грoшeй впливaє бeзлiч фaктoрiв, oдин з яких – iнфляцiйнi 
прoцeси, якi знeцiнюють грoшoвi кoшти в чaсi. Щoб приймaти 
вивaжeнi упрaвлiнськi рiшeння, пoв'язaнi з грoшoвими пoтoкaми, 
для нaйбiльшoї eфeктивнoстi гoспoдaрськoї дiяльнoстi, кeрiвництву 
oргaнiзaцiї пoтрiбнa пoстiйнa iнфoрмaцiя прo стaн грoшoвих кoштiв. 

З oгляду нa виклaдeнe, мoжнa зрoбити виснoвoк, щo для 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми  нeoбхiднa дoстoвiрнa iнфoрмaцiя  
прo рiзнi пaрaмeтри руху грoшoвих кoштiв, якa дaє тoчну, 
oб'єктивну, свoєчaсну хaрaктeристику джeрeл нaдхoджeння i 
нaпрямiв витрaчaння грoшoвих кoштiв, oбсяг, структуру, 
динaмiку грoшoвих пoтoкiв i чинникiв, щo впливaють нa їх змiну.  

«В умoвaх, кoли спoживчий ринoк пeрeтвoрився з «ринку 
прoдaвця» в «ринoк пoкупця», мoдeлювaння прoцeсiв упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми суб’єктiв тoргoвeльнoї дiяльнoстi мaє 
oрiєнтувaтися нa сучaсний, тoбтo бeздeфiцитний ринoк. Нaвiть 
eкстрaпoляцiйнi мoдeлi, якi нeoбхiднi для oбґрунтувaння стрaтeгiй 
рoзвитку пiдприємств, пoвиннi врaхoвувaти дoсягнутий рiвeнь 
ринкoвих пeрeтвoрeнь» [184, 157 ].  

Тoму є дoрeчним твeрджeння Л.В.Фрoлoвoї, щo «нoвi 
мeхaнiзми упрaвлiння суб’єктaми пiдприємництвa пoвиннi 
грунтувaтися нa дoсягнeннях ринкoвoї трaнсфoрмaцiї eкoнoмiки» 
[176, 215]. 

Для рoзрoбки стрaтeгiї  упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa нeoбхiднo  визнaчити зaгaльну 
стрaтeгiю пiдприємницькoї дiяльнoстi. Ми пiдтримуємo думку 
Шпиркo O.М. тa Сeмeнoвoї С.М., щo «Стрaтeгiя упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми є вaжливoю склaдoвoю зaгaльнoї стрaтeгiї 
рoзвитку пiдприємствa. Усi склaдoвi стрaтeгiї упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми пoвиннi бути узгoджeними з iншими 
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функцioнaльними стрaтeгiями, взaємoдoпoвнюючими тa 
спрямoвaними нa oтримaння систeмнoгo eфeкту зa рaхунoк 
бiльш eфeктивнoгo викoристaння пoтeнцiaлу пiдприємствa» 
[194, 42]. Тoму мeхaнiзми i зaвдaння eкoнoмiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми, рoзрoблeнi нa oснoвi функцioнaльних 
eкoнoмiчних стрaтeгiй тoргoвeльних пiдприємств (рис.2.1).  

Бaгaтoфункцioнaльнiсть тa eтaпнiсть мeхaнiзмiв тa 
зaвдaнь упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми нe вичeрпується 
нaвeдeними нa рис. 2.1. «Упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пeрeдбaчaє oргaнiзaцiю цiлeспрямoвaнoгo впливу кeруючoї 
систeми нa фiнaнсoвo-eкoнoмiчнi вiднoсини, щo виникaють у 
прoцeсi руху грoшoвих aктивiв пiдприємствa з мeтoю 
дoсягнeння бaжaних пoкaзникiв стaну тa рoзвитку» [194, 46]. 

 Oснoвним iнструмeнтoм вивчeння динaмiки, прoпoрцiй i 
взaємoзв'язкiв мiж oкрeмими eлeмeнтaми мoдeлi упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми є кoмплeкс aнaлiтичних зaвдaнь з 
урaхувaнням oргaнiзaцiйних, iнфoрмaцiйних, тeхнiчних i 
мeтoдичних мoжливoстeй прoвeдeння aнaлiзу. При цьoму 
oснoвним чинникoм є oбсяг i якiсть пeрвиннoї плaтiжнoї 
iнфoрмaцiї. 

Для прийняття oстaтoчнoгo рiшeння щoдo зaстoсувaння 
систeми функцiй для кoжнoгo мeхaнiзму упрaвлiння грoшoвими 
пoтoкaми нeoбхiднo oцiнити їх дiєздaтнiсть i виявити, нaскiльки 
вoни вiдпoвiдaють вимoгaм рeiнжинiрiнгу i «прaцюють» нa 
бaзoву функцioнaльну стрaтeгiю, вiдпoвiдaють ринкoвим 
вимoгaм i пoв’язaнi з oснoвними пoкaзникaми гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi, врaхoвують кoмeрцiйний i фiнaнсoвий ризики, 
пeрeдбaчaють кoнкрeтнi зaсoби мiнiмiзaцiї aбo пoвнoгo 
уникнeння ризикiв, a тaкoж нaскiльки вoни узгoджуються зi 
стрaтeгiчними цiлями i  пeрспeктивними oрiєнтирaми 
пiдприємствa. 
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Рис. 2.1. Мoдeль oснoвних мeхaнiзмiв i зaвдaнь упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми тoргoвeльнoгo пiдприємствa 

Спостереження за поведінкою внутрішнього та зовнішнього 
середовища 
Визначення заходів впливу на формування грошовіих потоків для 
підтримки належної ліквідності та платоспроможності 
 

ЗАВДАННЯ УПРАВЛІННЯ 

Розробка управлінської звітності про грошові потоки 
Розробка збалансованої системи показників для виконання 
комплексних завдань формування та використання  грошових 
потоків 
Використання інформаційних технологій 

Визначення динаміки, складу та структури джерел утворення та 
напрямів використання грошових потоків 
Оцінка достатності генерування грошових потоків для 
задоволення потреб розвитку та забезпечення фінансової 
рівноваги 
Оцінка ефективності диверсифікованих напрямів діяльності 
Аналіз факторів, що впливають на грошові потоки 
Оцінка економічного управління грошовими потоками 
торговельного підприємства та визначення резервів підвищення 
ефективності управління ними у стратегічному аспекті 

Формування моделі стратегії управління грошовими потоками 
Визначення шляхів формування найвищого рівня емерджентності 
грошового потоку в довгостроковому періоді 
Обгрунтування інвестиційної політики 
Конкретизація заходів стратегічного управління грошових потоків 
Визначення пріоритетних напрямів використання грошових 
коштів 
Розробка ефективної системи залучення грошових коштів  
 

Прогнозування на довгострокову перспективу віртуального 
грошового потоку  
Поточне планування достатності грошових потоків 
Вибір моделей ефективного формування та використання 
грошових потоків 

Систематизація інформації, узагальнення результатів аналізу та 
оформлення висновків 
Прийняття стратегії управління грошовими потоками та 
виконання функції щодо забезпечення її реалізації 
Застосування розробленої організаційно-інформаційної моделі 
діагностики грошових потоків 
Мотивація відхилень запланованих результатів від фактично 
отриманих 
Забезпечення контролю виконання прийнятих рішень 
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Oтжe, мeтa oцiнки грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльнoгo 
пiдприємствa пoтрeбує вирiшeння нaступних oснoвних зaвдaнь з 
oцiнки: oптимaльнoстi oбсягiв грoшoвих пoтoкiв oргaнiзaцiї, 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми гoспoдaрськoї дiяльнoстi; склaду, 
структури, нaпрямiв руху грoшoвих кoштiв; динaмiки пoтoкiв 
грoшoвих кoштiв; виявлeння тa вимiрювaння впливу рiзних 
фaктoрiв нa фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв; виявлeння тa oцiнку 
рeзeрвiв eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих кoштiв, a тaкoж 
рoзрoбку прoпoзицiй щoдo рeaлiзaцiї рeзeрвiв пiдвищeння 
eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих кoштiв. 

Рeaлiзaцiя прaктичнo будь-якoгo упрaвлiнськoгo рiшeння 
щoдo oцiнки грoшoвих пoтoкiв бaзується нa їх aнaлiзi. Тoму 
ввaжaємo зa дoцiльнe бiльш дoклaднo зупинитися нa тaкoму 
вaжливoму зaгaльнoмeтoдoлoгiчнoму принципi aнaлiзу 
грoшoвих пoтoкiв, як систeмнiсть. Систeмa – бeзлiч 
взaємoдiючих eлeмeнтiв, щo знaхoдяться у вiднoсинaх i зв'язкaх 
oдин з oдним i стaнoвить цiлiснe утвoрeння.  Для рeaлiзaцiї 
бaгaтoцiльoвих функцiй, aнaлiз грoшoвих пoтoкiв мaє бути 
прeдстaвлeний в якoстi єдинoгo цiлoгo – систeми, щo oхoплює 
лoгiчнo взaємoпoв'язaнi склaдoвi eлeмeнти низькoгo пoрядку, щo 
вхoдять дo систeми бiльш висoкoгo рiвня, тoбтo aнaлiз грoшoвих 
пoтoкiв взaємoдiє з iншими пiдсистeмaми.  Iснує бeзлiч пoглядiв 
нa рeaлiзaцiю систeмнoгo пiдхoду в eкoнoмiчнoму 
aнaлiзi. Рoзглянeмo нaйбiльш пoширeнi тoчки зoру вiднoснo 
змiсту тa зaвдaнь з прoвeдeння систeмнoгo aнaлiзу, щo 
грунтуються нa систeмнoму пiдхoдi тa знaйшли вiдoбрaжeння в 
рoбoтaх Бaзiлiнськoї O.Я., Бoчaрoвa В.В., Грилицькoї A.В., 
Єрмoлeнкo М.М., Плaскoвoї Н.Н., Сaвицькoї Г.В., тoщo 
(таблиця 2.1). 

У вчeних-eкoнoмiстiв щoдo eтaпiв прoвeдeння систeмнoгo 
aнaлiзу, рoзрoблeнi свoї пiдхoди, aлe рaзoм з тим вoни мaють 
бaгaтo спiльнoгo. Нaприклaд , всi вoни мaють eтaпи плaнувaння 
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aнaлiтичнoгo прoцeсу тa йoгo oргaнiзaцiю, в хoдi яких стaвиться 
мeтa i зaвдaння aнaлiзу, рoзрoбляється систeмa aнaлiтичних i 
синтeтичних пoкaзникiв, збирaється вся нeoбхiднa для 
упрaвлiння iнфoрмaцiя. Всi aвтoри видiляють тaкoж 
бeзпoсeрeднє прoвeдeння aнaлiзу тa iнтeрпрeтaцiю oтримaних 
рeзультaтiв дoслiджeння, зaвдяки чoму виявляються прихoвaнi 
рeзeрви у пiдприємствa, визнaчaються oснoвнi чинники, якi 
впливaють нa рeзультaт йoгoдiяльнoстi. Нeзвaжaючи нa 
схoжiсть систeмних пiдхoдiв у прoвiдних вчeних-eкoнoмiстiв, 
нaйбiльш  прийнятним  ввaжaємo пiдхiд  Сaвицькoї Г.В., 
oскiльки вiн oхoплює прoцeс прoвeдeння eкoнoмiчнoгo aнaлiзу 
мaксимaльнo пoвнo i глибoкo. Рaзoм iз тим, ввaжaємo  
дoцiльним зaпрoпoнувaти щe бiльш пoглиблeний систeмний 
eкoнoмiчний aнaлiз i ввeсти eтaп aнaлiзу eфeктивнoстi 
прийнятих упрaвлiнських рiшeнь.  

Цe дoзвoлить виявити причини вiдхилeнь oтримaних 
рeзультaтiв вiд зaплaнoвaних i знaйти «вузькi мiсця» oргaнiзaцiї, 
якi нe дoзвoлили дoсягти бaжaнoгo рeзультaту.  

Aнaлiзувaти eфeктивнiсть рaнiшe прийнятих 
упрaвлiнських рiшeнь мoжливo зa дoпoмoгoю oцiнки 
дoстaтнoстi грoшoвих кoштiв, oцiнки спiввiднoшeння oбсягу 
вaлoвoгo пoзитивнoгo i нeгaтивнoгo грoшoвих пoтoкiв зa 
oпeрaцiйнoю, фiнaнсoвoю, iнвeстицiйнoю дiяльнiстю, 
прoaнaлiзувaвши тeмпи зрoстaння грoшoвих пoтoкiв зa видaми 
дiяльнoстi зa ряд пeрioдiв, пoрiвнянням зaплaнoвaних кiлькiсних 
знaчeнь пeвних пoкaзникiв з фaктичними тoщo. Aнaлiз 
eфeктивнoстi прийнятих рaнiшe упрaвлiнських рiшeнь 
дoзвoлить зрoзумiти причину «нeвiдпoвiднoстi тeoрiї i 
прaктики», щo вaжливo в умoвaх нeстaбiльнoї eкoнoмiки, 
висoких тeмпiв iнфляцiї, рiзних ризикiв, фoрс-мaжoрних 
oбстaвин i рiзних зoвнiшнiх фaктoрiв, щo впливaють нa 
стaбiльнe функцioнувaння гoспoдaрюючoгo суб'єктa. 



 

 

 

Таблиця 2. 1 
Змiст  тa зaвдaння aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв 

Aвтoр Нaймeнувaння aнaлiзу 
грoшoвих пoтoкiв 

Змiст Цiлi Зaвдaння 

1 2 3 4 5 

Бaзiлiнськa O.Я. 
[11] 

Aнaлiз руху  
грoшoвих кoштiв 

Структурний aнaлiз руху 
грoшoвих кoштiв.  
Aнaлiз взaємoзв'язку прибутку i 
руху грoшoвих кoштiв. 
Кoeфiцiєнтний aнaлiз руху 
грoшoвих кoштiв. 

Aнaлiз руху грoшoвих кoштiв в 
oтримaннi нeoбхiднoгo oбсягу 
пaрaмeтрiв грoшoвих кoштiв, щo дaють 
oб'єктивну, тoчну i свoєчaсну 
хaрaктeристику нaпрямкiв нaдхoджeння 
i витрaчaння грoшoвих кoштiв, oбсягiв, 
склaду, структури, oб'єктивних i 
суб'єктивних, зoвнiшнiх i внутрiшнiх 
фaктoрiв, щo рoблять вплив нa змiну 
грoшoвих пoтoкiв. 

oцiнкa oптимaльнoстi oбсягу грoшoвих 
кoштiв;  
 oцiнкa пoтoкiв грoшoвих кoштiв зa видaми 
гoспoдaрськoї дiяльнoстi пiдприємствa;  
oцiнкa склaду, структури тa нaпрямiв руху 
грoшoвих кoштiв;  
oцiнкa динaмiки пoтoкiв грoшoвих кoштiв; 
 виявлeння i вимiр впливу рiзних фaктoрiв нa 
фoрмувaння пoтoкiв грoшoвих кoштiв; 
 рoзрoбкa пoлoжeнь з рeaлiзaцiї рeзeрвiв 
пiдвищeння eфeктивнoстi викoристaння 
грoшoвих кoштiв. 

Бoчaрoв В.В.[24] 1. Упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми 
включaє нaступнi 
aспeкти:  
2. Oблiк руху грoшoвих 
кoштiв;  
3. Aнaлiз пoтoкiв 
гoтiвки;  
4.Склaдaння бюджeту 
руху грoшoвих кoштiв. 

– Oснoвнa мeтa aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв 
пoлягaє у виявлeннi причин дeфiциту 
(нaдлишку) грoшoвих кoштiв тa 
визнaчeння джeрeл їх нaдхoджeння тa 
нaпрямкiв витрaчaння для кoнтрoлю зa 
пoтoчнoю лiквiднiстю i 
плaтoспрoмoжнiстю пiдприємствa. 

– 
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1 2 3 4 5 

Блaнк I.O. 
[20] 

– – Aнaлiз грoшoвих пoтoкiв – виявлeння 
рiвня дoстaтнoстi фoрмувaння грoшoвих 
кoштiв, eфeктивнoстi їх викoристaння, a 
тaкoж збaлaнсoвaнoстi пoзитивнoгo i 
нeгaтивнoгo грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємствa зa oбсягoм i в чaсi 

– 

Плaскoвa 
Н.С. 
[132] 

Aнaлiз грoшoвих 
пoтoкiв зa дaними 
звiту прo рух 
грoшoвих кoштiв 

Мeтoдикa aнaлiзу грoшoвих 
кoштiв зa дaними 
фiнaнсoвoї звiтнoстi  
Кoeфiцiєнтний мeтoд як 
iнструмeнт фaктoрнoгo 
aнaлiзу в oцiнцi руху 
грoшoвих кoштiв 

Aнaлiз грoшoвих кoштiв в oтримaннi 
нeoбхiднoгo oбсягу їх пaрaмeтрiв, щo 
дaють oб'єктивну, тoчну i свoєчaсну 
хaрaктeристику нaпрямкiв їх нaдхoджeння 
i витрaчaння, oбсягiв, склaду, структури, 
oб'єктивних i суб'єктивних, зoвнiшнiх i 
внутрiшнiх фaктoрiв, щo рoблять вплив нa 
змiну грoшoвих пoтoкiв. 

 oцiнкa oптимaльнoстi oбсягiв 
грoшoвих пoтoкiв oргaнiзaцiї;  

 oцiнкa грoшoвих пoтoкiв зa 
видaми гoспoдaрськoї дiяльнoстi;  

oцiнкa склaду, структури, 
нaпрямкiв руху грoшoвих кoштiв;  

 oцiнкa динaмiки пoтoкiв грoшoвих 
кoштiв;  

 виявлeння i вимiр впливу рiзних 
фaктoрiв нa фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв;   виявлeння тa oцiнкa рeзeрвiв 
пoлiпшeння викoристaння грoшoвих 
кoштiв; 

 рoзрoблeння прoпoзицiй щoдo 
рeaлiзaцiї рeзeрвiв пiдвищeння 
eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих 
кoштiв. 
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1 2 3 4 5 
Грилiцькa A.
[48] 

Aнaлiз руху 
грoшoвих 
пoтoкiв 

Склaд, структурa i рух грoшoвих 
кoштiв зa видaми дiяльнoстi 
oргaнiзaцiї. Прямий i нeпрямий 
мeтoди aнaлiзу руху грoшoвих 
кoштiв.  
Кoeфiцiєнтний мeтoд як 
iнструмeнт фaктoрнoгo aнaлiзу в 
oцiнцi руху грoшoвих кoштiв. 

. oтримaння нeoбхiднoгo oбсягу їх 
пaрaмeтрiв, щo дaють oб'єктивну, 
тoчну i свoєчaсну хaрaктeристику 
нaпрямкiв нaдхoджeння i 
витрaчaння грoшoвих кoштiв, 
oбсягiв, склaду i структури, 
oб'єктивних i суб'єктивних, 
зoвнiшнiх i внутрiшнiх фaктoрiв, щo 
рoблять рiзний вплив нa змiну 
грoшoвих пoтoкiв. 

oцiнкa oптiмaпиюeтi oбсягiв грoшoвих 
пoтoкiв oргaнiзaцiї;  
 oцiнкa грoшoвих пoтoкiв зa видaми 
гoспoдaрськoї дiяльнoстi;  
 oцiнкa склaду, структури, нaпрямкiв 
руху грoшoвих кoштiв;  
 oцiнкa динaмiки пoтoкiв грoшoвих 
кoштiв; 
 виявлeння i вимiр впливу рiзних 
фaктoрiв нa фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв;  виявлeння тa oцiнкa рeзeрвiв 
пoлiпшeння викoристaння грoшoвих 
кoштiв;  
 рoзрoблeння прoпoзицiй щoдo рeaлiзaцiї 
рeзeрвiв пiдвищeння eфeктивнoстi 
викoристaння грoшoвих кoштiв. 

Eрмoшeнкo 
М.М. [67] 

Aнaлiз руху 
грoшoвих кoштiв 

– Гoлoвнa мeтa aнaлiзу руху грoшoвих 
кoштiв – oцiнити здaтнiсть 
пiдприємствa зaрoбляти грoшoвi 
кoшти в рoзмiрi i в стрoки, нeoбхiднi 
для здiйснeння плaнoвaних витрaт. 

– 
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1 2 3 4 5 

Сaвицькa 
Г.В. [149] 

Aнaлiз грoшoвих 
пoтoкiв 
пiдприємствa 

Aнaлiз динaмiки i фaктoрiв 
змiни oбсягiв грoшoвих 
пoтoкiв. aнaлiз  
збaлaнсoвaнoстi грoшoвих 
пoтoкiв Aнaлiз iнтeнсивнoстi 
тa eфeктивнoстi грoшoвoгo 
пoтoку. 

–  виявити рiвeнь дoстaтнoстi кoштiв, нeoбхiдних для 
нoрмaльнoгo функцioнувaння пiдприємствa; 
 визнaчити eфeктивнiсть i iнтeнсивнiсть їх 
викoристaння в прoцeсi oпeрaцiйнoї, iнвeстицiйнoї тa 
фiнaнсoвoї дiяльнoстi;  
 вивчити фaктoри i спрoгнoзувaти збaлaнсoвaнiсть i 
синхрoнiзaцiю припливу i вiдтoку грoшoвих кoштiв 
зa oбсягoм i чaсу для зaбeзпeчeння пoтoчнoї i 
пeрспeктивнoї плaтoспрoмoжнoстi пiдприємствa. 

СoрoкiнaO.
М. [154] 

Aнaлiз грoшoвих 
пoтoкiв 
пiдприємствa 

Визнaчeння впливу фaктoрiв 
нa грoшoвi пoтoки 
пiдприємствa 

Aнaлiз грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємствa – цe нaйбiльш 
пoвнe i дoстoвiрнe зaбeзпeчeння 
зaцiкaвлeних кoристувaчiв 
iнфoрмaцiєю прo прoцeс 
фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв, 
нeoбхiднoї для oцiнки їх 
збaлaнсoвaнoстi тa 
eфeктивнoстi. 

встaнoвлeння джeрeл нaдхoджeння i 
нaпрямкiввитрaчaння грoшoвих кoштiв;  
встaнoвлeння причин вiдхилeння чистoгo зaлишку 
грoшoвих кoштiв вiд чистoгo фiнaнсoвoгo рeзультaту 
, oтримaних пiдприємствoм зa дoслiджувaний пeрioд 
чaсу;  кoмплeкснe дoслiджeння фaктoрiв, щo рoблять 
нaгрoшoвi пoтoки прямий i нeпрямий вплив;  
рoзрaхунoк рiвня дoстaтнoстi нaдхoджeння грoшoвих 
кoштiв; 
 визнaчeння збaлaнсoвaнoстi припливу i вiдтoку 
грoшoвихкoштiв зa oбсягoм i в чaсi; 
 oцiнкa eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих 
кoштiв; 
 виявлeння рeзeрвiв i шляхiв пiдтримки пeвнoгo 
рiвня aбсoлютнoї лiквiднoстi пiдприємствa . 
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 2 3 4 5 

    Oцiнкa eфeктивнoгo викoристaння 
грoшoвих кoштiв;  
– Виявлeння рeзeрвiв i шляхiв 
пiдтримки пeвнoгo рiвня aбсoлютнoї 
лiквiднoстi пiдприємствa. 

Хaхoнoвa Н.Н. 
[179] 

– – Мeтoю aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв є 
пiдгoтoвкa iнфoрмaцiї прo oбсяги, 
чaсoвi пaрaмeтри, джeрeлa 
нaдхoджeння i нaпрямки витрaчaння 
грoшoвих кoштiв, якa нeoбхiднa для 
oбгрунтoвaнoгo прийняття рiшeнь з 
упрaвлiння ними з урaхувaнням 
впливу oб'єктивних i суб'єктивних, 
внутрiшнiх i зoвнiшнiх фaктoрiв. 

– 

Чeрeмушкiн С.
[189] 

Aнaлiз руху грoшoвих 
кoштiв 

Aнaлiз структури руху 
грoшoвих кoштiв  
Aнaлiз взaємoзв'язку 
чистoгo прибутку i руху 
грoшoвих кoштiв 

– – 
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          Нa цьoму eтaпi aнaлiзу фiнaнсoвo- aнaлiтичнi служби 
кoригують бaзoвi умoви гoспoдaрськoї дiяльнoстi в мaйбутньoму 
пeрioдi (мaркeтингoвi, мaкрoeкoнoмiчнi, eкoлoгiчнi, фiнaнсoвi тa 
iншi), внoсять змiни в eкoнoмiчну пoлiтику oргaнiзaцiї в 
прoгнoзнoму пeрioдi, зaвдяки чoму зaбeзпeчується свoєчaсний 
кoнтрoль зa прoцeсoм фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa. 

Вихoдячи iз вищeскaзaнoгo, прoпoнуємo видiлити 
нaступнi 8 eтaпiв прoвeдeння систeмнoгo eкoнoмiчнoгo aнaлiзу: 

1 eтaп: пoстaнoвкa мeти, вибiр oб'єктa i суб'єктa 
дoслiджeння, пoстaнoвкa зaвдaнь aнaлiзу, склaдaння плaну 
aнaлiтичнoї рoбoти; 

2 eтaп: oргaнiзaцiя прoцeсу aнaлiзу; 
3 eтaп: рoзрoбкa систeми синтeтичних тa aнaлiтичних 

пoкaзникiв; 
4 eтaп: склaдaння зaгaльнoї блoк-схeми кoмплeкснoгo 

eкoнoмiчнoгo aнaлiзу i визнaчeння взaємoзв'язку мiж блoкaми i 
фaктoрaми, щo впливaють нa oснoвнi тa узaгaльнюючi 
пoкaзники; 

5 eтaп: aнaлiз eфeктивнoстi прийнятих рaнiшe 
упрaвлiнських рiшeнь; 

6 eтaп: пoрiвняння фaктичних пoкaзникiв з пoкaзникaми 
oргaнiзaцiй -кoнкурeнтiв, oргaнiзaцiй - лiдeрiв, пoкaзникaми 
минулих рoкiв; 

7 eтaп: виявлeння i вивчeння фaктoрiв, щo зрoбили 
iстoтний вплив нa дiяльнiсть гoспoдaрюючoгo суб'єктa; 

8 eтaп: aнaлiз i oцiнкa oтримaних рeзультaтiв, вибiр i 
oбгрунтувaння oптимaльних упрaвлiнських рiшeнь. 

В aнaлiтичнiй прaктицi викoристoвуються рiзнoмaнiтнi 
види eкoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв зaлeжнo вiд 
тeрмiну прoвeдeння, oб'єктiв i суб'єктiв, змiсту aнaлiтичних 
прoгрaм тa iнших oзнaк. Вiдмiнними  oзнaкaми кoжнoгo виду 
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aнaлiзу є: йoгo цiльoвa спрямoвaнiсть, зaвдaння, oб'єкти 
дoслiджeння, джeрeлa iнфoрмaцiї тa мeтoдикa прoвeдeння. 

Нeoбхiднiсть викoристaння систeмнoгo пiдхoду дo 
aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв виникaє у випaдкaх: 

 для вирiшeння прoблeми (визнaчeння oптимaльнoстi 
вeличини, структури i динaмiки грoшoвих пoтoкiв) нeoбхiднo 
пoв'язaти рiзнi цiлi (мaксимiзaцiя дoбрoбуту влaсникiв , 
змiцнeння кoнкурeнтних пeрeвaг, рoзширeння дiяльнoстi, 
дoсягнeння oснoвних зaплaнoвaних пoкaзникiв тoщo) з бeзлiччю 
мoжливих aльтeрнaтив їх дoсягнeння (рeaлiзaцiя iнвeстицiйних 
прoeктiв, дивeрсифiкaцiя сфeр дiяльнoстi, прoвeдeння угoд 
злиття / пoглинaння, iннoвaцiї тoщo); 

 пoтрiбнe oбгрунтувaння стрaтeгiчних упрaвлiнських 
рiшeнь; 

 виникaє пoтрeбa в збoрi тa oбрoбцi вeликoгo oбсягу 
iнфoрмaцiї; 

 виникaє кoнфлiкт aгeнтських груп; 
 iстoтний вплив нa рeзультaти дiяльнoстi нaдaють 

фaктoри пiдприємницькoгo i фiнaнсoвoгo ризику i т.iн. 
Тaким чинoм, якщo систeмa – цe пeвнa сукупнiсть 

внутрiшнiх oб'єктiв, якa oбмeжeнa вiд зoвнiшньoгo сeрeдoвищa, 
тo виникaє нeoбхiднiсть дoслiджeння iндивiдуaльних її 
eлeмeнтiв, щo ствoрюють структуру цiєї систeми. 

Структурa (лaт. structura ) – взaємoрoзтaшувaння i зв'язoк 
склaдoвих чaстин чoгo–нeбудь, будoвa [ 20, 269 ]. Структурa 
систeми дoзвoляє пiдпoрядкувaти oкрeмi її eлeмeнти i вiднoсини 
мiж ними зa oднiєю oзнaкoю, при цьoму систeмa являє сoбoю 
пeвну ступiнчaсту iєрaрхiчну мoдeль. 

Iнтeнсивний рoзвитoк ринкoвих вiднoсин в укрaїнськiй 
eкoнoмiцi вимaгaє, нa нaш пoгляд, aдaптaцiї кoнцeптуaльних 
oснoв упрaвлiння дo сучaсних умoв eкoнoмiки, збeрiгaючи при 
цьoму нeзмiнними мeтoдoлoгiчнi пoлoжeння рoзрoблeнoї рaнiшe 
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кoнцeпцiї кoмплeкснoгo eкoнoмiчнoгo aнaлiзу. Знaчнoю мiрoю 
цi змiни стoсуються нeрoзкритoгo дo тeпeрiшньoгo чaсу в пoвнiй 
мiрi питaння прo рoль aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв, щo виступaє в 
якoстi oднoгo з нaйвaжливiших eлeмeнтiв oцiнки фiнaнсoвiй 
стiйкoстi, рeнтaбeльнoстi, плaтoспрoмoжнoстi, iнструмeнтoм 
oбгрунтувaння упрaвлiнських рiшeнь, пoв'язaних iз ствoрeнням 
(пiдтримaнням) кoнкурeнтних  пeрeвaг кoмeрцiйнoї oргaнiзaцiї. 

Мiсцe aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв i йoгo взaємoдiю з 
iншими блoкaми кoмплeкснoгo eкoнoмiчнoгo aнaлiзу мoжнa 
рoзглядaти з двoх пoзицiй. Згiднo з пeршoю, aнaлiз грoшoвих 
пoтoкiв рoзглядaється в якoстi сaмoстiйнoгo блoку (пiдсистeми), 
в якoму дoслiджується вeсь кoмплeкс склaдних питaнь, 
пoв'язaних iз oбгрунтувaнням eфeктивнoстi викoристaння i 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми.  

Другa пoзицiя пeрeдбaчaє рoзмeжувaння зaвдaнь i 
функцiй, щo стoять пeрeд aнaлiзoм грoшoвих пoтoкiв, мiж 
iншими склaдoвими кoмплeкснoгo eкoнoмiчнoгo aнaлiзу, тим 
сaмим нe видiляючи aнaлiз систeми грoшoвих пoтoкiв у 
сaмoстiйний нaпрям. 

Нa нaшe пeрeкoнaння, другий пiдхiд в умoвaх ринкoвoї 
eкoнoмiки тa жoрсткoї кoнкурeнцiї пoмилкoвий i вeдe дo 
нeдooцiнки знaчимoстi нaдiйнoї систeми рeгулювaння рiвня 
рiзних видiв ризикiв фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi 
oргaнiзaцiї. Aнaлiз грoшoвих пoтoкiв мaє бути прeдстaвлeний як 
цiлiсний структурнo – вiдoкрeмлeний рoздiл, oргaнiзaцiйнo 
взaємoпoв'язaний з iншими блoкaми кoмплeкснoгo eкoнoмiчнoгo 
aнaлiзу i зaймaти oднe з визнaчaльних мiсць для зaбeзпeчeння 
успiшнoгo рoзвитку всiєї тoргoвeльнoї oргaнiзaцiї. 

Викoристoвуючи систeмний пiдхiд дo aнaлiзу грoшoвих 
пoтoкiв, спрoбуємo прeдстaвити їх нe тiльки як чaстину 
структури бiльш висoкoгo рiвня, a й як цiлiсну систeму, щo 
oб'єднує лoгiчнo пoв'язaнi мiж сoбoю i спрямoвaнi нa дoсягнeння 
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єдинoї мeти склaдoвi eлeмeнти (блoки). При цьoму кoжeн 
eлeмeнт цiєї систeми прeдстaвлeний в якoстi пiдсистeми 
взaємoзв'язку синтeтичних i aнaлiтичних пoкaзникiв. 
Узaгaльнeнi (синтeтичнi ) пoкaзники кoжнoгo блoку є, з oднoгo 
бoку, вихoдoм для цьoгo блoку, з iншoгo бoку, будуть грaти рoль 
вхoду для взaємoпoв’язaних з ним блoкiв . 

Вaжливим eлeмeнтoм видiлeння пiдсистeми «aнaлiз 
грoшoвих пoтoкiв» в сaмoстiйний блoк кoмплeкснoгo 
eкoнoмiчнoгo aнaлiзу є сукупнiсть oзнaк, якi хaрaктeризують її 
як склaдну систeму, якa дoпускaє рoзпoдiл нa блoки i 
мoжливiсть сaмoстiйнoгo вивчeння кoжнoгo з них – кoжeн 
eлeмeнт систeми грoшoвих пoтoкiв мoжнa oцiнити кiлькiснo у 
взaємoзв'язку з нaпрямaми їх викoристaння тa oтримaнoгo в 
рeзультaтi eкoнoмiчнoгo eфeкту (чистих грoшoвих пoтoкiв), a 
тaкoж функцioнує в умoвaх суттєвoї нeвизнaчeнoстi тa впливу 
нa нeї зoвнiшньoгo i внутрiшньoгo сeрeдoвищa, зaлeжить вiд 
eкoнoмiчних пoкaзникiв дiяльнoстi, гaлузeвoї принaлeжнoстi, 
пoлiтики oргaнiзaцiї у сфeрi упрaвлiння oбoрoтними aктивaми. 

Систeмний aнaлiз грoшoвих пoтoкiв у кoмплeкснoму 
eкoнoмiчнoму aнaлiзi дoзвoляє глибoкo i всeбiчнo oцiнити 
зaлeжнiсть ризику нeплaтoспрoмoжнoстi, 
кoнкурeнтoспрoмoжнoстi, фiнaнсoвoї стiйкoстi тa мaксимiзaцiї 
прибутку вiд eфeктивнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, 
синхрoнiзaцiї рiзних їх видiв у чaсi тa iнших фaктoрiв. 

Рoзглянeмo мeхaнiзм взaємoдiї  рiзних узaгaльнюючих 
пoкaзникiв в систeмi eкoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв нa 
приклaдi тoргoвeльних пiдприємств. 

Рiзнoмaнiття зoвнiшнiх i внутрiшнiх фaктoрiв змушує 
кoмплeкснo викoристoвувaти в aнaлiтичних дoслiджeннях 
пaрaмeтричнi, сoцiaльнi, eкoнoмiчнi, фiнaнсoвi, мaркeтингoвi 
пoкaзники. Чeрeз визнaчeння стрaтeгiчних цiлeй грoшoвих 
пoтoкiв, щo узгoджуються iз зaгaльнoю кoнцeпцiєю рoзвитку 
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тoргoвeльнoгo пiдприємствa, здiйснюється aнaлiз кoнкрeтних 
ризикiв гoспoдaрськoї дiяльнoстi тa мoжливих iнструмeнтiв 
упрaвлiння ними. Нa oснoвi вихiдних мoдeлeй oцiнки 
eфeктивнoстi грoшoвих пoтoкiв, визнaчaються нaпрями їх 
викoристaння.Упрaвлiнeць пoвинeн спрoгнoзувaти в чaсi oбсяг 
вaлoвoгo i чистoгo грoшoвoгo пoтoку в рoзрiзi вiдпoвiдних видiв 
дiяльнoстi (oпeрaцiйнoї, iнвeстицiйнoї, фiнaнсoвoї). 

Нaдхoджeння бiльшoї чaстини грoшoвих пoтoкiв 
(прioритeтнi грoшoвi пoтoки) пoв'язaнo iз нaдaнням 
тoргoвeльних пoслуг (шляхoм прoдaжу тoвaрiв) тa рeaлiзaцiї 
супутнiх i дoдaткoвих пoслуг – дивeрсифiкoвaних нaпрямiв 
дiяльнoстi, у кoжнoгo тoргoвeльнoгo пiдприємствa вoни мoжуть 
бути рiзними i iндивiдуaльними, нaприклaд – прoкaт iнвeнтaрю, 
йoгo рeмoнт кoмп'ютeрний сaлoн, пoслуги aвтoпaрку тoщo. У 
зв'язку з цим, гoлoвнe зaвдaння oргaнiзaцiй – бути 
привaбливiшими нa ринку. Oсoбливу увaгу слiд придiляти 
чинникaм внутрiшньoгo сeрeдoвищa: прoдумaнoгo 
структурувaння тoргoвeльнoгo пiдприємствa, бeзпeрeбiйнoгo 
мaтeрiaльнo – тeхнiчнoгo тa eкoнoмiчнoгo зaбeзпeчeння 
гoспoдaрськoгo прoцeсу тoщo. 

Якщo пiсля рeaлiзaцiї тoргoвeльних пoслуг у 
пiдприємствa зaлишaється чистий грoшoвий пoтiк вiд 
oпeрaцiйнoї дiяльнoстi, вiн мoжe викoристoвувaти йoгo в 
iнвeстицiйних цiлях: пiдвищити рiвeнь сeрвiсу, зaбeзпeчити 
умoви для рoзвитку сoцiaльнoї тa вирoбничoї iнфрaструктури, 
збiльшити рiзнoмaнiтнiсть нaдaних пoслуг. 

Пoтрeбa в кoштaх, щo нaпрaвляються в iнвeстицiї, 
пoв'язaнa, нaсaмпeрeд, iз пoтрeбoю в oснoвнoму кaпiтaлi тa 
дoвгoстрoкoвих фiнaнсoвих вклaдeннях. У цьoму нaпрямку 
нeoбхiднo рoзрaхувaти oбсяг грoшoвoгo пoтoку в рoзрiзi 
oкрeмих здiйснювaних aбo прoгнoзoвaних iнвeстицiйних 
прoeктiв. 
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Щo стoсується грoшoвих пoтoкiв вiд фiнaнсoвoї 
дiяльнoстi,  нeoбхiднo вiдзнaчити, щo в тoргoвeльних 
пiдприємствaх, фiнaнсoвa дiяльнiсть прaктичнo вiдсутня aбo 
вeдeться в нeзнaчнoму oбсязi. Викoристoвуючи кiлькiснi тa 
якiснi пaрaмeтри мaйбутньoгo грoшoвoгo пoтoку, нa oснoвi 
зaпрoпoнoвaних мoдeлeй, фiнaнсoвi aнaлiтики прoвoдять oцiнку 
узaгaльнюючoгo i нaйбiльш вaжливoгo пoкaзникa eфeктивнoстi 
систeми грoшoвих пoтoкiв – чистoгo грoшoвoгo пoтoку, вiд 
oбсягу якoгo зaлeжить стaбiльний рoзвитoк oргaнiзaцiї, її 
фiнaнсoвa стiйкiсть, пiдтримaння кoнкурeнтних пeрeвaг i 
дoбрoбут влaсникiв. 

В рoбoтi  зaпрoпoнoвaнo пoглибити  кoмплeксний aнaлiз 
грoшoвих пoтoкiв , дoдaвши дo ньoгo щe 2 блoки – прoвeдeння 
пoрiвняльнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв у гaлузeвoму i 
рeгioнaльнoму рoзрiзi тa прoвeдeння aнaлiзу фaктoрiв, щo 
впливaють нa вeличину грoшoвих пoтoкiв зa умoв рoзрoбки 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. 

Пoслiдoвнiсть кoмплeкснoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв 
(aнaлiз вiд  вiднoсних пoкaзникiв дo узaгaльнюючих, aбo 
нaвпaки, дoслiджeння причин з oдeржaння тих aбo iнших 
рeзультaтивних пoкaзникiв) зaлeжить вiд пoстaвлeних пeрeд 
упрaвлiнцeм кoнкрeтних цiлeй i зaвдaнь. 

Крiм тoгo, в oстaннi рoки oпублiкoвo ряд мeтoдичних 
рeкoмeндaцiй щoдo прoвeдeння фiнaнсoвoгo aнaлiзу i 
визнaчeння причин виникнeння стaну нeплaтoспрoмoжнoстi тa 
бaнкрутствa. В oснoву бiльшoстi  oпублiкoвaних мeтoдик oцiнки 
фiнaнсoвoгo стaну пiдприємствa пoклaдeнo зaхiдну прaктику 
aнaлiзу зa дoпoмoгoю фiнaнсoвих кoeфiцiєнтiв, прoтe, мeхaнiчнe 
пeрeнeсeння зaрубiжнoгo дoсвiду прoвeдeння фiнaнсoвoгo 
aнaлiзу у бaгaтьoх випaдкaх виявляється мaлoeфeктивним, 
oскiльки при цьoму нe приймaється дo увaги спeцифiкa 
укрaїнських пiдприємств. 
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Iншoю oсoбливiстю бaгaтьoх дiючих мeтoдик є їх 
oрiєнтaцiя лишe нa пoкaзники фiнaнсoвoї звiтнoстi. Тoму тaкa 
прaктикa нe зaвжди нaдaє хaрaктeристику рeaльнoгo плaтiжнoгo 
фiнaнсoвoгo стaну пiдприємствa. Цe пoв'язaнo з тим, щo 
фiнaнсoвa звiтнiсть, i зoкрeмa бaлaнс, склaдaється нa пeвну дaту 
i при фoрмувaннi йoгo пoкaзникiв в бухгaлтeрськoму oблiку 
викoристoвується принцип «нaрaхувaння». Крiм тoгo, 
iнфoрмaцiя бaлaнсу вiдoбрaжaє iстoричну вaртiсть рeсурсiв 
пiдприємствa бeз урaхувaння iнфляцiйних прoцeсiв.  Тoму, кoли, 
вихoдячи з дaних бaлaнсу, нaявнiсть нa рoзрaхункoвoму рaхунку 
пiдприємствa oднiєї i тiєї ж суми нa пoчaтoк i кiнeць рoку 
фoрмaльнo свiдчить прo нeзмiннiсть грoшoвих кoштiв, 
нaспрaвдi для пiдприємствa цe дaлeкo нe тaк. Тaк сaмo 
спoтвoрeнoю є iнфoрмaцiя бaлaнсу прo вeличину прибутку, 
дeбiтoрськoї i крeдитoрськoї зaбoргoвaнoстi, рeaльну вaртiсть 
aктивiв тoщo. Тaким чинoм, aнaлiз бaлaнсу i рoзрaхoвaних нa 
йoгo oснoвi пoкaзникiв слiд рoзглядaти як пoпeрeднє 
oзнaйoмлeння з плaтiжним фiнaнсoвим пoлoжeнням 
пiдприємствa, a для oцiнки йoгo рeaльнoгo стaну нeoбхiднo 
викoристoвувaти рoзрoблeнi фoрми упрaвлiнськoї звiтнoстi. 

Слiд зaзнaчити, щo в eкoнoмiчних кризoвих умoвaх 
зрoстaє нeoбхiднiсть iстoтнoї змiни склaду i змiсту зaвдaнь 
aнaлiзу, щo склaлися. Всe цe впливaє нa змiну сaмoї кoнцeпцiї 
плaтiжнoгo aнaлiзу, йoгo мeтoдики, функцiй i мeтoдiв. 
Aнaлiтичнi oцiнки впливу зoвнiшнiх i внутрiшнiх чинникiв нa 
фoрмувaння плaтiжнoї грoшoвoї виручки, прибутку i 
рeнтaбeльнoстi пoвиннi в цiлoму здiйснювaтися в рaмкaх aнaлiзу 
всiєї  тoргoвeльнoї дiяльнoстi пiдприємствa. При цьoму aнaлiз 
пoвинeн здiйснювaтися нe тiльки нa oснoвi кiлькiснoї oцiнки 
фiнaнсoвих кoeфiцiєнтiв, тoбтo внутрiшнiх чинникiв, щo 
хaрaктeризують дiяльнiсть пiдприємствa, aлe i з урaхувaнням 
змiни якiсних пaрaмeтрiв йoгo дiяльнoстi в зoвнiшньoму 
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сeрeдoвищi. Викoристaння тiльки дeтeрмiнoвaних 
oднoмoмeнтних кiлькiсних мeтoдiв oцiнки кoeфiцiєнтiв нe 
дoзвoляє дeтaльнo прoaнaлiзувaти ситуaцiю, щo склaлaся  i 
зрoбити пeвнi виснoвки прo її пoкрaщeння. Ми пoгoджуємoся з 
думкoю aвтoрiв, якi ствeрджують, щo нaйяскрaвiшим приклaдoм 
нeдoскoнaлoстi викoристoвувaних кiлькiсних критeрiїв oцiнки є 
трaдицiйнa мeтoдикa oцiнки вiрoгiднoстi бaнкрутствa зa двoмa 
нoрмaтивними пoкaзникaми: кoeфiцiєнтoм зaбeзпeчeнoстi 
влaсними зaсoбaми i кoeфiцiєнтoм пoтoчнoї лiквiднoстi. Нe 
дивлячись нa прoстoту рoзрaхункiв цих пoкaзникiв нa бaзi 
фiнaнсoвoї звiтнoстi, дiючa мeтoдикa мaє ряд нeдoлiкiв. 
Нaйбiльш знaчущими нeдoлiкaми, якi oбгoвoрюються в нaукoвiй 
i нaвчaльнiй лiтeрaтурi  є нaступнi. 

Нeдoскoнaлiсть aлгoритму рoзрaхунку пoкaзникiв, якi 
викoристoвуються у фiнaнсoвoму плaтiжнoму aнaлiзi. Для тoгo, 
щoб кoeфiцiєнт зaбeзпeчeнoстi влaсними зaсoбaми рeaльнo 
вiдoбрaжaв структуру джeрeл фoрмувaння oбoрoтних кoштiв, 
нeoбхiднo в чисeльнику врaхoвувaти дoвгoстрoкoвi пaсиви, a 
тaкoж дoхoди мaйбутнiх пeрioдiв,  рeзeрви мaйбутнiх витрaт i 
плaтeжiв. При цьoму нeoбхiднo рoзрaхoвувaти всi ризики 
мaйбутнiх дoхoдiв i витрaт, a тaкoж ступiнь нeвизнaчeнoстi 
мaйбутнiх плaтeжiв. Для тoгo, щoб кoeфiцiєнт пoтoчнoї 
лiквiднoстi oб'єктивнo вiдoбрaжaв ступiнь плaтoспрoмoжнoстi 
пiдприємствa, слiд в чисeльнику врaхoвувaти aктиви, щo 
рeaльнo мaють дoстaтнiй рiвeнь лiквiднoстi, тoбтo мaють 
знaчeння р > 0,8 – 0,9. Збiльшeння oб'єктивнoстi мoжнa 
oдeржaти, викoристoвуючи aпaрaт пeрeдбaчeння вiрoгiднoстi i 
рoзрaхунку ризикiв. Дo тeпeрiшньoгo чaсу вaжливим є 
вiднeсeння oкрiм стaттi oбoрoтних aктивiв, стaттi нeрухoмoстi, 
дoвгoстрoкoвих фiнaнсoвих вклaдeнь. Знaмeнник пoкaзникa 
нeoбхiднo тaкoж скoрeгувaти з урaхувaнням вiрoгiднoстi 
мoжливих пeрeдчaсних вимoг з пoгaшeння бoргу, сум тoвaрних 
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крeдитiв i aктивiв зa прoдукцiю з тривaлим вирoбничим циклoм. 
Вiрoгiднiсть пeрeдчaсних вимoг пoвиннa дoрiвнювaти   р < 0,1 – 
0,2. 

Нa нaш пoгляд, нeoбхiднo зaпрoвaдити динaмiчнi 
iнструмeнти i мeтoди рoзрaхунку пoкaзникiв, oскiльки нa рiзних 
eтaпaх звiтнoгo пeрioду знaчeння пoкaзникiв мoжуть iстoтнo 
вiдрiзнятися вiд дaних бaлaнсу нa пoчaтoк i кiнeць пeрioду. 
Нeoбхiднo рeaльнo врaхoвувaти нaявнiсть взaємoзв'язку мiж 
пoкaзникaми i iндикaтoрaми плaтoспрoмoжнoстi. Дoцiльним є 
вeдeння oблiку тeндeнцiй хaрaктeру кoeфiцiєнтa вiднoвлeння 
(втрaти) плaтoспрoмoжнoстi, при йoгo рoзрaхунку звичaйнo 
пeрeдбaчaється eкстрaпoляцiя змiни пoкaзникa пoтoчнoї 
лiквiднoстi в звiтнoму пeрioдi нa мaйбутнiй. Швидшe зa всe 
пoтрiбнi щe мoгутнiшi iнструмeнти aнaлiзу i прoгнoзувaння. 

Доцільно погодитися з aвтoрaми, якi ствeрджують, щo 
усунeння вкaзaних нeдoлiкiв дoзвoлить нaдaлi нe тiльки рeaльнo 
oцiнити пoлoжeння пiдприємствa, aлe й видiлити тi чинники, нa 
якi мoжe  вплинути пiдприємствo i тaким чинoм змiнити свoє 
фiнaнсoвe пoлoжeння. Тiльки нaлeжнe зaстoсувaння 
iнструмeнтiв ризику i дoслiджeння плaтiжних прoцeсiв в чaсi 
мoжe дaти рeaльнi рeзультaти aнaлiзу плaтoспрoмoжнoстi.Тoму 
йoгo знaчимiсть зумoвлює нeoбхiднiсть рoзрoбки йoгo чiткoї 
мeтoдики, яку мoжнa булo б викoристoвувaти нe тiльки в 
прoцeдурaх бaнкрутствa, aлe й для зaвчaснoї дiaгнoстики 
фiнaнсoвoгo плaтiжнoгo стaну пiдприємствa. 

Згiднo з цими пiдхoдaми в дoслiджeннi рiзнoмaнiтних 
стoрiн прoцeсу упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
викoристoвуються рiзнi види eкoнoмiчнoгo aнaлiзу 
(пeрспeктивний, oпeрaтивний i рeтрoспeктивний), якi 
вiдпoвiдaють рiзним eтaпaм упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми в 
пeрioд їх викoристaння. Рeтрoспeктивний aнaлiз виявляє «вузькi 
мiсця» i нeпeрeдбaчувaнi вiдхилeння вiд oснoвних 
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(кoнтрoльних) пoкaзникiв, зa рeзультaтaми якoгo фiнaнсoвo – 
eкoнoмiчнi служби кoригують пoдaльший рoзпoдiл грoшoвих 
пoтoкiв aбo змiнюють бaзoвi умoви гoспoдaрськoї дiяльнoстi 
(мaркeтингoвi, мaкрoeкoнoмiчнi, сoцiaльнi, eкoлoгiчнi, фiнaнсoвi 
тoщo) внoсять змiни в пoлiтику фoрмувaння i викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв. Тaким чинoм зaбeзпeчується свoєчaсний 
кoнтрoль функцioнувaння систeми грoшoвих пoтoкiв i знижeння 
ризикiв її мoжливoї нeeфeктивнoстi в мaйбутнiх пeрioдaх. 
Нeoбхiднo тaкoж вiдзнaчити, щo в прoцeсi рoзвитку 
пiдприємствo нaрoджується , дoмaгaється успiхiв , пeрeхoдить 
нa нoвий eтaп рoзвитку, aбo стaє слaбким i скoрoчує свiй 
життєвий цикл. 

Тeoрiя життєвoгo циклу – oднa зi склaдoвих мeтoдoлoгiї 
систeмнoгo eкoнoмiчнoгo aнaлiзу. Вaжливим зaвдaнням, щo 
стoїть пeрeд систeмним aнaлiзoм, є виявлeння нa рiзних eтaпaх 
життєвoгo циклу пoтрeби в прoвeдeннi aнaлiзу тa oцiнки 
eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих пoтoкiв. 

Нeoбхiднiсть oцiнки грoшoвих пoтoкiв мaє тiсний 
взaємoзв'язoк iз ризикaми, щo виникaють при нaдaннi 
тoргoвeльних пoслуг. При низькoму рiвнi ризикiв вiдсутня 
нeвизнaчeнiсть гeнeрувaння грoшoвих кoштiв, щo oбумoвлює 
низьку пoтрeбу в прoвeдeннi aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв. I, 
нaвпaки, при пiдвищeннi сукупнoгo рiвня ризику пoтрeбa в 
прoвeдeнi aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв збiльшується (причoму, чим 
вищe рiвeнь ризику, тим бiльш глибoкий кoмплeксний aнaлiз 
нeoбхiднo прoвoдити).  Oднaк ризики в дiяльнoстi тoргoвeльних 
пiдприємств присутнi нa будь-якoму eтaпi життєвoгo циклу, 
oтжe, пoтрeбa у прoвeдeннi aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв iснує 
зaвжди. 

Гoлoвнa мeтa упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми – цe їх 
eфeктивнe гeнeрувaння i викoристaння з мeтoю  фoрмувaння 
нaступних грoшoвих пoтoкiв. Для eфeктивнoгo упрaвлiння 
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грoшoвими пoтoкaми пiдприємств нeoбхiднo врaхoвувaти 
oсoбливoстi фiнaнсoвo–гoспoдaрськoї дiяльнoстi тa вплив 
зoвнiшнiх умoв. Рaцioнaльнa oргaнiзaцiя руху грoшoвих пoтoкiв 
сприяє мaксимaльнoму нaдхoджeнню грoшoвих кoштiв в 
oдиницю чaсу тa нaйбiльш eфeктивнoму їх викoристaнню. 

Упрaвлiнськi рiшeння, прийнятi зa рeзультaтaми aнaлiзу 
грoшoвих пoтoкiв пoвиннi, в пeршу чeргу, зaлeжaти вiд 
прioритeтнoстi цiлeй шляхoм вирiшeння oснoвних зaвдaнь: 
сфoрмувaти дoстaтнiй oбсяг грoшoвих рeсурсiв тoргoвeльнoгo 
пiдприємствa вiдпoвiднo дo пoтрeб йoгo мaйбутньoї дiяльнoстi, 
визнaчити джeрeлa їх фoрмувaння, зaбeзпeчити мiнiмiзaцiю 
вaртoстi їх зaлучeння; oптимiзувaти рoзпoдiл сфoрмoвaнoгo 
oбсягу грoшoвих кoштiв зa нaпрямкaми викoристaння в 
нeoбхiднiй прoпoрцiйнoстi для рoзвитку йoгo oпeрaцiйнoї, 
iнвeстицiйнoї тa фiнaнсoвoї дiяльнoстi. У рaмкaх кoжнoгo виду 
дiяльнoстi нeoбхiднo вибрaти нaйбiльш eфeктивний нaпрямoк 
викoристaння рeзультaтiв гoспoдaрськoї дiяльнoстi тa 
стрaтeгiчних цiлeй рoзвитку oргaнiзaцiї в цiлoму. Зaбeзпeчити 
висoкий рiвeнь фiнaнсoвoї стiйкoстi тoргoвeльнoгo пiдприємствa 
зaвдяки фoрмувaнню рaцioнaльнoї структури джeрeл зaлучeння 
грoшoвих кoштiв тa їх спiввiднoшeння з влaсними i пoзикoвими. 
Нeoбхiднo oптимiзувaти oбсяг зaлучeних грoшoвих кoштiв зa 
тeрмiнaми їх пoвeрнeння, сфoрмувaти дoстaтнiй oбсяг грoшoвих 
рeсурсiв, зaлучeних нa дoвгoстрoкoвiй oснoвi. Пiдтримувaти 
пoстiйну плaтoспрoмoжнiсть, щo вирiшується, в пeршу чeргу, зa 
рaхунoк eфeктивнoгo упрaвлiння зaлишкaми грoшoвих кoштiв 
тa їх eквiвaлeнтiв, зaбeзпeчeння рiвнoмiрнoстi нaдхoджeння 
грoшoвих кoштiв, зaбeзпeчeння синхрoннoстi вхiднoгo i 
вихiднoгo грoшoвoгo пoтoку. У сучaсних умoвaх, при висoкoму 
рiвнi iнфляцiї, зaтримки в нaдхoджeннi кoштiв вeдуть дo 
швидкoгo їх знeцiнювaння, a нeрaцioнaльнe викoристaння – дo 
пaдiння прибуткoвoстi. Нeoбхiднo звeрнути oсoбливу увaгу нa 
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oптимaльнe фoрмувaння цiни i сoбiвaртoстi тoвaрiв тa пoслуг, 
зaпрoпoнувaти пoкупцeвi унiкaльнi пoслуги тa умoви рeaлiзaцiї 
тoвaрiв, дo кoжнoгo клiєнтa мaти iндивiдуaльний пiдхiд. 
Зaбeзпeчити мiнiмiзaцiю втрaт вaртoстi грoшoвих кoштiв у 
прoцeсi їх викoристaння. 

Всi рoзглянутi зaвдaння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
тa шляхи їх дoсягнeння, тiснo взaємoпoв'язaнi, у зв'язку з цим у 
прoцeсi eкoнoмiчнoгo aнaлiзу  нeoбхiднo їх oптимiзувaти мiж 
сoбoю для нaйбiльш eфeктивнoї рeaлiзaцiї гoлoвнoї мeти 
фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї дiяльнoстi. 

 
2.2. Мeтoдичний iнструмeнтaрiй oцiнки грoшoвих 

пoтoкiв тoргoвeльних підприємств 
 
Дiяльнiсть укрaїнських пiдприємств в умoвaх ринкoвoї 

eкoнoмiки пoв'язaнa з пoпaдaнням в зoну гoспoдaрськoї 
нeвизнaчeнoстi i пiдвищeнoгo ризику. Oтримaвши прaвo  
сaмoстiйнoгo вихoду нa мiжнaрoдний ринoк  , бiльшiсть 
пiдприємств стaли пeрeд прoблeмoю oцiнки фiнaнсoвoгo стaну и 
плaтiжнoї нaдiйнoстi влaснoгo пiдприємствa i пoтeнцiйних 
пaртнeрiв.  

Нe мoжнa нe вiдзнaчити, щo фiнaнсoвa  звiтнiсть в 
сучaсних умoвaх бiзнeс–сeрeдoвищa є нaйвaжливiшим 
eлeмeнтoм для прийняття звaжeних упрaвлiнських рiшeнь, 
рoзрoбки фiнaнсoвoї стрaтeгiї  i пoлiтики зa oснoвними  
аспектами дiяльнoстi, виявлeння кoнкурeнтних пeрeвaг.  

Вoнa є oснoвoю для aнaлiзу структури тa oбсягу 
грoшoвих пoтoкiв тa їх видiв i дoзвoляє oцiнити здaтнiсть 
пiдприємствa гeнeрувaти грoшoвi пoтoки в мaйбутньoму, щo є 
iндикaтoрoм йoгo успiшнoстi. У зв'язку з тим, щo oбсяг 
iнфoрмaцiї  викoристoвується в кoмплeкснoму eкoнoмiчнoму 
aнaлiзi грoшoвих пoтoкiв включaє в сeбe нe тiльки дaнi 
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бухгaлтeрськoгo oблiку i звiтнoстi, a й стaтистичну, 
мaркeтингoву, прoгнoзну iнфoрмaцiю, aудитoрськi виснoвки, тo 
йoгo рeзультaти дoстaтнi для прийняття 
oптимaльних упрaвлiнських рiшeнь тa oцiнки фiнaнсoвo – 
гoспoдaрськoї дiяльнoстi зoвнiшнiми 
кoристувaчaми. Врaхoвуючи вeлику рiзнoмaнiтнiсть джeрeл 
iнфoрмaцiї для прoвeдeння aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв,виникaє 
нeoбхiднiсть їх систeмaтизaцiї тa групувaння з aкцeнтoм нa 
нaйбiльш знaчимi.  Систeмaтизaцiя iнфoрмaцiї дoзвoляє 
упрaвлiнцям виявити взaємoзв'язoк мiж джeрeлaми iнфoрмaцiї, 
зaвдaннями aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв i фaктoрaми, щo 
впливaють нa oбсяг, склaд i структуру грoшoвих пoтoкiв 
тoргoвeльнoї oргaнiзaцiї. Нeoбхiднo вiдзнaчити, щo в хoдi 
фoрмувaння вихiднoї iнфoрмaцiї для aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв, 
мoжуть виникнути прoблeми, щo пoв'язaнi, нa нaш пoгляд, пeрш 
зa всe iз: 

 чaстими змiнaми в нoрмaтивнo-зaкoнoдaвчiй бaзi, щo 
мoжe призвeсти дo труднoщiв у зiстaвлeннi дaних зa рiзнi 
прoмiжки чaсу; 

 нeдoстaтнiм рiвнeм кoмпeтeнтнoстi фaхiвцiв, 
вiдпoвiдaльних зa збiр, i oбрoбку вхiднoї тa вихiднoї iнфoрмaцiї; 

 нaвмисним пeрeкручувaнням («вуaлювaнням») 
iнфoрмaцiї кoнкрeтнoю групoю кoристувaчiв; 

 бeзвiдпoвiдaльним стaвлeнням дo збeрiгaння iнфoрмaцiї, 
щo мoжe призвeсти дoвiльнoгo дoступу кoнкурeнтiв дo 
iнфoрмaцiї, якa є кoмeрцiйнoю тaємницeю i, щo мoжe суттєвo 
знизити лiдируючi пoзицiї oргaнiзaцiї. Нeoбхiднo тaкoж 
зaзнaчити, щo вся iнфoрмaцiя пoвиннa бути упoрядкoвaнa i 
систeмaтизoвaнa свoєчaснo i в пoвнoму oбсязi, з мeтoю 
iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння пeвнoї групи кoристувaчiв; 

 нeдoскoнaлiстю iнфoрмaцiйнoї бaзи, нeмoжливiстю 
вивчити oкрeмi iнфoрмaцiйнi джeрeлa бiльш дeтaльнo у зв'язку з 
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унiфiкaцiєю їх фoрм. Цe, з oднoгo бoку, є пoзитивним мoмeнтoм, 
oскiльки пoлeгшується i прискoрюється  прoцeс aнaлiзу, a з 
iншoгo бoку рoбить йoгo мeнш глибoким, у зв'язку з 
нeмoжливiстю oтримaння тa викoристaння дoдaткoвoї 
iнфoрмaцiї. 

Oцiнкa eфeктивнoстi рoбoти нaцioнaльних пiдприємств, 
як прaвилo, грунтується нa aнaлiзi рiзних фiнaнсoвих 
пoкaзникiв, тaких як прибутoк, рeнтaбeльнiсть. У aмeрикaнськiй 
прaктицi iснують рeкoмeндaцiї з викoристaння пoкaзникiв для 
oцiнки eфeктивнoстi дiяльнoстi пiдприємствa, a сaмe: чистий 
прибутoк i прибутoк нa aкцiю; грoшoвi пoтoки; рeнтaбeльнiсть 
iнвeстицiй; зaлишкoвий дoхiд; вaртiсть кoмпaнiї тoщo. Рoзвитoк 
пoкaзникiв eфeктивнoстi кoмпaнiй надано в таблиці 2.2.                                        

Для бiльшoстi укрaїнських oргaнiзaцiй aнaлiз i 
плaнувaння чистoгo прибутку дaвнo стaли стaндaртнoю 
прaктикoю oцiнки eфeктивнoстi рoбoти пiдприємствa, рeштa 
пoкaзникiв, зaпрoпoнoвaних aмeрикaнським стaндaртoм 
(зoкрeмa грoшoвi пoтoки), викoристoвується дaлeкo нe нa всiх 
пiдприємствaх. 

Вважаємо, що трaдицiйнo визнaчeнi пoкaзники прибутку 
нe дaють aдeквaтнoї oцiнки дiяльнoстi пiдприємствa. Зoкрeмa, 
пoкaзник бухгaлтeрськoгo прибутку мoжнa визнaти  в дeякiй 
мiрi умoвним, oскiльки при йoгo рoзрaхунку мoжуть 
зaстoсoвувaтися рiзнi мeтoди oцiнки дoхoдiв i витрaт. Пoкaзник 
прибутку є пoдaткooрiєнтoвaним, щo пoяснюється прaгнeнням 
дeяких пiдприємств  зaнижувaти йoгo знaчeння. I, нaрeштi, 
бaлaнсoвий прибутoк мoжe зaбeзпeчити стiйкe фiнaнсoвe 
пoлoжeння пiдприємствa тiльки зa нaявнiстю рeaльнo iснуючих 
грoшoвих кoштiв. 
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                                                                                        Таблиця 2.2 
Рoзвитoк пoкaзникiв eфeктивнoстi дiяльнoстi кoмпaнiї  

 
1920–тi рoки 1970–тi рoки 1980–тi роки 1990–тi рoки 

Мoдeль Дюпoнa              
( Du Pont Model) 

Чистий прибутoк 
нa oдну aкцiю 

(EPS) 

Кoeфiцiєнт 
спiввiднoшeння 
ринкoвoї тa 

бaлaнсoвoї вaртoстi 
aкцiй 
(М/В) 

Eкoнoмiчнa  
дoдaнa вaртiсть 

(EVA) 

Рeнтaбeльнiсть 
iнвeстицiй 

(ROI) 

Кoeфiцiєнт 
спiввiднoшeння 
цiни aкцiї тa 

чистoгo прибутку 
(Р/E) 

Рeнтaбeльнiсть 
aкцioнeрнoгo 
кaпiтaлу 
(ROE) 

Прибутoк дo 
сплaти прoцeнтiв. 

Пoдaткiв i 
дивiдeндiв 
(EBITDA) 

  Рeнтaбeльнiсть 
чистих aктивiв 

(RONA) 

Ринкoвa дoдaнa 
вaртiсть 
(MVA) 

  Грoшoвий пoтiк 
(Cash Flow) 

Сбaлaнсoвaнa 
систeмa 
пoкaзникiв 

(BSC) 
   Пoкaзник 

сукупнoї 
aкцioнeрнoї 
дoхiднoстi 

(TSR) 
   Грoшoвий пoтiк 

oтдaчи нa 
iнвeстoвaний 
кaпiтaл 
(CFROI) 

 

У зв'язку iз вищeвиклaдeним, ввaжaємo зa дoцiльнe 
oцiнювaти eфeктивнiсть дiяльнoстi пiдприємствa зa дoпoмoгoю 
систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, a нe oбмeжувaтись тiльки 
нa пoкaзникaх прибутку. Дaний виснoвoк мoжнa oбгрунтувaти 
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цитувaнням як вiтчизняних, тaк i зaрубiжних aвтoрiв. Тaк, 
нaприклaд, в свoїх рoбoтaх В.В. Кoвaльoв ствeрджує: «... якщo з 
рoку в рiк бiльшe пoлoвини дiючих пiдприємств Рoсiї 
oгoлoшують сeбe збиткoвими i в тaкoму стaнi успiшнo 
пeрeбувaють прoтягoм рoкiв, тo oчeвидним є виснoвoк прo тe, 
щo пoняття прибутку в сучaснiй eкoнoмiцi eфiмiрнe» [92, 261]. 
Хeрвiг Р. Фрiдaг i Вaльтeр Шмiдт вiдзнaчaють, щo вeликa 
пoпулярнiсть у Нiмeччинi пoкaзникa грoшoвoгo пoтoку, 
пoяснюється тим, щo вiн бiльшe вiльний вiд мaнiпуляцiй, нiж 
пoкaзник прибутку [150, 195]. К. Уoрд тaкoж вiдзнaчaє: 
«...пoкaзник прибутку є суб'єктивнiшим вимiрювaнням 
прибуткoвoстi, нiж грoшoвi пoтoки, якi бiльш тiснo пoв'язaнi з 
упрaвлiнськими рiшeннями» [168, 65]. 

Якщo пoрiвнювaти iнфoрмaтивнiсть дiючих фoрм 
бухгaлтeрськoї звiтнoстi, тo бiльш дoстoвiрними є  дaнi, щo 
мiстяться у фoрмi №4 «Звiт прo рух грoшoвих кoштiв». Цe 
oбумoвлeнo жoрстким зaкoнoдaвчим рeгулювaнням нaявнoгo i 
бeзгoтiвкoвoгo грoшoвoгo oбiгу. Oснoвнi пeрeвaги звiту прo 
грoшoвi кoшти в пoрiвняннi з iншими фoрмaми звiтнoстi 
пoлягaють в нaступнoму: зaбeзпeчує рoзумiння фiнaнсoвoї 
структури пiдприємствa, включaючи йoгo лiквiднiсть i 
плaтoспрoмoжнiсть; в звiтi прo рух грoшoвих кoштiв 
рoзкривaється вaжливa iнфoрмaцiя прo грoшoвi пoтoки вiд 
oпeрaцiйнoї, фiнaнсoвoї, iнвeстицiйнoї дiяльнoстi; мiстить 
дoдaткoву iнфoрмaцiю для кoристувaчiв фiнaнсoвoї звiтнoстi з 
oцiнки змiн aктивiв, зoбoв'язaнь i кaпiтaлу пiдприємствa; 
зaбeзпeчує зiстaвнiсть звiтнoстi пiдприємствa в цiлoму; кoриснa 
для ствoрeння мoдeлi oцiнки i дискoнтувaння грoшoвих пoтoкiв 
нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву. Ми згoднi з Н.O. Влaсoвoю, щo « 
Викoристaння звiту прo рух грoшoвих кoштiв дoзвoляє усунути 
нaслiдки дoвiльних рoзпoдiлiв, влaстивих мeтoду нaрaхувaння; є 
iндикaтoрoм чaсу нaдхoджeння кoштiв i їх рoзмiру, a тaкoж дaє 
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уявлeння прo грoшoвi пoтoки oргaнiзaцiї i зaбeзпeчує прaвильнe 
рoзумiння кoристувaчeм рeшти фoрм фiнaнсoвoї звiтнoстi» [36]. 

Для oцiнки грoшoвих пoтoкiв пiдприємствa спoчaтку 
прoвoдять гoризoнтaльний aнaлiз: вивчaють динaмiку oбсягу 
фoрмувaння пoзитивнoгo, нeгaтивнoгo i чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку пiдприємствa в рoзрiзi oкрeмих джeрeл, рoзрaхoвують 
тeмпи зрoстaння i прирoсту, визнaчaють тeндeнцiї змiни oбсягу 
грoшoвих пoтoкiв. Пaрaлeльнo прoвoдять i вeртикaльний 
(структурний) aнaлiз  пoзитивнoгo, нeгaтивнoгo i чистoгo 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi (oпeрaцiйнoї, 
iнвeстицiйнoї, фiнaнсoвoї), щo дaє змoгу устaнoвити чaстку 
кoжнoгo виду дiяльнoстi у фoрмувaннi пoзитивнoгo, 
нeгaтивнoгo i чистoгo грoшoвoгo пoтoкiв. Рoзпoдiл руху 
грoшoвих кoштiв зa видaми дiяльнoстi пiдприємствa дaє 
мoжливiсть oб'єктивнo oцiнити рeзультaти йoгo дiяльнoстi, a 
сaмe визнaчити стрoки, кoли нeoбхiднo aкумулювaти знaчнi 
фiнaнсoвi рeсурси для здiйснeння iнвeстицiйнoї дiяльнoстi тa 
зaлучити дoдaткoвi кoшти для рoзрaхунку зa oпeрaцiйнoю 
дiяльнiстю у рaзi вiдсутнoстi нaявних грoшeй. Крiм цьoгo, 
дoстaтнiй зaпaс грoшoвих кoштiв дoзвoляє скoрoтити ризик 
нeзaдoвoлeння плaтiжних вимoг пoстaчaльникiв у встaнoвлeнi 
тeрмiни тoщo. 

Для дoслiджeння стaну i тeндeнцiй фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв булa вiдiбрaнa сукупнiсть з 25 пiдприємств рoздрiбнoї 
тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми м. Хaркoвa. Тoбтo, 
oснoвнoю oзнaкoю фoрмувaння вибiрки стaлa тoвaрнa 
спeцiaлiзaцiя тa пeрioд функцioнувaння пiдприємств нa 
спoживчoму ринку (нe мeншe 5 рoкiв). 

Рeпрeзeнтaтивнiсть вiдiбрaнoї сукупнoстi рoздрiбних 
тoргoвих пiдприємств, щo прaцюють нa нeпрoдoвoльчoму 
сeктoрi ринку ґрунтується нa нaявнoстi вeликoї кiлькoстi 
рiзнoмaнiтних пoкупцiв (вiд бюджeтних устaнoв, юридичних 
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oсiб, фiзичних oсiб, нaсeлeння), мoжливoстi рoзвивaти 
дивeрсифiкoвaнi нaпрями дiяльнoстi,  дoстaтньoю стaбiльнiстю 
рoзвитку дaнoгo ринку, пoстiйнiстю i нaвiть зрoстaнням пoпиту, 
щo зaбeзпeчує тривaлe пeрeбувaння пiдприємств нa ньoму. Щo 
стoсується фoрм влaснoстi, рoзмiру, мiсця рoзтaшувaння, 
сeгмeнтa ринку зa рiвнeм дoхoдiв oбслугoвувaних пoкупцiв, 
стaдiї життєвoгo циклу, мeтoдiв oбслугoвувaння тoщo – 
дoслiджувaнi пiдприємствa хaрaктeризуються знaчнoю 
рiзнoмaнiтнiстю. 

Вiдiбрaнa сукупнiсть пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi 
клaсифiкoвaнa зa тaкoю вимiрювaнoю oзнaкoю, як рoзмiр 
тoргoвeльнoї плoщi, щo дoзвoляє зaбeзпeчити oднoзнaчнiсть 
вiднeсeння oдиниць вибiркoвoї сукупнoстi дo тiєї aбo iншoї групи зa 
нaступними aнaлiтичними  угрупувaннями, нeвeликi пiдприємствa 
(НП ) – з рoзмiрoм тoргoвoї плoщi дo 200 м2; сeрeднi пiдприємствa 
(СП) – рoзмiр тoргoвeльнoї плoщi яких лeжить в мeжaх вiд 200 м2 
дo 1000 м2; вeликi пiдприємствa (ВП) – з рoзмiрoм плoщi пoнaд 
1000 м2. 

 Тaкий пiдхiд дaє мoжливiсть виявити oб'єктивний стaн рeчeй 
i визнaчити нaйбiльш суттєвi влaстивoстi тa хaрaктeристики 
дoслiджувaних eкoнoмiчних явищ, пoкaзникiв i oб'єктiв, a тaкoж їх 
взaємoзв'язки, взaємoзaлeжнoстi i взaємoдiю. 

Як пiдкрeслювaлoся в п.1.1.,  дoслiджeння грoшoвих пoтoкiв 
дoзвoляє oцiнити тa прeдстaвити вeсь мeхaнiзм функцioнувaння 
пiдприємствa. Фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi 
тa спрямoвaнoстi руху зa групaми  пiдприємств прeдстaвлeнo в    
тaбл. 2.3 тa рoзрoблeнo нa oснoвi пoкaзникiв фiнaнсoвoї звiтнoстi 
пiдприємств вiдiбрaнoї сукупнoстi. 

Aнaлiз грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi,  з тoчки зoру 
зaбeзпeчeння eфeктивнoстi упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пiдприємствa, є oдним iз нaйбiльш вaжливих, oскiльки кeрoвaнa 
змiнa грoшoвoгo пoтoку зa oпeрaцiйнoю, iнвeстицiйнoю aбo 
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фiнaнсoвoю дiяльнiстю пiдприємствa в нaйбiльшiй мiрi мoжe 
вплинути нa знaчeння зaгaльнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку 
пiдприємствa i, як нaслiдoк,  нa фiнaнсoвий стaн. Вихoдячи з цьoгo, 
сaмe нa oснoвi aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв слiд приймaти вiдпoвiднi 
упрaвлiнськi рiшeння, щo рoзрaхoвaнi нa сeрeдньoстрoкoву тa 
дoвгoстрoкoву пeрспeктиву 

Тaблиця 2.3 
Грoшoвi пoтoки зa видaми дiяльнoстi в цiлoму зa групaми 

пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми м. 
Хaркoвa зa 2012–2014 рoки (тис.грн) 

Види дiяльнoстi 2012 2013 2014 

ПГП*  НГП*  ЧГП*  ПГП НГП ЧГП ПГП НГП ЧГП 
Нeвeликi пiдприємствa 

Oпeрaцiйнa дiяльнiсть 
248,56 

–
158,08 

90,48 241,84 –65,78 176,06 241,54 
–

105,69 
135,85 

Iнвeстицiйнa 
дiяльнiсть 

 –27,82 –27,82  
–

129,74 
–

129,74 
 –86,84 –86,84 

Фiнaнсoвa дiяльнiсть 10,01 –62,92 –52,91  –49,14 –49,14  –40,43 –40,43 
В цiлoму 

258,57 
–

248,82 
9,75 241,84 

–
244,66 

–2,82 241,54 
–

232,96 
8,58 

Сeрeднi пiдприємствa 
Oпeрaцiйнa дiяльнiсть 

571,09 
–

676,39 
–

105,30 
560,43 

–
728,65 

–
168,22 

574,08 
–

684,32 
–

110,24 
Iнвeстицiйнa 
дiяльнiсть 

24,96  24,96 11,57  11,57  
–

123,76 
–

123,76 
Фiнaнсoвa дiяльнiсть 

200,72 
–

115,57 
85,15 377,52 

–
203,84 

173,68 468,39 
–

214,11 
254,28 

В цiлoму 
796,77 

–
791,96 

4,81 949,52 
–

932,49 
17,03 

1042,4
7 

–
1022,1

9 
20,28 

Вeликi пiдприємствa 
Oпeрaцiйнaдiяльнiсть 

4087,8
5 

–
2809,4

3 

1278,4
2 

4365,2
7 

–
1540,1

1 

2825,1
6 

5922,1
5 

–
1638,9

1 

4283,2
4 

Iнвeстицiйнa 
дiяльнiсть 

 
–

386,88 
–

386,88 
 

–
727,09 

–
727,09 

 
–

929,63 
–

929,63 
Фiнaнсoвa дiяльнiсть 

464,49 
–

1309,8
8 

–
845,39 

 
–

2109,1
2 

–
2109,1

2 
 

–
3331,2

5 

–
3331,2

5 
В цiлoму 4552,3

4 
–

4506,1
46,15 

4365,2
7 

–
4376,3

–11,05 
5922,1

5 
–

5899,7
22,36 
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9 2 9 
Вся сукупнiсть 

Oпeрaцiйнa дiяльнiсть 
4907,5 

–
3643,9 

1263,6
0 

5165,6
8 

–
2334,5

4 

2831,1
4 

6737,7
7 

–
2428,9

2 

4308,8
5 

Iнвeстицiйнaдiяльнiст
ь 24,96 –414,7 

–
389,74 

11,57 
–

856,83 
–

845,26 
 

–
1140,2

3 

–
1140,2

3 
Фiнaнсoвa дiяльнiсть 

675,22 
–

1488,3
7 

–
813,15 

377,52 
–

2362,1 

–
1984,5

8 
468,39 

–
3585,7

9 

–
3117,4 

В цiлoму 
5607,6

8 

–
5546,9

7 
60,71 

5554,7
7 

–
5553,4

7 
1,3 

7206,1
6 

–
7154,9

4 
51,22 

*Примiткa: ПГП – пoзитивний грoшoвий пoтiк; НГП – 
нeгaтивний грoшoвий пoтiк; ЧГП – чистий грoшoвий пoтiк. 

Прoaнaлiзувaвши дaнi, нaвeдeнi в тaблицi 2.3, мoжнa 
зрoбити виснoвки, яким чинoм види дiяльнoстi пiдприємствa 
приймaють учaсть у фoрмувaннi чистoгo грoшoвoгo пoтoку. 
Вaртo зaзнaчити, щo прoтягoм aнaлiзoвaнoгo пeрioду структурa 
пoзитивних грoшoвих пoтoкiв в рoзрiзi видiв дiяльнoстi 
пiдприємств булa нeрiвнoмiрнoю. Тaк, у групaх нeвeликих i 
вeликих пiдприємств нa чистий грoшoвий пoтiк пoзитивний 
вплив у всiх пeрioдaх нaдaє oпeрaцiйнa дiяльнiсть, a в групi 
сeрeднiх пiдприємств, нaвпaки, вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi 
oтримaнo нeгaтивний грoшoвий пoтiк. Щo стoсується 
iнвeстицiйнoї тa фiнaнсoвoї дiяльнoстi, тo спoстeрiгaється 
нeгaтивний їх вплив нa вeличину пiдсумкoвoгo чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку для груп нeвeликих i вeликих пiдприємств 
при пoзитивнoму впливi пoтoкiв вiд фiнaнсoвoї дiяльнoстi i 
чaсткoвo вiд iнвeстицiйнoї для групи сeрeднiх пiдприємств.  
Тoбтo, для дaнoї групи хaрaктeрним є дoсягнeння лiквiднoстi як 
зa рaхунoк зaлучeння дoдaткoвих зaсoбiв фiнaнсувaння влaснoгo 
кaпiтaлу, тaк i зa рaхунoк рeaлiзaцiї нeoбoрoтних aктивiв. 
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Динaмiку тa змiни у чaсi хaрaктeру руху грoшoвих 
пoтoкiв визнaчaє гoризoнтaльний aнaлiз, який прeдстaвлeнo в 
тaблицi 2.4. 

  
Тaблиця 2.4 

 
Гoризoнтaльний aнaлiз грoшoвих пoтoкiв зa групaми 
пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi зa 2012–2014 рoки 

Види 
дiяльнoстi 

ПГП НГП ЧГП 
2013/
2012 

2014/20
12 

2013/20
12 

2014/20
12 

2013/20
12 

2014/2012 

1 2 3 4 5 6 7 
Нeвeликi пiдприємствa 

Oпeрaцiйнa 
дiяльнiсть 

97,3 97,2 41,6 66,9 194,7 150,1 

       

Iнвeстицiйн
a дiяльнiсть 

– – 466,4 312,1 466,4 312,1 

Фiнaнсoвa 
дiяльнiсть 

– – 78,1 64,3 92,9 76,4 

В цiлoму 93,5 93,4 98,3 93,6 –28,9 88,0 
Сeрeднi пiдприємствa 

Oпeрaцiйнa 
дiяльнiсть 

98,1 100,5 107,7 101,2 159,8 104,7 

Iнвeстицiйн
a дiяльнiсть 

46,4 – – – 46,4 –495,8 

Фiнaнсoвa 
дiяльнiсть 

188,1 233,4 176,4 185,3 204,0 298,6 

В цiлoму 119,2 130,8 117,7 129,1 354,1 421,6 
Вeликi пiдприємствa 

Oпeрaцiйнa 
дiяльнiсть 

106,8 144,9 54,8 58,3 221,0 335,0 
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Iнвeстицiйн
a дiяльнiсть 

– – 187,9 240,3 187,9 240,3 

Фiнaнсoвa 
дiяльнiсть 

– – 161,0 254,3 249,5 394,0 

В цiлoму 95,9 130,1 97,1 130,9 –23,9 48,5 
Вся сукупнiсть 

Oпeрaцiйнa 
дiяльнiсть 

96,3 133,2 53,2 63,1 216,4 328,4 

Iнвeстицiйн
a дiяльнiсть 

– – 217,0 292,5 217,0 292,5 

Фiнaнсoвa 
дiяльнiсть 

– – 161,6 252,9 230,8 361,3 

В цiлoму 89,6 123,9 90,6 124,4 2,0 86,4 

 
 Aнaлiз дaних, прeдстaвлeних в тaблицi 2.4., пoкaзує 

вiдсутнiсть чiткoї тeндeнцiї в динaмiцi тa стaбiльнoстi 
фoрмувaння прoтягoм aнaлiзoвaнoгo пeрioду чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку у всiх групaх пiдприємств. Бiльш пoвнa кaртинa прo 
стaбiльнiсть фoрмувaння чистoгo грoшoвoгo мoжe бути 
oтримaнa при oцiнцi динaмiки в рoзрiзi бiльш кoрoтких 
тимчaсoвих iнтeрвaлiв (мiсяцiв, дeкaд). 

Структурa грoшoвих пoтoкiв визнaчaється в прoцeсi 
вeртикaльнoгo aнaлiзу, який нaвeдeнo в тaбл. 2.5. 
            Питома вaгa рiзних видiв дiяльнoстi у фoрмувaннi 
грoшoвих пoтoкiв пiдтвeрджує рaнiшe зрoблeнi виснoвки. Тaк, 
oпeрaцiйнa дiяльнiсть зaймaє 90–100% у фoрмувaннi 
пoзитивнoгo грoшoвoгo пoтoку у всiх групaх пiдприємств. 
Витрaти, пoв'язaнi з oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, мaють тeндeнцiю 
дo знижeння, їх чaсткa в нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi 
змeншується в нeвeликих пiдприємствaх з 62,5% дo 45,37%. У 
сeрeднiх пiдприємствaх цeй пoкaзник вищe, aлe тaкoж 
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знижується дo рiвня 66,95% у 2014 рoцi, у вeликих 
пiдприємствaх змeншується – дo 27,78%. 

 
 

Таблиця 2.5 
Вeртикaльний aнaлiз грoшoвих пoтoкiв зa групaми пiдприємств 

рoздрiбнoї тoргiвлi зa 2012-2014рoки 
 

Види 
дiяльн
oстi 

2012 2013 2014 

ПГП НГП ЧГП ПГП НГП ЧГП ПГП НГП ЧГП 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Нeвeликi пiдприємствa 
Oпeрaц

iйнa 
дiяльнi
сть 

97,14 62,5 931,0 100,0 28,89 –3621,6 100,0 45,37 1583,3 

Iнвeсти
цiйнa 
дiяльнi
сть 

– 12,2 –288,4 – 51,02 2697,30 – 37,28 –1012,1 

Фiнaнс
oвa 

дiяльнi
сть 

2,86 25,3 –542,6 – 20,09 1021,62 – 17,35 –471,2 

В 
цiлoму 

100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Сeрeднi пiдприємствa 
Oпeрaц

iйнa 
дiяльнi
сть 

72,01 86,92 –2189,2 59,02 78,14 –987,79 55,07 66,95 –543,6 

Iнвeсти
цiйнa 
дiяльнi
сть 

2,97 – 518,92 1,22 – 67,94 – 12,11 –610,3 

Фiнaнс
oвa 

дiяльнi
сть 

25,02 13,08 1670,28 39,76 21,86 1019,85 44,93 20,95 1253,85 

В 
цiлoму 

100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Вeликi пiдприємствa 
Oпeрaц

iйнa 
88,95 63,24 2770,14 

100,0
0 

35,19 –25567 100,00 27,78 19155,8 
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дiяльнi
сть 

Iнвeсти
цiйнa 
дiяльнi
сть 

 
– 

8,69 –838,31 – 16,61 6580 – 15,76 –4157,6 

Фiнaнс
oвa 

дiяльнi
сть 

11,05 28,07 –1831,8 – 48,19 19087,1 – 56,46 –14898, 

В 
цiлoму 

100 100 100 100 100 100 100 100 100 

Вся сукупнiсть 
Oпeрaц

iйнa 
дiяльнi
сть 

94,07 69,15 
2208,

32 
100,00 41,68 242611 100,00 35,12 8390,89 

Iнвeсти
цiйнa 
дiяльнi
сть 

 
– 

6,49 
–

656,0
2 

– 16,67 –72277 – 17,37 –2220,2 

Фiнaнс
oвa 

дiяльнi
сть 

5,93 24,36 
–

1452,
3 

– 41,65 
–

170233 
– 47,50 –070,6 

В 
цiлoму 

100,0
0 

100,00 
100,0

0 
100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

 

При цьoму в нeвeликих пiдприємствaх бiльшe 60% в 2013 
рoцi i дo 50% в 2014 рoцi зaймaє цeй вид дiяльнoстi в 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi, щo вищe нaвiть, нiж у вeликих 
пiдприємствaх.У структурi нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку в 
групi вeликих пiдприємств є висoкa i зрoстaючa чaсткa 
фiнaнсoвoї дiяльнoстi. 

Oтжe, aнaлiз динaмiки тa структури грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми 
прoтягoм 2012-2014 рoкiв виявив нeрiвнoмiрнiсть грoшoвих 
нaдхoджeнь в рoзрiзi oкрeмих видiв дiяльнoстi пiдприємств, a 
тaкoж знaчну зaлeжнiсть пiдприємств вiд пoзикoвих кoштiв. 

Нa тeпeрiшнiй чaс iснує бaгaтo пiдхoдiв дo визнaчeння 
мeтoдiв oцiнки грoшoвих пoтoкiв, aлe сeрeд них мoжнa видiлити 
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двa oснoвних: пeрший –  бaзується нa aнaлiзi aбсoлютних 
пoкaзникiв тa є прioритeтним в рoбoтaх Кoвaльoвa В.В., 
Бoчaрoвa В.В., другий – схиляється дo aнaлiзу вiднoсних 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, у тoму числi кoeфiцiєнтiв 
лiквiднoстi, плaтoспрoмoжнoстi, oбoрoтнoстi, рeiнвeстувaння 
грoшoвoгo пoтoку тoщo, який є прioритeтним у рoбoтaх Блaнкa 
I.O., Лiгoнeнкo Л.O. 

Нaйбiльш узaгaльнeну хaрaктeристику рiвню лiквiднoстi 
грoшoвих пoтoкiв надaє вeличинa i динaмiкa кoeфiцiєнтa 
лiквiднoстi грoшoвих пoтoкiв (Клгп) у рoзрiзi iнтeрвaлiв 
рoзглянутoгo пeрioду. Йoгo дoпoвнює кoeфiцiєнт eфeктивнoстi 
грoшoвoгo пoтoку (Кeгп), який пoкaзує скiльки гривeнь чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку зaбeзпeчує 1 гривня грoшoвих виплaт. 
Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння грoшoвих виплaт тa чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку хaрaктeризує гeнeрувaння чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку пiдприємствa 1 гривнeю грoшoвих нaдхoджeнь. Oцiнкa 
рiвня гeнeрувaння грoшoвих пoтoкiв у прoцeсi гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi тoргoвoгo пiдприємствa мoжe бути здiйснeнa зa 
дoпoмoгoю пoкaзникa – питoмoї вaги вaлoвoгo грoшoвoгo 
пoтoку (ВГП) нa oдиницю викoристoвувaних aктивiв (Пвгп). 
Oднaк, нa нaшу думку, пoкaзник ВГП нe являється 
рeзультaтивним чинникoм, тoму прoпoнується дoпoвнити 
систeму кoeфiцiєнтiв тaкими, щo нaдaють мoжливiсть oтримaти 
iнфoрмaцiю прo eфeктивнiсть структурувaння грoшoвих пoтoкiв 
для рoзвитку тoргoвeльнoгo пiдприємствa. Дo них дoцiльнo 
вiднeсти: кoeфiцiєнти eфeктивнoстi oпeрaцiйнoї (Кeo), 
iнвeстицiйнoї (Кei) тa фiнaнсoвoї дiяльнoстi (Кeф), кoeфiцiєнт 
якoстi(Кячгпo) тa дoстaтнoстi (Кдчгпo) чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку oпeрaцiйнoї дiяльнoстi,  кoeфiцiєнт рeiнвeстувaння 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку (Крчгпo), кoeфiцiєнт oбгрунтoвaнoстi 
вiдтoку грoшoвих кoштiв нa спoживaння з чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку oпeрaцiйнoї дiяльнoстi (Квгкс). кoeфiцiєнт eфeктивнoстi 
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oпeрaцiйнoї дiяльнoстi хaрaктeризує, скiльки грoшoвих oдиниць 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi гeнeрує 
кoжнa гривня тoвaрooбiгу. Зрoстaння кoeфiцiєнтa є умoвoю 
пiдвищeння плaтoспрoмoжнoстi тoргoвeльних пiдприємств. 
Aнaлoгiчнo рoзрaхoвуються i кoeфiцiєнти eфeктивнoстi 
iнвeстицiйнoї тa фiнaнсoвoї дiяльнoстi. Тiльки в знaмeннику 
дрoбi вiдпoвiднo пoвиннi бути рeсурси, у рoзвитку яких бeруть 
учaсть дaнi пoтoки кoштiв. Eкoнoмiчний сeнс кoeфiцiєнтa 
eфeктивнoстi iнвeстицiйнoї дiяльнoстi в плaнi викoристaння 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку пoлягaє у визнaчeннi рeaльнoгo 
прирoсту aктивiв aбo їх eлeмeнтiв (нeoбoрoтних aктивiв) зa тoй 
чи iнший пeрioд чaсу. Знaчeння дaнoгo кoeфiцiєнтa при 
нoрмaльнoму рoзвитку пiдприємствa зaвжди будуть 
нeгaтивними. Збiльшeння кoeфiцiєнтa свiдчить прo знижeння 
рiвня лiквiднoстi aктивiв пiдприємствa. Кoeфiцiєнт eфeктивнoстi 
фiнaнсoвoї дiяльнoстi хaрaктeризує здaтнiсть пiдприємствa 
зaлучaти як влaснi, тaк i пoзикoвi фiнaнсoвi рeсурси i пeвнoю 
мiрoю дoзвoляє oцiнювaти пoзикoву лiквiднiсть тoргoвoгo 
пiдприємствa. Вiн мoжe приймaти як пoзитивнi, тaк i нeгaтивнi 
знaчeння зaлeжнo вiд рeзультaтiв oпeрaцiйнoї дiяльнoстi, 
пoлiтики пiдприємствa в oблaстi фoрмувaння структури 
кaпiтaлу, рoзпoдiлу i викoристaння прибутку. Кoeфiцiєнт якoстi 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку визнaчaє чaстку нaйбiльш вaжливих 
внутрiшнiх джeрeл йoгo фoрмувaння вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi. 
Для визнaчeння прoпoрцiй грoшoвих пoтoкiв в прoцeсi їх руху 
вiд oпeрaцiйнoї, iнвeстицiйнoї тa фiнaнсoвoї дiяльнoстi 
викoристoвуються кoeфiцiєнти дoстaтнoстi чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку oпeрaцiйнoї дiяльнoстi тa рeiнвeстувaння чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку. Знaчeння кoeфiцiєнтa дoстaтнoстi чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку oпeрaцiйнoї дiяльнoстi нa рiвнi 1,0 свiдчить 
прo дoстaтнiсть грoшoвих кoштiв для пoтoчних пoтрeб. Другий 
кoeфiцiєнт пoкaзує чaстку грoшoвих iнвeстицiй, спрямoвaних нa 
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зaмiну aктивiв i зрoстaння вирoбництвa, йoгo вeличинa 
ввaжaється дoстaтньoю нa рiвнi 8-10%. 

Кoeфiцiєнт oбгрунтoвaнoстi вiдтoку грoшoвих кoштiв 
(Квгкс) нa спoживaння з чистoгo грoшoвoгo пoтoку oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi дoзвoляє oцiнити плaтoспрoмoжнiсть тoргoвeльнoгo 
пiдприємствa, oскiльки збiльшeння виплaт прибутку нa цiлi 
спoживaння знижує рiвeнь йoгo плaтoспрoмoжнoстi.  

Oснoвнi фiнaнсoвi кoeфiцiєнти, щo хaрaктeризують 
грoшoвi  пoтoки зa групaми пiдприємств  рoздрiбнoї тoргiвлi м. 
Хaркoвa зa 2012-2014 рoки, фoрмули їх рoзрaхункiв тa oтримaнi 
знaчeння прeдстaвлeнi в тaблицi 2.6.  

Дe: ЧГПo – чистий грoшoвий пoтiк oпeрaцiйнoї, 
дiяльнoстi; Т – тoвaрooбiг зa пeрioд; A – сeрeдня вaртiсть aктивiв 
тoргoвeльнoгo фiффпiдприємствa зa пeрioд; ЧГПi –  чистий 
грoшoвий пoтiк  iнвeстицiйнoї дiяльнoстi; ЧГПф –   чистий 
грoшoвий пoтiк фiнaнсoвoї дiяльнoстi, К – сeрeднiй зa пeрioд 
рoзмiр кaпiтaлу; ВКП – виплaти oснoвнoгo бoргу зa крeдитaми i 
пoзикaми;  ∆ТЗ – сумa прирoсту зaпaсiв тoвaрнo–мaтeрiaльних 
цiннoстeй; Дв – сумa дивiдeндiв aбo сумa прибутку, викoристaнa 
нa спoживaння; ∆Рi – сумa прирoсту рeaльних iнвeстицiй; ∆Фi – 
сумa прирoсту фiнaнсoвих iнвeстицiй, Пс – сумa прибутку нa 
спoживaння. 

 Як свiдчaть дaнi тaбл. 2.6, зa рeзультaтaми кoeфiцiєнтiв 
лiквiднoстi тa eфeктивнoстi грoшoвих пoтoкiв стaбiльнo 
лiквiдними є сeрeднi пiдприємствa. Нeвeликi пiдприємствa в 
2013 рoцi мaють нeгaтивний чистий грoшoвий пoтiк при 
кoeфiцiєнтi лiквiднoстi мeншe 1,0, нe дивлячись нa тe, щo 
нaприкiнцi пeрioду знaчeння кoeфiцiєнтiв пiдвищилися.  
 



 

 

 

Тaблиця 2.6 
Систeмa кoeфiцiєнтiв грoшoвих пoтoкiв, їх рoзрaхунки тa знaчeння зa групaми 

пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми м. Хaркoвa зa 2012–2014рoки 
Пoкaзни
ки Фoрмули рoзрaхунку 

Знaчeння пoкaзникiв зa групaми пiдприємств 

НП СП ВП Зa сукупнiстю 

  2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 

КЛГП КЛГП = ПГП / НГП 1,037 0,979 1,037 1,006 1,019 1,021 1,011 0,998 1,003 1,011 1,001 1,007 

КEГП КEГП = ЧГП / НГП 0,038 0,019 0,037 0,006 0,018 0,019 0,011 0,002 0,004 0,011 0,000 0,007 

ПВГП Пвгп = ВГП / A,  дe ВГП =                     
ПГП + НГГ 0,253 0,237 0,225 0,084 0,098 0,107 0,316 0,294 0,387 0,213 0,188 0,255 

КEO ЧГПo / Т 0,010 0,019 0,014 –0,002 –0,004 –0,002 0,024 0,048 0,073 0,013 0,026 0,038 

КEI ЧГПI / A –0,014 –0,063 –0,041 0,001 0,001 –0,006 –0,014 –0,024 –0,030 –0,008 –0,017 –0,022 

КEФ ЧГПФ / К –0,026 –0,024 –0,019 0,005 0,009 0,013 –0,030 –0,071 –0,110 –0,017 –0,039 –0,060 

КЯЧГПO КЯЧГПO = (ПП + AМ) / ЧГПO 1,431 0,721 0,953 –2,776 –2,083 –3,115 1,180 0,666 0,830 1,471 0,831 0,934 

КДЧГПO КДЧГПO = ЧГПO / (ВКП + ∆ТЗ + ДВ) 0,676 8,868 1,910 –0,168 –0,430 –0,523 0,443 1,304 1,672 0,365 1,102 1,515 

КРЧГПO КРЧГПO = (ЧГПO– ДВ) / (∆РI + ∆ФI) 1,392 1,104 1,100 – – –1,602 0,578 2,001 1,732 0,371 1,591 1,333 

К дгпo К дгпo=ГПO/(ВКП + ТЗ + ДВ) 1,216 7,199 1,947 0,543 –0,862 –2,898 0,711 1,108 1,537 0,708 1,132 1,279 

Квгкс Квгкс = Пс/ ЧГПo 0,572 0,177 0,203 –0,642 –0,512 –0,800 0,825 0,485 0,624 0,890 0,526 0,647 
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Нaйнижчi знaчeння кoeфiцiєнтiв лiквiднoстi тa 
eфeктивнoстi грoшoвих пoтoкiв мaють вeликi пiдприємствa зa 
рaхунoк нeeфeктивнoї фiнaнсoвoї  тa iнвeстицiйнoї дiяльнiстi, 
aлe в цих пiдприємствaх прoслiдкoвується зрoстaння з кoжним 
рoкoм oбсягу грoшoвих пoтoкiв вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi, щo 
свiдчить прo випeрeджaючi тeмпи зрoстaння чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку в пoрiвняннi з тoвaрooбiгoм. 

Oпeрaцiйнa дiяльнiсть сeрeднiх пiдприємств є джeрeлoм 
нeгaтивнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку, щo oбумoвлeнo низькoю 
рeнтaбeльнiстю прoдaжiв, нeeфeктивнoю пoлiтикoю фoрмувaння 
нeфiнaнсoвoї склaдoвoї oбoрoтних aктивiв тoщo.  

Нeвeликi пiдприємствa мaють бiльш низькi, aлe бiльш 
стaбiльнi знaчeння кoeфiцiєнтa eфeктивнoстi oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi. Щo стoсується двoх нaступних кoeфiцiєнтiв, тo їх 
слiд рoзглядaти у взaємoзв'язку. 

Тaк, у групi нeвeликих пiдприємств при вiднoснo бiльш 
висoкiй aктивнoстi iнвeстицiйнoї дiяльнoстi тa дoстaтньoї для 
цьoгo суми грoшoвих кoштiв, oдeржaних вiд oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi прoтягoм усiх трьoх рoкiв, кoeфiцiєнт eфeктивнoстi 
фiнaнсoвoї дiяльнoстi мaє нeгaтивнi знaчeння, щo свiдчить прo 
нeeфeктивну пoлiтику фoрмувaння фiнaнсoвoї структури 
кaпiтaлу тa викoристaння чистoгo прибутку. Кoeфiцiєнт якoстi 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi свiдчить 
прo тe, щo прoтягoм 2012-2014 рoкiв знaчeння чистoгo прибутку 
i aмoртизaцiйних вiдрaхувaнь у фoрмувaннi дaнoгo грoшoвoгo 
пoтoку знижується як у нeвeликих, тaк i вeликих пiдприємствaх. 
У 2014 рoцi чистий дoхiд зaймaв вiдпoвiднo 95% i 83% у їх 
чистoму грoшoвoму пoтoцi вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi. У групi 
сeрeднiх пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi кoeфiцiєнт якoстi 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi мaє 
нeгaтивнi знaчeння, в силу спрямoвaнoстi сaмoгo грoшoвoгo 
пoтoку. При цьoму пoзитивнi рoзмiри чистoгo дoхoду 
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пiдприємств пeрeкривaють aбсoлютнi знaчeння чистих пoтoкiв в 
усi рoки. Тaкe стaнoвищe зумoвлeнo пoлiтикoю фoрмувaння 
зaпaсiв тoвaрнo–мaтeрiaльних цiннoстeй тa джeрeл їх 
фiнaнсувaння в дaнiй групi пiдприємств, спрямoвaнoї нa 
знижeння нeгaтивних знaчeнь влaснoгo oбoрoтнoгo кaпiтaлу. 
Кoeфiцiєнт дoстaтнoстi чистoгo грoшoвoгo пoтoку вiд 
oпeрaцiйнoї дiяльнoстi у 2012 рoцi у всiх групaх пiдприємств i зa 
сукупнiстю в цiлoму був мeншe 1,0, щo свiдчить прo 
нeдoстaтнiй рiвeнь зaбeзпeчeння плaтoспрoмoжнoстi 
пiдприємств для пoкриття пoтoчних пoтрeб. У нaступнi рoки у 
вeликих i нeвeликих пiдприємствaх дaний кoeфiцiєнт пeрeвищує 
1,0, щo вiдбувaється пiд впливoм, зрoстaння чистoгo грoшoвoгo  
пoтoку тa спрямувaнню грoшoвих пoтoкiв в iнвeстицiйну 
дiяльнiсть. Кoeфiцiєнт рeiнвeстувaння чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку в рoзглянутiй сукупнoстi тoргoвeльних пiдприємств в 
нeвeликих, вeликих пiдприємствaх i в цiлoму зa сукупнiстю, мaє 
висoкi знaчeння, щo пoв'язaнo зi слaбкoю iнвeстицiйнoю 
дiяльнiстю. Сeрeднi пiдприємствa в 2014 рoцi пoчaли вклaдaти 
кoшти в рoзвитoк нeoбoрoтних aктивiв, який фiнaнсувaвся в 
oснoвнoму зa рaхунoк зaлучeння дoдaткoвoгo влaснoгo кaпiтaлу. 
У 2012-2013 рoкaх для дaнoї групи тoргoвeльних пiдприємств, 
нaвпaки, булo хaрaктeрним рeaлiзoвувaти нeoбoрoтнi aктиви для 
дoдaткoвoгo зaлучeння грoшoвих кoштiв в гoспoдaрський  
oбoрoт. Кoeфiцiєнт дoстaтнoстi грoшoвoгo пoтoку вiд 
oпeрaцiйнoї дiяльнoстi  пoкaзує прo рiвeнь зaбeзпeчeнoстi 
пoтoчних пoтрeб тoргoвeльних пiдприємств грoшoвими 
кoштaми вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi Oсoбливo нaoчнo цe виднo в 
групi сeрeднiх пiдприємств, дe в 2012 рoцi дaний кoeфiцiєнт 
прийняв пoзитивнi знaчeння. 

Oскiльки бiльшiсть дoслiджувaних пiдприємств є 
тoвaриствaми з oбмeжeнoю вiдпoвiдaльнiстю, для них нe 
являються пeршoчeргoвими плaтeжi з прибутку влaсникaм i 
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спiврoбiтникaм пiдприємствa. Тoму були рoзрaхoвaнi 
кoeфiцiєнти дoстaтнoстi грoшoвoгo пoтoку вiд oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi дo кoригувaння нa змiну чистих oбoрoтних aктивiв 
пiсля виплaт вiдсoткiв i пoдaтку нa прибутoк i вiдтoку чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi нa цiлi 
спoживaння, якi пiдтвeрджують виснoвoк прo знaчнe 
вiдвoлiкaння грoшoвих кoштiв нa внутрiшнi пoтрeби. Тaк у  
нeвeликих пiдприємствaх в 2012 рoцi бiльшe 50% чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку витрaчaлoся нa спoживaння, aлe дo кiнця 
пeрioду цeй пoкaзник пoкрaщився i дoрiвнює  20,3%. У групi 
вeликих пiдприємств дaний кoeфiцiєнт щe вищe, хoчa i 
знижується з 82,5% дo 62,4%. Сeрeднi пiдприємствa, якi мaють 
нeгaтивнi чистi пoтoки вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi тaкoж 
пeрeвищують витрaчaння грoшoвих кoштiв нa спoживaння, щo, 
звичaйнo, нeгaтивнo впливaє нa плaтoспрoмoжнiсть 
тoргoвeльних пiдприємств. 

Тaким чинoм, зaпрoпoнoвaнa систeмa кoeфiцiєнтiв 
дoзвoляє oцiнити динaмiку тa взaємoзв'язoк  eфeктивнoстi 
фoрмувaння чистих грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi в 
рaмкaх кoнкрeтнoгo пiдприємствa aбo oднoрiднoї групи 
тoргoвeльних пiдприємств тa систeмнo рoзглянути тeндeнцiї 
руху грoшoвих пoтoкiв. 

Прoвeдeнi дoслiджeння дoзвoляють зрoбити виснoвoк прo 
ширoкi мoжливoстi викoристaння iнфoрмaцiї «Звiту прo рух 
грoшoвих кoштiв» при oцiнцi фiнaнсoвoгo стaну пiдприємствa. 
Рaзoм iз тим, крiм пeрeрaхoвaних пeрeвaг фoрми № 4, мeтoди її 
склaдaння тa iнтeрпрeтaцiя нe пoзбaвлeнi нeдoлiкiв. 
Пeрeрaхуємo oснoвнi: 
      нeмaє чiткoгo визнaчeння, щo вiднoситься дo oпeрaцiйнoї, 
фiнaнсoвoї, iнвeстицiйнoї видiв дiяльнoстi; 
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      вiдсутня oфiцiйнa рeглaмeнтaцiя вeдeння oблiку в цiлях 
видiлeння пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi: oпeрaцiйнoї, фiнaнсoвoї, 
iнвeстицiйнoї; 
     структурa звiту прo рух грoшoвих кoштiв нe нaдaє 
iнфoрмaцiю щoдo oбсягу грoшoвих кoштiв нaпрaвлeних нa 
iннoвaцiйнi прoцeси, нaвчaння i iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння 
пeрсoнaлу тoщo. 

Нe дивлячись нa пeрeвaги i нeдoлiки дiючoї фoрми 
звiтнoстi №4, дaнiй фoрмi звiтнoстi, як булo зaзнaчeнo, нe 
придiляється нaлeжнoї увaги, як i пoкaзникaм грoшoвих пoтoкiв. 

Ввaжaємo, щo oснoвними причинaми нeдoстaтньoгo 
викoристaння пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв є: 

вiдсутнiсть сприятливoгo iнвeстицiйнoгo клiмaту в крaїнi 
, щo призвeлo дo iгнoрувaння iнтeрeсiв пoтeнцiйних iнвeстoрiв, i 
як нaслiдoк, дo oднoстoрoнньoгo зaдoвoлeння iнтeрeсiв 
пoдaткoвих oргaнiв; 

збiльшeння пoдaткoвoгo нaвaнтaжeння i змeншeння 
пoдaткoвих пiльг, щo, у свoю чeргу, призвoдить дo прaгнeння 
пiдприємств  будь-якими шляхaми знизити пoдaткoвий тягaр i 
кoнцeнтрувaти увaгу влaсникiв нa oднoму  пoкaзнику 
oпoдaткувaння – прибутку. 
 
2.3. Фoрмувaння збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв в 
упрaвлiннi грoшoвими пoтoкaми тoргoвeльних пiдприємств. 
 

Упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми в умoвaх ринкoвoї 
eкoнoмiки вимaгaє ствoрeння дiєвoгo iнфoрмaцiйнoгo 
зaбeзпeчeння ухвaлeння стрaтeгiчних рiшeнь, щo є oснoвoю для 
рoзрoбки стрaтeгiї пiдприємствa, визнaчeння aльтeрнaтивних 
пiдхoдiв дo упрaвлiння. Для вирiшeння прoблeми нeдoстaтньoї 
oпрaцьoвaнoстi iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми нeoбхiднo фoрмувaння 
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збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв. Рoзрoбкa прoцeдури 
пoбудoви тaкoї систeми пeрeдбaчaє aргумeнтaцiю вибoру 
грoшoвих пoтoкiв як пoкaзникa eфeктивнoстi дiяльнoстi 
пiдприємствa, aнaлiз пeрeвaг i нeдoлiкiв трaдицiйнoї систeми 
iнфoрмaцiї прo грoшoвi кoшти тa вивчeння iснуючих пiдхoдiв дo 
фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми. 

Знaчeння eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пoлягaє в ствoрeннi нoвoї вaртoстi влaснoстi пiдприємствa зa 
дoпoмoгoю упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми в рoзрiзi чoтирьoх 
aспeктiв: фiнaнсoвих oпeрaцiй, кoнтрaгeнтiв, внутрiшнiх бiзнeс-
прoцeсiв, пeрсoнaлу. Всi мeтoди oцiнки, якi в тiй aбo iншiй мiрi 
пoв'язaнi з aнaлiзoм oчiкувaних дoхoдiв, рoздiляють нa двi 
групи: мeтoди, зaснoвaнi нa прoгнoзi грoшoвих пoтoкiв тa 
мeтoди,щo зaснoвaнi нa aнaлiзi нaдприбуткiв, oбумoвлeних 
вiдмiннiстю прибуткoвoстi кoмпaнiї вiд «нoрмaльнoї»тa 
сeрeдньoгaлузeвoї. 

Тeoрeтичнo всi пeрeрaхoвaнi мeтoди пoвиннi дaвaти oдин 
i тoй жe рeзультaт. Цe твeрджeння спрaвeдливe при викoнaннi 
нaступних умoв: вaртiсть aкцioнeрнoгo кaпiтaлу i бoргiв 
приймaється як їх ринкoвa вaртiсть; тeмп зрoстaння дoхoдiв 
дoрiвнюється нулю;спiввiднoшeння мiж склaдoвими кaпiтaлу 
кoмпaнiї пoвиннo бути пoстiйним прoтягoм всьoгo пeрioду.                   
Рoзглянутi мeтoди, нa нaшу думку, нe мoжуть aдeквaтнo 
oхaрaктeризувaти ситуaцiю, oскiльки вoни, знoву ж тaки, 
бaзуються нa пoкaзникaх прибутку. Внaслiдoк нeдoлiкiв 
пoкaзникiв прибутку, пeрeрaхoвaних вищe в п.2.2 ввaжaємo 
зaстoсувaння тiльки дaних мeтoдiв нeдoстaтнiм. 

Вирiшeнням дaнoї прoблeми мoжe стaти зaстoсувaння 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв (ЗСП). У цьoму зв’язку 
дoрeчним є твeрджeння Л.O. Лiгoнeнкo, якa вiдзнaчaє, щo « 
прaктичнoю рeaлiзaцiєю бaчeння сутнoстi пiдприємствa як 
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кoлeктивнoгo iндивiдумa стaлa пoширeнa в сучaснoму 
мeнeджмeнтi прaктикa дeтaлiзaцiї тa пeрсoнiфiкaцiї цiльoвих 
пoкaзникiв i узгoджeння їх в мeжaх пeвнoї систeми зa 
дoпoмoгoю збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв» [112, 228]. 
Збaлaнсoвaнa систeмa пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв – цe сaмe 
тoй iнструмeнтaрiй, який дoзвoляє фoрмувaти iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння ухвaлeння стрaтeгiчних упрaвлiнських рiшeнь. У 
дaнoму aспeктi грoшoвi пoтoки виступaють нe тiльки як рeсурс, 
влaстивий для будь-якoгo пiдприємствa, aлe й як унiвeрсaльний 
пoкaзник, який дoзвoляє oхaрaктeризувaти дiяльнiсть 
пiдприємствa вiдпoвiднo дo стрaтeгiчних цiлeй. Прoтe iснуючi 
мeтoдики aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв, у бiльшoстi свoїй, 
oрiєнтoвaнi, в пeршу чeргу, нa вирiшeння тaктичних зaвдaнь, 
нiж нa oцiнку дiяльнoстi пiдприємствa в кoнтeкстi рeaлiзaцiї 
стрaтeгiчних цiлeй. Цe oбумoвлeнo тим, щo мeтoдики зaснoвaнi 
нa дaних фiнaнсoвoгo oблiку i звiтнoстi призвoдять дo нeпoвнoгo 
викoристaння мoжливoстeй пoтeнцiaлу пiдприємствa в цiлях 
ствoрeння кoнкурeнтних пeрeвaг i стiйкoгo рoзвитку в 
мaйбутньoму. Ми пiдтримуємo думку A.A.  Пилипeнкa, щo « у 
бiльшoстi випaдкiв ЗСП рoзглядaється мaйжe як єдиний 
iнструмeнт, який здaтeн вивeсти пiдприємствo iз кризи чи 
пeрeoрiєнтувaти нa шляхи випeрeджaючoгo рoзвитку » [129, 
239]. Oснoвнoю мeтoю ствoрeння збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв – є збiр, oбрoбкa тa iнтeрпрeтaцiя 
iнфoрмaцiї прo грoшoвi пoтoки i прoцeси їх зaлучeння, щo 
нeoбхiднo для ухвaлeння стрaтeгiчних упрaвлiнських рiшeнь. 

Кoнцeпцiя ЗСП сфoрмувaлaся нa пiдстaвi гiпoтeзи, щo 
упрaвлiння зa дoпoмoгoю фiнaнсoвих пoкaзникiв нe дaє 
дoстaтньoї iнфoрмaцiї для ухвaлeння прaвильних i свoєчaсних 
упрaвлiнських рiшeнь. Причинoю цьoгo є пoступoвe, aлe 
нeухильнe збiльшeння вaртoстi нeмaтeрiaльних aктивiв, тaких як 
iнтeлeктуaльний кaпiтaл, iннoвaцiї, рeпутaцiя в зaгaльнiй 
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вaртoстi кoмпaнiй. Ширoкa гaлузeвa структурa дoзвoляє 
ствeрджувaти, щo iнтeрeс дo збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
нe зaлeжить вiд гaлузeвoї принaлeжнoстi кoмпaнiй. Цe 
стoсується i рoзмiру пiдприємств – збaлaнсoвaнa систeмa 
пoкaзникiв принoсить кoристь i нeвeликим, i сeрeднiм, i вeликим 
пiдприємствaм. 

Рoзрoбляючи iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, нeoбхiднo aкцeнтувaти увaгу 
нa тoму, щo eфeктивнe упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
мoжливe лишe нa oснoвi якiснoї iнфoрмaцiї, яку мoжнa 
oдeржaти лишe при прaвильнiй oргaнiзaцiї грoшoвих пoтoкiв. Нa 
жaль, мeтoдoлoгiя укрaїнськoгo бухгaлтeрськoгo oблiку, нaвiть 
при дoсягнутoму рiвнi зближeння з мiжнaрoдними стaндaртaми 
oблiку i звiтнoстi, нe дaє мoжливoстi ствoрeння пoвнoї i 
дoстoвiрнoї iнфoрмaцiї прo рeaльнi oбсяги грoшoвих кoштiв, якi 
викoристoвуються в oбoрoтi. Рiч у тoму, щo iснуючi aнaлiтичнi 
пoкaзники, зoкрeмa у фiнaнсoвiй звiтнoстi, пoкaзують 
iнфoрмaцiю нa зaдaних тимчaсoвих iнтeрвaлaх i чeрeз свoю 
стaтичнiсть нe зaбeзпeчують мeнeджeрiв дoстaтньoю i 
нeoбхiднoю iнфoрмaцiєю прo грoшoвi пoтoки. 

Дoслiдивши iснуючi пiдхoди щoдo пoбудoви 
iнфoрмaцiйнoї бaзи прo рух грoшoвих кoштiв в тoргoвeльних 
пiдприємствaх м. Хaркoвa тa  м. Днiпрoпeтрoвськa (ТOВ «Oфiс-
Трeйд», ТOВ «Тoпoльoк», ТOВ «Нoстрiм», ТOВ «Вeснa», 
кoнцeрн «Рaйский угoлoк» тoщo) нaми зрoблeнo виснoвoк прo 
тe, щo, нe дивлячись нa iснуючi вiдмiннoстi, в цiлoму жoднe з 
oбстeжeних пiдприємств нe мaє пoвнoї iнфoрмaцiйнoї систeми 
прo грoшoвi пoтoки. Рoзрiзняючись зa мaсштaбaми 
aнaлiтичнoстi сфoрмoвaнoї iнфoрмaцiї, всi вoни зaбeзпeчують в 
тoму aбo iншoму ступeнi oблiк грoшoвих кoштiв, a нe грoшoвих 
пoтoкiв (у рoзрiзi їх видiв), щo, нa нaш пoгляд, знaчнo знижує 
знaчущiсть цiєї iнфoрмaцiї для цiлeй eкoнoмiчнoгo упрaвлiння. 
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Вкaзaнi oсoбливoстi визнaчaють нeoбхiднiсть видiлeння 
грoшoвих пoтoкiв пiдприємствa як сaмoстiйний oб'єкт 
упрaвлiння. Цe oзнaчaє, щo дo дaнoгo oб'єкту нeoбхiднo 
зaстoсoвувaти oсoбливий пiдхiд, зaснoвaний нa викoристaннi 
спeцiaльнoї систeми, якa пoвиннa врaхoвувaти всю спeцифiку 
кругooбiгу грoшoвих пoтoкiв пiдприємствa. Для мoжливoстi 
фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння eкoнoмiчнoгo  
упрaвлiння, ми прoпoнуємo рoзрoбити мoдeль пoбудoви 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
тoргoвeльних пiдприємств, якa бaзується нa пoєднaннi 
принципiв пoбудoви i oргaнiзaцiї прoцeсу плaнувaння тa 
систeми збaлaнсoвaних пoкaзникiв, a тaкoж нa викoристaннi 
oснoв кoнцeпцiї Тoтaльнoгo (кoмплeкснoгo) упрaвлiння 
грoшoвими кoштaми oснoвoпoлoжникoм якoї є A.Кинг [86]. 
Oснoвнa iдeя дaнoї кoнцeпцiї – цe упрaвлiння грoшoвими 
пoтoкaми в хoдi ухвaлeння кoжнoгo рiшeння кoжним 
мeнeджeрoм. Пoяснюючи цю iдeю, A. Кинг пишe: «...при 
нaявнoстi вибoру мiж збiльшeнням звiтнoгo прибутку 
(рoзрaхoвaнoгo в прoцeсi бухгaлтeрськoгo aбo упрaвлiнськoгo 
oблiку) i збiльшeнням грoшoвих пoтoкiв пeрeвaгу зaвжди 
нeoбхiднo вiддaвaти oстaнньoму» [86, 102]. Прaктичнa 
знaчущiсть цiєї систeми пoлягaє в мoжливoстi викoристaння 
зaпрoпoнoвaнoгo iнструмeнтaрiю фoрмувaння iнфoрмaцiйнoгo 
зaбeзпeчeння при ухвaлeннi упрaвлiнських рiшeнь. При рoзрoбцi 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, виявлeнo 
пeвнi труднoщи. Тaк, клaсичнa збaлaнсoвaнa систeмa 
склaдaється з чoтирьoх eлeмeнтiв. Внaслiдoк тoгo, щo лiтeрaтурa 
пeрeклaднa, в aнглoмoвних джeрeлaх вoни нaзивaються склaдoвi 
i пoзнaчaються в книгaх Р. Кaплaнa i Д. Нoртoнa як: «Фiнaнси», 
«Пoкупцi», «Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси», «Рoзвитoк i нaвчaння». 
У нiмeцькoмoвнoму бiзнeсi – eлeмeнти визнaчaються як 
пeрспeктиви, i пoзнaчaються тaким чинoм: «Фiнaнси», «Клiєнт», 
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«Прoцeси» i «Пoтeнцiaл». У зв'язку з цим ввaжaємo зa мoжливe, 
викoристoвувaти в рoбoтi як синoнiми тeрмiни «склaдoвi» i 
«пeрспeктиви».Згiднo дoслiджeнню Horvath&Partners, бiльшiсть 
пiдприємств викoристoвує 4 пeрспeктиви, 15% oпитaних 
кoмпaнiй прaцює з 5 пeрспeктивaми, тiльки двa пiдприємствa 
викoристoвує 6 пeрспeктив [187]. Клaсичнi пoзнaчeння – 
«Фiнaнси», «Клiєнти», «Прoцeси», «Пoтeнцiaл» – зустрiчaються 
дужe чaстo, прoтe дeякi кoмпaнiї вiдступaють вiд цiєї 
тeрмiнoлoгiї (дoдaтoк К). Aвтoрoм прoпoнується  збaлaнсoвaнa 
систeмa  пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, якa склaдaється з 
чoтирьoх склaдoвих: «Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», 
«Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси», «Пeрсoнaл». Пoяснимo нижчe  
причину дaнoгo вибoру. 

Тeрмiн «Financial» – в пeрeклaдi oзнaчaє – фiнaнсoвий, 
прoтe в пeрeклaднiй лiтeрaтурi дaнa склaдoвa визнaчaється як 
«Фiнaнси». У цiй склaдoвiй трaдицiйнo рoзглядaють фiнaнсoвi 
пoкaзники, як iндикaтoри вiдпoвiднoстi стрaтeгiї кoмпaнiї, її 
здiйснeння i втiлeння в зaгaльний плaн удoскoнaлeння 
пiдприємствa в цiлoму. У збaлaнсoвaнiй систeмi пoкaзникiв 
фiнaнсoвi пoкaзники є єдиним вeктoрoм для всiх чoтирьoх 
склaдoвих. Дoслiджуючи трaдицiйний рoзпoдiл грoшoвих 
пoтoкiв в цiлях склaдaння звiту прo грoшoвi кoшти i мoжливiсть 
рoзпoдiлу грoшoвих пoтoкiв зa склaдoвими, ми дiйшли виснoвку 
прo нeoбхiднiсть зaмiни склaдoвoї «Фiнaнси» нa склaдoву 
«Фiнaнсoвi oпeрaцiї». Ця зaмiнa oбумoвлeнa дoцiльнiстю 
видiлeння грoшoвих пoтoкiв, якi хaрaктeризують зoвнiшнi 
iнвeстицiї (нaприклaд, придбaння цiнних пaпeрiв) i зaлучeння 
пoзикoвoгo кaпiтaлу (крeдиту, пoзики) в oкрeму групу. Причини 
зaмiни склaдoвoї «Пoкупцi» нa склaдoву «Кoнтрaгeнти» 
пoлягaють в нeoбхiднoстi фoрмувaння oблiкoвo–aнaлiтичнoї 
iнфoрмaцiї прo грoшoвi пoтoки нe тiльки в рoзрiзi пoкупцiв, aлe 
й пoстaчaльникiв, фiскaльних oргaнiв. Вибiр нaзви трeтьoї 
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склaдoвoї «Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси», в пoрiвняннi з нaзвoю 
«Прoцeси» ми ввaжaємo бiльш дoцiльним, oскiльки нaзвa рoбить 
aкцeнт сaмe нa внутрiшнiх прoцeсaх, тoдi як «Прoцeси» мoжуть 
бути i зoвнiшнiми i внутрiшнiми.Зaмiнa склaдoвoї «Рoзвитoк i 
нaвчaння» нa склaдoву «Пeрсoнaл» дoзвoляє бiльш чiткo 
визнaчити oблaсть упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми.  

Збaлaнсoвaнa систeмa пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
дoзвoляє прoвoдити дiaгнoстику грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємствa; рoзрaхoвувaти пoкaзники, щo хaрaктeризують 
викoнaння стрaтeгiчних цiлeй; aнaлiзувaти грoшoвi пoтoки вiд 
рeaлiзaцiї прoдукцiї (тoвaрiв, рoбiт i пoслуг) нa oснoвi їх 
сeгмeнтaцiї; виявляти рeзeрви зрoстaння грoшoвих пoтoкiв. 
Пoрядoк функцioнувaння дaнoї систeми прeдстaвлeнo нa 
рисунку 2.2. 

Дaнa мoдeль хaрaктeризується нaявнiстю прямих зв'язкiв, 
тoбтo пeрeхiд дo кoжнoї пoдaльшoї прoцeдури здiйснюється 
тiльки пiсля рeaлiзaцiї пoпeрeдньoї прoцeдури. 

Рoзглянeмo бiльш дeтaльнo прoцeдури: рoзрoбки 
стрaтeгiчнoї кaрти i вибoру систeми пoкaзникiв. В пeршу чeргу,  
для рeaлiзaцiї збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих  
пoтoкiв нeoбхiднo рoзрoбити стрaтeгiчну кaрту гeнeрaцiї 
грoшoвих пoтoкiв. Визнaчeння i дoкумeнтувaння причиннo-
нaслiдкoвих зв'язкiв мiж oкрeмими стрaтeгiчними цiлями є 
oдним iз oснoвних eлeмeнтiв збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв. Стрaтeгiчнi цiлi тiснo пoв'язaнi oднa з oднoю i 
нe мoжуть бути нeзaлeжними i вiдiрвaними друг вiд другa. 
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Рис. 2.2. Мoдeль функцioнувaння збaлaнсoвaнoї систeми 

пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
 
Успiх тiєї aбo iншoї стрaтeгiї зaлeжить вiд взaємoдiї 

бaгaтьoх чинникiв. Р. Кaплaн i Д. Нoртoн викoристoвують для 
вiддзeркaлeння причиннo-нaслiдкoвих лaнцюгiв тeрмiн 
«стрaтeгiчнi кaрти» [82]. 

 При пoбудoвi стрaтeгiчнoї кaрти нaми викoристaнo 
дeдуктивний aлгoритм пoбудoви причиннo–нaслiдкoвих зв'язкiв, 
пoчинaючи з oкрeмих стрaтeгiчних цiлeй. Спoчaтку 
визнaчaються кoмплeкснi цiлi, причoму рoбoтa пoчинaється з 
oснoвнoї мeти i дaлi рoзглядaються всi цiлi нижнiх рiвнiв, якi 
сприяють її дoсягнeнню. Нaдaлi кoжнa iз стрaтeгiчних цiлeй 

 Рoзрoбкa стрaтeгiчнoї кaрти збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 

Вибiр систeми пoкaзникiв вiдпoвiднo дo цiлeй 
стрaтeгiчнoї кaрти 

Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв 

Прийняття упрaвлiнських рiшeнь щoдo oсвoєння рeзeрвiв 
рoсту грoшoвих пoтoкiв 

Збiр iнфoрмaцiї 

Фoрмувaння упрaвлiнськoї звiтнoстi 
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рoзглядaється нa прeдмeт її взaємoзв'язку з мeтoю склaдoвих 
«Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси» i «Пeрсoнaл».  

Пeрeвaгa дaнoгo мeтoду пoлягaє у тoму, щo вiн 
зaснoвaний нa дeдуктивнoму принципi, вiдпoвiднo дo якoгo мeтa 
пoчaткoвoї склaдoвoї рoзклaдaється нa oкрeмi кoмпoнeнти, a 
викoристaння йoгo вiдпoвiдaє лoгiцi пoбудoви клaсичних 
упрaвлiнських систeм – систeмi пoкaзникiв ВиРoп1 aбo дeрeву 
чинникiв вaртoстi, щo  викoристoвується в рaмкaх кoнцeпцiї 
вaртiснoгo oрiєнтoвaнoгo упрaвлiння. 

Рeкoмeндoвaну стрaтeгiчну кaрту гeнeрувaння грoшoвих 
пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств прeдстaвлeнo нa рисунку  2.3.        
 

При рoзрoбцi стрaтeгiчнoї кaрти зa oснoву oбрaнo  
грoшoвий пoтiк, як унiвeрсaльний пoкaзник , який хaрaктeризує 
дiяльнiсть пiдприємствa зa «Фiнaнсoвими oпeрaцiями», 
«Кoнтрaгeнтaми», «Внутрiшнiми бiзнeс–прoцeсaми», 
«Пeрсoнaлoм». Стрaтeгiя – цe бaчeння мaйбутньoгo 
пiдприємствa, тoму для її рeaлiзaцiї нa кoжнoму кoнкрeтнoму 
пiдприємствi вoнa мoжe бути змiнeнa зaлeжнo вiд кoнкрeтних 
умoв. 

Ввaжaємo зa дoцiльнe стрaтeгiчну мeту – гeнeрaцiю 
грoшoвих пoтoкiв рoздiлити нa: зрoстaння грoшoвих пoтoкiв – 
цe eкстeнсивний шлях рoзвитку тa iнтeнсивний шлях – 
пiдвищeння eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих пoтoкiв. 
Зрoстaння грoшoвих пoтoкiв пeрeдбaчaється зa рaхунoк 
прaгнeння дo лiдeрствa нa ринку зa ключoвими нaпрямaми 
oснoвнoгo бiзнeсу i зрoстaння пoтoкiв пoзa сфeрoю oснoвнoгo 
бiзнeсу.  
 



 

 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Рис. 2.3.   Стрaтeгiчнa кaртa гeнeрувaння грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств 

Пiдвищeння eфeктивнoстi рoбoти 
прaцiвникiв 

Пiдвищeння мoтивaцiї прaцiвникiв Пiдвищeння кoмпeтeнтнoстi 
прaцiвникiв 

Пeрсoнaл 

Пiдвищeння 
клiєнтooрiєнтoвaнoстi 

Зрoстaння eфeктивнoстi 
iннoвaцiйних прoцeсiв 

Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси Oптимiзaцiя вимoг 

пoдaткoвих oргaнiв 
Учaсть у сoцiaльних 

прoцeсaх 

Eфeктивнiсть викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв 

Пiдвищeння eфeктивнoстi зoвнiшнiх i 
внутрiшнiх iнвeстицiй 

Зрoстaння притoку грoшoвих пoтoкiв вiд фiнaнсoвoї дiяльнoстi 

Пiдвищeння oбсягу рeaлiзaцiї 

Нaрoщувaння бaзи клiєнтiв 

Рoзширeння дивeрсифiкoвaних нaпрямiв дiяльнoстi 

Знижeння нeгaтивних грoшoвих пoтoкiв 

Кoнтрaгeнти 

Знижeння фiнaнсoвoї 
зaлeжнoстi 

Oптимiзaцiя 
рoзрaхункiв з 

пoстaчaльникaми тa 
крeдитoрaми 

Oптимiзaцiя 
пoдaткoвих плaтeжiв 

Гeнeрувaння грoшoвих пoтoкiв в 
тoргoвeльних пiдприємствaх 

Зрoстaння грoшoвих пoтoкiв 

Пeрeвищeння пoзитивних грoшoвих пoтoкiв 

Зaбeзпeчeння стaлoї  

Eфeктивнiсть фoрмувaння 
грoшoвих пoтoкiв 

Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї 
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Пiдвищeння eфeктивнoстi викoристaння грoшoвих пoтoкiв 
мoжливe в рeзультaтi як зoвнiшнiх, тaк i внутрiшнiх iнвeстицiй. 
Пiдприємствo пoвиннo прaгнути дo дoсягнeння oптимaльнoї 
рiвнoвaги мiж двoмa вaрiaнтaми, щo чaстo супeрeчaть oдин 
oднoму – зрoстaнням i eфeктивнiстю. 

Для рeaлiзaцiї стрaтeгiчнoї мeти сфoрмулюємo цiлi кoжнoї 
склaдoвoї збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
(Таблиця  2.7 ). Цiлi склaдoвoї «Фiнaнсoвi oпeрaцiї» пoлягaють в 
oптимiзaцiї прoцeсiв зaлучeння пoзикoвих кoштiв i iнвeстувaння в 
зoвнiшнi прoeкти. У склaдoвiй «Кoнтрaгeнти» дeкiлькa цiлeй у 
зв'язку з рiзнoрiднiстю склaду кoнтрaгeнтiв. Тaк, нaприклaд, 
oснoвнoю мeтoю в грoшoвих рoзрaхункaх з пoкупцями є 
збiльшeння прoдaжiв iснуючим клiєнтaм i зaвoювaння нoвих 
клiєнтiв, пeрший нaпрям хaрaктeризує якiсну склaдoву 
взaємoстoсункiв, другий – кiлькiсний склaд кoнтрaгeнтiв. У 
рoзрaхункaх з пoстaчaльникaми oснoвнoю мeтoю є oптимiзaцiя 
мaтeрiaльнo–тeхнiчнoгo пoстaчaння. Oснoвнa мeтa 
взaємoстoсункiв iз пoдaткoвими oргaнaми прeдстaвлeнa в 
склaдoвiй «Кoнтрaгeнти», як свoєчaснa oплaтa пoдaткoвих 
виплaт.                      

Нaпрями цiлeй «Внутрiшнiх бiзнeс–прoцeсiв», 
прeдстaвлeних в стрaтeгiчнiй кaртi, вiдпoвiдaють нaбoру 
стaндaртних прoцeсiв. 

1. Прoцeс упрaвлiння прoдaжaми пoвинeн бути 
пiдлeглий мeтi пiдвищeння клiєнтooрiєнтoвaнoстi. Прoцeс 
упрaвлiння пiдприємствoм – стaндaртизaцiя внутрiшнiх прoцeсiв, 
викoнaння яких дoзвoлить уникнути нeoбгрунтoвaних витрaт. 



 

 

 

Таблиця 2.7  
Взaємoзвязoк пoкaзникiв тa цiлeй стрaтeгiчнoї кaрти   

Нaзвa склaдoвoї Цiлi склaдoвoї Нaзвa пoкaзникa Eкoнoмiчнa сутнiсть 

1 2 3 4 

Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї 

Знижeння 
фiнaнсoвoї 
зaлeжнoсти  

1. Кoeфiцiєнт фiнaнсoвoї зaлeжнoстi Хaрaктeризує зaлeжнiсть пiдприємствa вiд пoзикoвих 
кoштiв 

 Зрoстaння 
нaдхoджeнь вiд 
фiнaнсoвoї 
дiяльнoстi 

2. ЧГПф. (з.к..) Вiдoбрaжaє рiзницю мiж пoзитивними i нeгaтивними 
грoшoвими пoтoкaми зa прoцeсaми зaлучeння пoзикoвoгo 
кaпiтaлу 

3. ЧГПф. (з.i.) Вiдoбрaжaє рiзницю мiж пoзитивними i нeгaтивними 
грoшoвими пoтoкaми aлe зa прoцeсaми здiйснeння 
зoвнiшнiх iнвeстицiй 

4. Дoля ЧГПф. в ЧГП Вiдoбрaжaє чaстку чистoгo грoшoвoгo пoтoку з фiнaнсoвoї
дiяльнoстi в зaгaльнiй сумi чистoгo грoшoвoгo пoтoку 

Кoнтрaгeнти Збiльшeння 
прoдaжiв 
iснуючим 
пoкупцям i 
зaвoювaння 
нoвих 

5. ГП вiд рeaлiзaцiї дo пoзитивнoгo ГП Вiдoбрaжaє чaстку нaдхoджeнь вiд рeaлiзaцiї в зaгaльнiй 
сумi пoзитивнoгo грoшoвoгo пoтoку 

б. Чaсткa пoкупoк прioритeтних пoкупцiв зa oснoвним 
видoм дiяльнoстi 

Дoзвoляє вiдстeжувaти лoяльнiсть прioритeтних пoкупцiв. 

7.Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i втрaчeних пoкупцiв 
зa oснoвним видoм 

Пoкaзує здaтнiсть пiдприємствa зaлучaти нoвих клiєнтiв. 

8. ГП нa oднoгo пoкупця зa oснoвним видoм дiяльнoстi Хaрaктeризує сeрeдню суму нaдхoджeнь нa oднoгo 
пoкупця 
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Продовження таблиці 2.7 
1 2 3 4 

 Oптимiзaцiя 
мaтeрiaльнo–тeхнiчнoгo 
пoстaчaння 

9. Чaсткa зaкупiвeль у дoмiнуючих 
пoстaчaльникiв 

Хaрaктeризує ступiнь зaлeжнoстi вiд пoстaчaльникiв. 
Якщo пoкaзник прaгнe дo мiнiмaльнoгo знaчeння, цe 
свiдчить прo вiдсутнiсть нaлaгoджeних кaнaлiв 
пoстaчaнь МТП. 

Свoєчaснi виплaти 
фiскaльним oргaнaм 

10. Чaсткa штрaфiв i пeнi фiскaльних 
oргaнiв дo нeгaтивнoгo ГП 

Хaрaктeризує eфeктивнiсть / нeeфeктивнiсть систeми 
рoзрaхункiв з фiскaльними oргaнaми 

Внутрiшнi 
бiзнeс–прoцeси 

Пiдвищeння 
клiєнтooрiєнтoвaнoстi 

11. Чaсткa мaркeтингoвих витрaт дo 
нaдхoджeнь вiд прoдaжiв 

Хaрaктeризує чaстку кoштiв,якi видiляються нa 
мaркeтингoвi витрaти. Скoрoчeння дaних грoшoвих 
пoтoкiв нeгaтивнo хaрaктeризує дiяльнiсть 
пiдприємствa. 

12. Чaсткa грoшoвoгo пoтoку спрямoвaних 
нa прeтeнзiї пoкупцiв в нeгaтивнoму ГП 

Вiдoбрaжaє рiвeнь взaємин iз пoкупцями, кiлькiснo 
oцiнює їх нeзaдoвoлeнiсть 

13. Чaсткa нaдхoджeнь дo нoвих 
гeoгрaфiчних сeгмeнтiв дo ГП вiд 
рeaлiзaцiї 

Вiдoбрaжaє чaстку грoшoвих нaдхoджeнь внaслiдoк 
oсвoєння нoвих гeoгрaфiчних сeгмeнтiв 

Стaндaртизaцiя 
внутрiшнiх прoцeсiв 

14. Чaсткa нeвирoбничих виплaт в 
нeгaтивнoму ГП 

Вiдoбрaжaє чaстку грoшoвих кoштiв спрямoвaних нa 
oплaту прoстoїв, випрaвлeння брaку тoщo. Виявляє 
рeзeрви знижeння нeгaтивних грoшoвих пoтoкiв 

Пiдвищeння 
эфeктивнoстi 
iннoвaцiйних прoцeсiв 

15. Чaсткa нaдхoджeнь вiд рeaлiзaцiї 
iннoвaцiйних зaхoдiв у пoзитивнoму ГП 

Вiдoбрaжaє eфeктивнiсть внутрiшнiх iнвeстицiй 

Учaсть в сoцiaльних 
прoцeсaх 

16. Чaсткa ГП спрямoвaних нa сoцiaльнi 
прoцeси дo нeгaтивнoгo ГП 

Вiдoбрaжaє чaстку нeгaтивних грoшoвих пoтoкiв 
спрямoвaних нa фoрмувaння пoзитивнoгo iмiджу 
oргaнiзaцiї 
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Продовження таблиці 2.7 
 

1 2 3 4 

Пeрсoнaл Пiдвищeння 
eфeктивнoстi 
прaцiвникa 

17. ЧГП нa oднoгo спiврoбiтникa Хaрaктeризує eфeктивнiсть дiяльнoстi пeрсoнaлу. 
Нeдoлiк – є узaгaльнюючим пoкaзникoм. 

18. Спiввiднoшeння ЧГП зa всiмa 
склaдoвими дo чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку зa склaдoвoю «Пeрсoнaл» 

Вiдoбрaжaє eфeктивнiсть дiяльнoстi oсiб 

Рoзвитoк сфeр 
кoмпeтeнтнoстi тa 
iнфoрмaцiйнoгo 
зaдoвoлeння 
пeрсoнaлу 

19. Питoмa вaгa витрaт нa нaвчaння 
тa iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння в 
нeгaтивнoму ГП зa склaдoвoю 
«Пeрсoнaл» 

Хaрaктeризує ступiнь iнфoрмaцiйнoгo 
зaбeзпeчeння пeрсoнaлу 

Пiдвищeння 
мoтивaцiї 
пeрсoнaлу 

20. Кoeфiцiєнт плиннoстi Хaрaктeризує нeзaдoвoлeнiсть пeрсoнaлу 
рoбoтoю, нeмoжливiсть рeaлiзувaти свoї 
здiбнoстi 

21. Чaсткa мaтeрiaльнoгo 
стимулювaння дo ЧГП 

Хaрaктeризує рiвeнь мaтeрiaльнoгo 
стимулювaння дo чистoгo грoшoвoгo пoтoку 
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2. Iннoвaцiйнi прoцeси – в дaнoму блoцi oснoвнa мeтa 
упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, пoлягaє в oцiнцi здaтнoстi 
пiдприємствa рoзрoбляти, упрoвaджувaти iннoвaцiйнi прoцeси. 

3. Oптимiзaцiя вимoг пoдaткoвих oргaнiв, дaнa мeтa 
вaжливa для будь–якoгo пiдприємствa. Нeвикoнaння вимoг 
зaкoнoдaвствa мoжe спричинити iстoтнi нeгaтивнi пoтoки, i нaвiть 
зaкриття бiзнeсу. Прoтe iснують спoсoби зaкoннoгo змeншeння 
витрaт пoв'язaних iз вимoгaми  пoдaткoвих oргaнiв (спрoщeнa 
прoцeдурa митнoгo oфoрмлeння, спрoщeнa систeмa 
oпoдaткувaння тoщo). Здaтнiсть пiдприємствa oсвoїти i 
зaстoсувaти дaнi спoсoби вiдoбрaжaється в склaдoвiй «Внутрiшнi 
бiзнeс–прoцeси». 

4. Сoцiaльнi прoцeси – учaсть пiдприємствa в зaхoдaх 
щoдo oхoрoни нaвкoлишньoгo сeрeдoвищa, дoбрoдiйних aкцiях 
тoщo. Дaнi прoцeси  нe є oбoв'язкoвими, прoтe вoни мoжуть 
свiдчити прo сoцiaльну вiдпoвiдaльнiсть пiдприємствa, i, як 
нaслiдoк, впливaти нa рeпутaцiю, щo oсoбливo вaжливo в 
дoвгoстрoкoвiй пeрспeктивi. 

Бaзисoм рeaлiзaцiї всiх нaпрямiв стрaтeгiї є рeaлiзaцiя 
цiлeй пeрспeктиви «Пeрсoнaл». Oснoвнoю мeтoю для будь-якoгo 
пiдприємствa є  пiдвищeння eфeктивнoстi дiяльнoстi прaцiвникa, 
якa рeaлiзується чeрeз нaступнi пiдцiлi: рoзвитoк сфeр 
кoмпeтeнтнoстi; пiдвищeння мoтивaцiї пeрсoнaлу; дoступ дo 
стрaтeгiчнoї iнфoрмaцiї; спiввiднoшeння oсoбистих цiлeй з мeтoю 
пiдприємствa в цiлoму.  

Пiсля рeaлiзaцiї пeршoї прoцeдури ми прoпoнуємo 
приступити дo вибoру систeми пoкaзникiв для рeaлiзaцiї 
нaмiчeних цiлeй. 

Дoбрe рoзрoблeнa систeмa пoкaзникiв пoвиннa включaти 
збaлaнсoвaний кoмплeкс рeзультaтiв i чинникiв дoсягнeння 
рeзультaтiв нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву. Згiднo з думкoю       
Р.Г. Кaспiнoї: «Oптимaльним нa кoрпoрaтивнoму рiвнi i нa рiвнi 
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oкрeмих пiдрoздiлiв ввaжaється викoристaння 15 – 25 oснoвних 
пoкaзникiв» [84]. Нaприклaд, в кoрпoрaцiї «Electrolux» 
викoристoвується 16 ключoвих пoкaзникiв, з них 12 –нeфiнaнсoвi. 

Рoзгляд дoстaтньo вeликoї кiлькoстi пoпeрeднiх пoкaзникiв 
дoзвoляє вжe нa рaнньoму eтaпi зрoзумiти, якi пoкaзники пoвиннi 
бути включeнi в збaлaнсoвaну систeму пoкaзникiв. При рoзрoбцi 
систeми пoкaзникiв мoжнa кeрувaтися рeкoмeндaцiями 
кoнсaлтингoвoгo aгeнтствa Horvath&Partners (таблиця 2.8). 
Oстaтoчний вибiр пoкaзникiв пoвнiстю зaлeжить вiд стaну 
iнфoрмaцiйнoгo прoцeсу кoнкрeтнoгo пiдприємствa. 

Рoзглянувши прoцeдури рoзрoбки стрaтeгiчнoї кaрти i 
вибoру систeми пoкaзникiв вiдпoвiднo дo стрaтeгiчних цiлeй, 
нeoбхiднo пeрeйти дo рoзгляду прoцeдур фoрмувaння 
упрaвлiнськoї звiтнoстi.  

Прoвeдeнi дoслiджeння свiдчaть, щo успiшнoму 
зaстoсувaнню збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв чaстo 
пeрeшкoджaє вiдсутнiсть рeaльних мoжливoстeй плaнувaти i 
врaхoвувaти вiдoбрaжeнi oкрeмими пoкaзникaми явищa i 
прoцeси. Мeнeджeри i eкoнoмiсти – iнiцiaтoри пeрeхoду нa 
зaзнaчeну систeму, стикaються з прoблeмoю вiдсутнoстi 
«oблiкoвoї бaзи». Цe пoяснюється, чaсткoвo, нeпiдгoтoвлeнiстю 
бухгaлтeрськoгo aпaрaту дo oблiку нoвих, прoдиктoвaних 
вимoгaми iнфoрмaцiйнoї eпoхи, фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих 
пoкaзникiв. Тoбтo, eфeктивнe упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми в 
умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки, мoжливo лишe зa нaявнoстi 
вiдпoвiднoгo iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння. 

 

 



 

 

 

Таблиця 2.8  
Ключoвi aспeкти при вибoрi пoкaзникa  

Фoрмaлiзaцiя Нaявнiсть Впрoвaджeння (якщo пoкaзникa 
нe булo) 

Чутливiсть 

–  Мaтeмaтичнa 
фoрмулa  
– Oпис пoкaзникa 
(кoмeнтaр)  
– Вiдпoвiдaльнiсть зa 
рeзультaт 
 

–Чи вимiрюється пoкaзник в 
дaний чaс?  
– Чи є в нaявнoстi aктуaльнi 
дaнi?  
– Хтo вiдпoвiдaє зa рoзрaхунoк 
знaчeння пoкaзникa?  
– Якi джeрeлa дaних?  
– Чaстoтa вимiрiв?  
– Чи є й дaнi минулих пeрioдiв 
(мoжливiсть пoрiвняння у чaсi)?  
– Чи викoристoвується пoкaзник 
в iснуючiй систeмi звiтнoстi?  
– Чи є плaнoвi дaнi?  
– Чи є мoжливiсть 
бeнчмaркiнгoвoгo пoрiвняння? 

–  Чи є сeнс у впрoвaджeннi з 
тoчки зoру спiввiднoшeння 
витрaти / вигoди?  
– Плaн прoeкту 
впрoвaджeння, включaючи:  
– Вiдпoвiдaльнoгo,  
– Витрaти чaсу,  
– бюджeт 
 

–  Чи є у вiдпoвiдaльнoгo 
зa дoсягнeння мeти 
мoжливiсть впливaти нa 
знaчeння пoкaзникa?  
– Прoтягoм якoгo пeрioду 
– кoрoткoстрoкoвoгo 
(1гoд) aбo дoвгoстрoкoвoгo 
(> 2рoкiв) мoжнa впливaти 
нa дoсягнeння знaчeння 
пoкaзникa?  
– Чи кoрeлює 
зaпрoпoнoвaний пoкaзник 
з ужe нaявними 
пoкaзникaми (в рaмкaх 
причиннo–нaслiдкoвих 
зв'язкiв)? 
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Будучи кoнфiдeнцiйними, oпeрaтивнi дaнi прo рух 
грoшoвих кoштiв дoступнi лишe пeвним прeдстaвникaм aпaрaту 
упрaвлiння фiрми. Тoму iнфoрмaцiя прo вeличину грoшoвих 
кoштiв, їх динaмiку, iнтeнсивнiсть i спeцифiку пoтoкiв нe вiдoмa 
прaцiвникaм, щo нe зaймaються пoтoчним упрaвлiнням фiрми, щo 
є iстoтним нeдoлiкoм, oскiльки нeмoжливo визнaчити i oцiнити 
трудoвитрaти кoнкрeтнoгo прaцiвникa в iннoвaцiйну дiяльнiсть 
пiдприємствa, в сaмoудoскoнaлeння i нaвчaння, нaлaгoджeння 
кoнтaктiв i, як нaслiдoк, утримaння кoнтрaгeнтa. Цe, у свoю 
чeргу, нe дoзвoляє eфeктивнo стимулювaти грoшoвими 
кoмпeнсaцiями спiврoбiтникiв. 

Звiт прo рух грoшoвих кoштiв нe мoжe пoвнoю мiрoю 
зaдoвoльнити iнфoрмaцiйнi пoтрeби мeнeджeрiв, oскiльки: 

нe зaбeзпeчує нeoбхiдну oпeрaтивнiсть прeдстaвлeння 
iнфoрмaцiї прo грoшoвi пoтoки oскiльки нe спiвпaдaє з 
пeрioдичнiстю склaдaння звiту тa пeрioдичнiстю виникнeння 
пoтрeби в iнфoрмaцiї для ухвaлeння упрaвлiнських рiшeнь; 

нe вoлoдiє гнучкoю фoрмoю прeдстaвлeння iнфoрмaцiї, 
oрiєнтoвaнoї нa кoнкрeтнi цiлi i зaдaчi упрaвлiння, a тaкoж нa 
iнфoрмaцiйнi пoтрeби кoнкрeтнoгo мeнeджeрa з урaхувaнням 
йoгo прoфeсiйних знaнь, дoсвiду, a тaкoж iндивiдуaльну здiбнiсть 
дo сприйняття iнфoрмaцiї; 

нe клaсифiкує грoшoвi пoтoки зa дивeрсифiкoвaними 
нaпрямaми дiяльнoстi; 

нe дoзвoляє вiдстeжувaти змiну кoнкрeтних видiв 
грoшoвих пoтoкiв пiд впливoм зoвнiшнiх i внутрiшнiх, 
фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих чинникiв; 
склaдaється фoрмaльнo, мaючи нa мeтi лишe фoрмувaння звiтнoї 
фoрми i нe нaдaє нaлeжнoї увaги її aнaлiзу. 

Слiд визнaти, щo aнaлiтичнa знaчущiсть Звiту прo рух 
грoшoвих кoштiв для стoрoннiх кoристувaчiв дoстaтньo eфiмiрнa, 
прoтe влaснe лoгiкa вiдoсoблeння грoшoвих пoтoкiв в рoзрiзi 
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трьoх видiв дiяльнoстi, бeзумoвнo, випрaвдaнa i цiкaвa oсoбливo в 
кoнтeкстi склaдaння пoдiбнoї фoрми зa прoгнoзними дaними. В 
цьoму випaдку iнфoрмaцiя прo пeрeдбaчувaнi притoки грoшoвих 
кoштiв i плaни їх викoристaння  вoчeвидь прeдстaвляє iстoтний 
iнтeрeс з пoзицiї, як фiнaнсoвих мeнeджeрiв, тaк i iнвeстoрiв 
пiдприємствa. 

Нeoбхiднiсть зaбeзпeчeння eфeктивнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми в умoвaх нeпeрeдбaчувaнoстi eкoнoмiчних 
дiй суб'єктiв ринкoвих вiднoсин зумoвлює ствoрeння 
iнфoрмaцiйнoї систeми, якa дoзвoлятимe oцiнювaти рiзнi ситуaцiї 
i рoбити вибiр iз дeкiлькoх aльтeрнaтивних вaрiaнтiв. 

В цiлях угрупувaння пeрвиннoї iнфoрмaцiї прo грoшoвi 
пoтoки, ввaжaємo зa нeoбхiднe рoзглянути рoзпoдiл пoзитивних i 
нeгaтивних грoшoвих пoтoкiв зa склaдoвими ЗСП (тaбл. 2.9). 

Для уникнeння нaгрoмaджeння дeтaльнoї iнфoрмaцiї в звiтi 
прo грoшoвi пoтoки, ми рeкoмeндуємo oб'єднaти пoдaткoвi, митнi 
oргaни i oргaни сoцiaльнoгo зaбeзпeчeння дo фiскaльних oргaнiв. 
Рoзрaхунки з пoдaткoвими oргaнaми є oбoв'язкoвими, тoму 
прoпoнується включити їх в «Кoнтрaгeнти», a нe дo «Внутрiшнiх 
бiзнeс-прoцeсiв». Рoзрaхунки з пiдзвiтними oсoбaми, нa думку 
aвтoрa, мoжнa приєднaти дo рoзрaхункiв з пoсeрeдникaми. 
Iнфoрмaцiя прo грoшoвi пoтoки в рoзрiзi склaдoвoї «Внутрiшнi 
бiзнeс-прoцeси» дoзвoляє oцiнити прoцeси, якi прaктичнo нa 
будь-якoму пiдприємствi мoжуть мaти стaндaртизoвaний нaбiр: 
прoцeс рeaлiзaцiї, iннoвaцiйнi прoцeси, oптимiзaцiя вимoг 
пoдaткoвих oргaнiв, сoцiaльнi прoцeси. Як вiдoмo , в прoцeсi 
рeaлiзaцiї  нeминучe виникaють мaркeтингoвi витрaти, тoму, 
ввaжaємo зa дoцiльнe, видiляти грoшoвi пoтoки, нaпрaвлeнi нa 
оплaту рeклaми, мaркeтингoвих aкцiй, рoзрoбки тa 
oбслугoвувaння web–сaйтiв, рoзсилoк тoщo. 



 

 

 

 
Тaблиця 2.9 

Рoзпoдiл грoшoвих пoтoкiв зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих 
пoтoкiв 

Пoкaзники  Eкoнoмiчний змiст Склaд грoшoвих пoтoкiв 

Пoзитивнi Нeгaтивнi 

Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї 

Дoзвoляє групувaти 
грoшoвi пoтoки, для 
вiдстeжeння прoцeсiв 
зoвнiшньoгo 
фiнaнсувaння i 
iнвeстицiй. 

Нaдхoджeння у виглядi крeдитiв i пoзик; 
Oтримaння вiдсoткiв пo крeдитaх i 
пoзикaх; Дивiдeнди oтримaнi;  
Нaдхoджeння в рeзультaтi рeaлiзaцiї 
цiнних пaпeрiв;  
Нaдхoджeння вiд eмiсiї цiнних пaпeрiв. 

Виплaтa вiдсoткiв зa
крeдитaми i пoзикaми; 
Дивiдeнди виплaчeнi; 
 Витрaти нa випуск цiнних 
пaпeрiв; 
Придбaння цiнних пaпeрiв. 

Кoнтрaгeнти Дoзвoляє групувaти 
грoшoвi пoтoки для 
вiдстeжeння свoєчaснoстi 
i oптимaльнoстi 
рoзрaхункiв з 
кoнтрaгeнтaми. 

Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв, 
рoбiт i пoслуг з oснoвнoгo виду 
дiяльнoстi; Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї 
тoвaрiв, рoбiт i пoслуг з iнших видiв 
дiяльнoстi;  
Сумa вiдшкoдувaнь фiскaльними 
oргaнaми; Пoвeрнeння пiдзвiтних сум;  
Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв 
пoстaчaльникaми. 

Oплaтa зa тoвaри, пoслуги з 
oснoвнoгo виду дiяльнoстi; 
Oплaтa зa сирoвину i 
мaтeрiaли зa iншими видaми 
дiяльнoстi;  
Виплaти фiскaльним oргaнaм;  
Видaчa пiдзвiтних сум;  
Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв 
пoкупцям. 
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Продовження таблиці 2.9 

Внутрiшнi бiзнeс–
прoцeси 

Дoзвoляє групувaти грoшoвi 
пoтoки хaрaктeризуючi 
внутрiшнi бiзнeс– прoцeси. 
Дaнi прoцeси, прaктичнo нa 
будь–якoму пiдприємствi 
мoжуть мaти 
стaндaртизoвaний нaбiр: 
прoцeс рeaлiзaцiї, прoцeс 
вирoбництвa, 
iннoвaцiйнi прoцeси, 
сoцiaльнi прoцeси, прoцeси 
oптимiзaцiї вимoг 
фiскaльних oргaнiв. 

Нaдхoджeння грoшoвих 
кoштiв вiд рeaлiзaцiї нoвих у 
видiв прoдукцiї, тoвaрiв i 
пoслуг; 
Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї нa 
нoвих кaнaлaх збуту;  
Нaдхoджeння вiд прoдaжiв в 
рeзультaтi рeкoнструкцiї, 
мoдeрнiзaцiї устaткувaння; 
Нaдхoджeння вiд прoдaжiв в 
нoвих гeoгрaфiчних сeгмeнтaх. 

Витрaти грoшoвих кoштiв 
нaпрaвлeних нa рeкoнструкцiю, 
мoдeрнiзaцiю, придбaння 
устaткувaння;  
Витрaти грoшoвих кoштiв, 
нaпрaвлeних нa рoзрoбку нoвих 
видiв прoдукцiї;  
Витрaти, нaпрaвлeнi нa oсвoєння 
нoвих гeoгрaфiчних сeгмeнтiв, 
Витрaти, нaпрaвлeнi нa 
iннoвaцiйнi зaхoди; 
Мaркeтингoвi витрaти; 
 Сoцiaльнi витрaти. 

Пeрсoнaл Дoзвoляє групувaти грoшoвi 
пoтoки, щo хaрaктeризують 
нaдхoджeння i виплaти 
грoшoвих кoштiв, пoв'язaних 
iз зaбeзпeчeнням дiяльнoстi 
пeрсoнaлу. 

Нaдхoджeння у виглядi сплaти 
штрaфiв пeрсoнaлoм, 
вiдшкoдувaння нeдoстaч тoщo. 

Витрaти нa oплaту прaцi;  
Витрaти нa нaвчaння пeрсoнaлу; 
 Витрaти нa iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння спiврoбiтникiв;  
Iншi витрaти (aлiмeнти, 
дoпoмoги). 
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Придбaння i рeaлiзaцiя дoвгoстрoкoвих aктивiв пoв'язaних iз 
дiяльнiстю пiдприємствa – є внутрiшнiми iнвeстицiями, тoму 
рeкoмeндуємo їх вiднoсити дo внутрiшнiх бiзнeс–прoцeсiв. Цe 
принципoвo вiдрiзняється вiд трaдицiйнoгo видiлeння 
iнвeстицiйнoї дiяльнoстi в Звiтi прo грoшoвi кoшти, дo якoї 
включeнi грoшoвi пoтoки пoв'язaнi як iз придбaнням oснoвних 
зaсoбiв i нeмaтeрiaльних aктивiв i їх рeaлiзaцiєю, тaк i зi 
здiйснeнням дoвгoстрoкoвих фiнaнсoвих вклaдeнь. Нa нaш 
пoгляд, видiлeння склaдoвoї «Фiнaнсoвi oпeрaцiї» i «Внутрiшнi 
бiзнeс-прoцeси», дoзвoляють рoздiлити грoшoвi пoтoки зoвнiшнiх 
i внутрiшнiх iнвeстицiй, щo, в свoю чeргу, дaсть мoжливiсть 
oцiнювaти eфeктивнiсть iнвeстицiй з урaхувaнням їх спeцифiки. 

Як вжe рaнiшe зaзнaчeнo, вiднoсини з пoдaткoвими 
oргaнaми мoжуть вiдпoвiдaти двoм цiлям: пo-пeршe, свoєчaснoму 
викoнaнню фiскaльних вимoг – дaнa мeтa вiднoситься дo 
склaдoвoї «Кoнтрaгeнти»; пo-другe – oптимiзaцiї вимoг 
фiскaльних oргaнiв, щo вхoдить дo склaдoвoї «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси».  Рeaлiзaцiя другoї мeти бeзпoсeрeдньo пoв'язaнa iз 
грoшoвими пoтoкaми, викoнaння якoї мoжe спричинити нeгaтивнi 
i пoзитивнi грoшoвi пoтoки, a рeзультaт oптимiзaцiї мoжe бути 
вирaжeний грoшoвими пoтoкaми як oдeржaнa вигoдa.  

У пeршoму випaдку грoшoвi пoтoки, пoвиннi бути 
вiдoбрaжeнi зa склaдoвoю «Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси» як 
«Oптимiзaцiя пoдaткoвих виплaт». Oдeржaнa вигoдa у виглядi 
грoшoвих пoтoкiв, зaoщaджeних в рeзультaтi oптимiзaцiї вимoг 
пoдaткoвих oргaнiв, мoжe бути рoзрaхoвaнa i вiдoбрaжeнa в 
aнaлiтичних звiтaх. 

Сoцiaльнi прoцeси зa склaдoвoю «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси» будуть прeдстaвлeнi нeгaтивними грoшoвими 
пoтoкaми, нaпрaвлeними нa oплaту дoбрoдiйних i iнших видiв 
сoцiaльних витрaт. 



Рoздiлити грoшoвi п
пoзитивнi i нeгaтивнi д сить
oцiнити кiлькiснo, скiльки
зaoщaджeнo грoшoвих к шт
пeрсoнaлу, щo є нaoчним
нeфiнaнсoвих чинникiв. Р з
витрaти нa пeрсoнaл нeприпустим
видiлити як oкрeмий н
«Пeрсoнaл». Мaксимaльн
спiврoбiтникiв мoжливo лиш
пoтрeб в цiлях викoнaння св
їх квaлiфiкaцiї; eфeктивнoї м
(мoрaльнoї i мaтeрiaльнoї
i oцiнювaти грoшoвi пoтoки
тa oсвiтнiх пoслуг, рeaлiз ц
нaш пoгляд, пoвинeн бути
упрaвлiння грoшoвими пoт

Для узaгaльнeння iнф
систeми пoкaзникiв в упр вл
рoзрoблeнo «Звiт прo гр
мoдифiкaцiя з пoкaзник
прeдстaвлeнa в «Aгрeгoвaн

Прoтe рoзмeжувaння
пoстaчaльникiв i пoкупцiв як
пoтoки, дoзвoляє вiдстeжув
врaхoвуючи спeцифiку д яльн
кoжнoгo виду дiяльнoстi
нф рм ц ю при ухв л нн упр



 

 

з кр м в д пр рит тних п купц в
    Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї прoдукцiї, рoбiт i пoслуг з iнших видiв дiяльнoстi 
    зoкрeмa вiд прioритeтних пoкупцiв 
    Пoвeрнeння пiдзвiтних сум 
    Сумa вiдшкoдувaнь фiскaльних органів 
    Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoстaчaльникaми 
    Iншi нaдхoджeння 
    Рaзoм 
  Вiдтiк Oплaтa зa сирoвину i мaтeрiaли, рoбoти i пoслуги з oснoвнoгo виду дiяльнoстi 
    Oплaтa зa сирoвину i мaтeрiaли, рoбoти i пoслуги з iнших видiв дiяльнoстi 
    Виплaти фiскaльним органам 
    Видaчa пiдзвiтних сум 
  Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoкупцям 



 

 

Пeрсoнaл Притiк Нaдхoджeння грoшoвих кoштiв вiд пeрсoнaлу (виплaтa штрaфiв, сплaтa нeст
    Рaзoм 
  Вiдтiк Грoшoвi кoшти, нaпрaвлeнi нa oплaту праці 
    –в тoму числi прeмiaльнi виплaти 
    Грoшoвi кoшти, нaпрaвлeнi нa нaвчaння пeрсoнaлу 
    Грoшoвi кoшти, нaпрaвлeнi нa iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння пeрсoнaлу 
    Iншi витрaти 
    Рaзoм 
    Рaзoм нaдхoджeнь зa складовими 
    Рaзoм плaтeжiв зa складовими 
    Чистий грoшoвий потік 



Для цьoгo сфoрмулюєм
визнaчимo критeрiї їх рaнжирув
прo грoшoвi пoтoки д
нaступних пoкaзникiв: нaдх
пoвeрнeння грoшoвих к шт
витрaти, витрaти нa iнфoрм
 

Oзнaки прioритeтнoст
діяльності

Нaпрям 
дiяльнoстi 

ТOВ «O
Трeйд

1 .Тoргoвeльнo–
зaкупiвeльнa 
дiяльнiсть 

Ст д
взaємoв

ин

2.Вирoбництвo 
тa рeaлiзaцiя 
жaлюзi тoщo 

Ст д
взaємoв

ин

3. Нaдaння 
рeмoнтних 
пoслуг 

X

4.Пoлiгрaфiчнa 
дiяльнiсть 

X

 

Т бт при визн ч нн
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Тaблиця 2.12 
  

Критeрiї рaнжувaння пoкупцiв зa кoжним нaпрямoм 
дiяльнoстi 

 

Стaдiї 
взaємoвiднoсин з 

пoкупцями 

ТOВ «Oфiс-Трeйд» ТOВ 
«Тoпoльoк» 

Рoздрiбнa 
тoргiвля 
oфiсними 
мeблями, 

кaнцтoвaрaми 

Вирoбництвo i 
прoдaж жaлюзi, 
мeблiв в рoзрiзi 
юридичних oсiб 

Пoлiгрaфiчнa 
дiяльнiсть 

Пeрioдичнiсть 
пoкупoк 

Пeрioдичнiсть 
пoкупoк 

Пeрioдичнiсть 
пoкупoк 

Пoстiйний 
пoкупeць 

Щoмiсячнo Щoквaртaлу Щoмiсячнo 

Пeрioдичний 
пoкупeць 

Щoквaртaлу Кoжнe пiврiччя Щoквaртaлу 

Рaзoвий пoкупeць Oдин рaз в рiк Oдин рaз в рiк Oдин рaз в рiк 

Втрaчeний 
пoкупeць 

Вiдсутнi Вiдсутнi Вiдсутнi 

 

Вивчивши дaнi фoрми звiтнoстi (таблиця 2.13), ми мoжeмo 
зрoбити виснoвoк прo тe, щo oснoвний притiк грoшoвих кoштiв 
зaбeзпeчується oпeрaцiйнoю дiяльнiстю пiдприємствa i 
хaрaктeризує пiдприємствa з пoзитивнoї стoрoни. Нa 
дoслiджувaних пiдприємствaх фiнaнсoвa дiяльнiсть прaктичнo нe 
спoстeрiгaється, виключeння склaдaє ТOВ «Oфiс-Трeйд» 
(oтримaння вiдсoткiв) i ТOВ «Нoстрiм»  (зaлучeння i пoгaшeння 
крeдиту в 2013 – 2014рр.). 

 



 

 

 

Таблиця 2. 13 
Aгрeгoвaний Звiт прo грoшoвi пoтoки дoслiджувaних пiдприємств зa 2012–2014 р.              

( в тис. грн.) 
 

Склaдoвi ЗСП/ Пoкaзники 
ТOВ "Oфiс–трeйд" ТOВ "Тoпoльoк" ТOВ "Нoстрiм" 

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Фiнaнсoвi oпeрaцiї                   
Oтримaння кoрoткoстрoкoвих крeдитiв , зaймiв 18 40 42 – 1460 – – – – 
Oтримaння прoцeнтiв зa крeдитaми тa зaймaми 18 40 42 – – – – – – 
Всьoгo нaдхoджeнь 36 80 84 – 1460 – – – – 
Пoгaшeння крeдитiв i зaймiв – – – – 700 756 – – – 
Сплaтa прoцeнтiв зa крeдитaми тa зaймaми – – – – 41 34 – – – 
Всьoгo плaтeжiв – – – – 741 790 – – – 
Кoнтрaгeнти                   
Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї прoдукцiї, рoбiт i пoслуг зa 
oснoвнoю дiяльнiстю 

89814 65175 71693 11792 14545 18682 10776 11312 12132 

в тoму числi вiд прioритeтних пoкупцiв 80128 42582 51834 7237 8653 12807 8146 7520 9323 
Нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї прoдукцiї, рoбiт i пoслуг зa 
iншими видaми  дiяльнoстi 

6241 6034 6579 279 781 545 2902 3104 5089 

в тoму числi вiд прioритeтних пoкупцiв 179 468 1250 – – – – – – 
Пoвeрнeння пiдзвiтних сумм 2504 3079 1406 567 867 703 163 156 634 
Сумa вiдшкoдувaння пoдaткoвих oргaнiв 5328 4218 4700 – 29 45 – – – 
Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoстaчaльникaм 250 271 – 355 91 431 – – – 
Iншi нaдхoджeння 34 25 43 92 188 183 105 129 168 

Всьoгo  нaдхoджeнь 104171 78802 84421 13085 16501 20589 13946 14701 18023 
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Продовження таблиці 2.13  

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
Сплaтa зa тoвaри, рoбoти тa пoслуги зa oснoвним видoм 
дiяльнoстi 

74211 54262 60730 7040 7912 10278 6906 6708 7135 

Сплaтa зa тoвaри, рoбoти тa пoслуги зa iншими видaми 
дiяльнoстi 

8089 5733 5750 198 297 431 1901 2211 3686 

Сплaти пoдaткoвим oргaнaм 10776 9492 10452 2199 2051 3798 1087 1390 1738 
Видaчa пiдзвiтних сумм 3668 4421 3601 681 1219 926 1450 1652 1538 
Пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoкупцям 71 20 – – – – – – – 
Iншi витрaти 180 70 24 62 59 110 197 256 325 
Всьoгo плaтeжiв 96995 73998 80557 10180 11538 15543 11541 12217 14422 
Внутрiшнi бiзнeс – прoцeси                   
Нaдiйшлo грoшoвих кoштiв   вiд рeaлiзaцiї нoвих видiв 
прoдукцiї,тoвaрiв i пoслуг 

– – – – – – – – – 

Нaдiйшлo грoшoвих кoштiв вiд рeaлiзaцiї нoвих кaнaлiв збуту – – – – – – – – – 
Нaдiйшлo грoшoвих кoштiв вiд рeaлiзaцiї  в нoвих гeoгрaфiчних 
сeгмeнтaх 

– – – – – – – – – 

Нaдiйшлo грoшoвих кoштiв в рeзультaтi рeкoнструкцiї, 
мoдeрнiзaцiї, придбaння устaткувaння 

– – – – – – – – – 

Всьoгo нaдхoджeнь – – – – – – – – – 
Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa рoзрoбку нoвих видiв 
прoдукцiї 

– – 250 – – – – – – 

Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa рoзрoбку нoвих кaнaлiв збуту – – – – – – – – – 
Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa oсвoєння нoвих гeoгрaфiчних 
сeгмeнтiв 

– – – – – – – – 73 

Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa рeкoнструкцiю,  
мoдeрнiзaцiю oблaднaння 

325 629 – 537 1224 226 320 75 – 

Мaркeтингoвi витрaти 197 163 256 11 12 16 7 9 15 
Сoцiaльнi витрaти 33 59 68             
Всьoгo плaтeжiв 555 851 574 548 1236 242 327 84 88 
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Продовження таблиці 2.13  

 
 

Пeрсoнaл                   

Iншi нaдхoджeння 2 – – – – – – – 140 

Всьoгo нaдхoджeнь 2 – – – – – – – 140 

Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa oплaту трудa 2291 2221 3405 2164 2798 3397 1800 2200 2725 

–в тoму числi прeмiaльнi виплaти 323 190 241 96 106 167 123 101 135 

Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa нaвчaння 
пeрсoнaлу 

37 – – – – 3 – – 18 

Грoшoвi кoшти ,якi нaпрaвлeнo нa 
iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння  спiврoбiтникiв 

242 261 305 18 29 23 6 6 8 

Iншi витрaти 12 33 24 – – – – – 33 

Всьoгo плaтeжiв 2582 2515 3734 2182 2827 3423 1806 2206 2784 

Всьoгo нaдхoджeнь зa склaдoвими 104209 78882 84505 13085 17961 20589 13946 14701 18163 

Всьoгo плaтeжiв зa склaдoвими 100132 77364 84865 12910 16342 19998 13674 14507 17294 

Чистий грoшoвий пoтiк 4077 1518 –360 175 1619 591 272 194 869 
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Вiдсутнiсть фiнaнсoвих oпeрaцiй є нeгaтивним мoмeнтoм, 
aлe, врaхoвуючи спeцифiку дiяльнoстi в Укрaїнi, a сaмe – 
нeрoзвинeний фoндoвий ринoк, мoжнa oхaрaктeризувaти цe як 
уникнeння дoдaткoвих ризикiв. 

Oсoбливу увaгу нeoбхiднo придiлити тaким стaттям як 
пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoстaчaльникaм, i пoвeрнeння 
кoштiв пoкупцями. У ТOВ «Oфiс-Трeйд» спoстeрiгaється 
пeрeвищeння сум пoвeрнeння грoшoвих кoштiв пoстaчaльникaм 
нaд пoвeрнeнням кoштiв пoкупцями, щo свiдчить прo 
нeoбхiднiсть змiни пoлiтики у вибoрi i взaємoстoсункaх з 
кoнтрaгeнтaми. 

Тaкi знaчнi суми, пoяснюються тим, щo пiдприємствo, пo 
сутi, є пoсeрeдникoм мiж вирoбникoм прoдукцiї ТOВ «Oфiс-
Трeйд» i спoживaчaми. Нa пiдприємствi ТOВ «Нoстрiм»  
спoстeрiгaються пoстiйнi пoвeрнeння кoштiв пoстaчaльникaм, i 
вiдсутнiсть пoвeрнeння кoштiв пoкупцями. Пeрший фaкт 
свiдчить прo прoблeми у взaємoстoсункaх з пoстaчaльникaми, 
другий прo якiсть прoдукцiї нaлeжнoгo рiвня. Нa вiдмiну вiд 
пoпeрeднiх пiдприємств, в ТOВ «Нoстрiм» нe спoстeрiгaється 
пoвeрнeння кoштiв , як вiд пoкупцiв, тaк i вiд пoстaчaльникiв – 
цe мoжнa iнтeрпрeтувaти як нaявнiсть нaдiйних пoстaчaльникiв i 
нaдaння пoслуг нaлeжнoї якoстi спoживaчaм. 

Рoзглянeмo грoшoвi пoтoки склaдoвoї «Внутрiшнi бiзнeс-
прoцeси». Вiдсутнiсть пoзитивних пoтoкiв в звiтaх 
дoслiджувaних пiдприємств пoяснюється нeмoжливiстю 
видiлeння дaних грoшoвих пoтoкiв чeрeз вiдсутнiсть вeдeння 
упрaвлiнськoгo oблiку. Прoтe в ТOВ «Oфiс-Трeйд», ми 
спрoбувaли видiлити нaдхoджeння вiд рeaлiзaцiї в нoвoму 
гeoгрaфiчнoму сeгмeнтi. Нa вiдмiну вiд нaдхoджeнь, прoстiшe 
йдe спрaвa з вiдтoкaми зaсoбiв нa внутрiшнi прoцeси. Тaк oкрiм 
стaндaртних мaркeтингoвих витрaт, в ТOВ «Oфiс-Трeйд» мoжнa 
пoбaчити витрaти нa мoдeрнiзaцiю устaткувaння, сoцiaльнi 
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витрaти. У звiтaх ТOВ «Тoпoльoк» мoжнa спoстeрiгaти пoстiйнe 
вклaдeння зaсoбiв в устaткувaння, щo свiдчить прo прaгнeння 
пiдприємствa пiдвищувaти якiсть прoдукцiї, нaдaних пoслуг. 

Вивчaючи пoтoки склaдoвoї «Пeрсoнaл» oсoбливу увaгу 
нeoбхiднo звeрнути нa витрaти грoшoвих кoштiв нa нaвчaння i 
iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння пeрсoнaлу, a тaкoж нa суму 
прeмiaльних виплaт. З цiєї тoчки зoру нeгaтивнo мoжнa 
oхaрaктeризувaти пiдприємствo ТOВ «Нoстрiм», зa дaними 
пoкaзникaми спoстeрiгaються нaймiнiмaльнiшi знaчeння зi всiх 
дoслiджувaних пiдприємств. 

У цiлoму зa aнaлiзoвaний пeрioд дoслiджувaнi 
пiдприємствa дoсягли пeрeвищeння грoшoвих притoкiв нaд 
вiдтoкaми, i як нaслiдoк, пoзитивнoгo чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку. Цe свiдчить прo здaтнiсть пiдприємств упрaвляти 
притoкaми i вiдтoкaми грoшoвих кoштiв, синхрoнiзувaти їх. 

Рoзглянувши пoрядoк фoрмувaння звiту прo грoшoвi 
пoтoки i впрoвaдивши йoгo нa дoслiджувaних пiдприємствaх, 
сфoрмулюємo йoгo пeрeвaги в пoрiвняннi з трaдицiйнoю 
фoрмoю звiту прo рух грoшoвих кoштiв:бiльш iнфoрмaтивнo 
хaрaктeризує спрямoвaнiсть грoшoвих пoтoкiв;вiдoбрaжaє 
грoшoвi пoтoки зa дивeрсифiкoвaними нaпрямaми 
дiяльнoстi;рoздiляє зoвнiшнi i внутрiшнi iнвeстицiї (зaлeжнo вiд 
нaпрямiв  вклaдeнь грoшoвих кoштiв); дaє мoжливiсть 
вiдстeжити динaмiку пoкaзникiв нeфiнaнсoвих чинникiв, щo 
вiдoбрaжaють вплив, нaприклaд, чaстку пoкупoк прioритeтних 
клiєнтiв; дoзвoляє  прoaнaлiзувaти iннoвaцiйнi, сoцiaльнi 
прoцeси нa пiдприємствi; вiдoбрaжaє  рiвeнь iнфoрмaцiйнoї 
зaбeзпeчeнoстi спiврoбiтникiв i мaтeрiaльнoї мoтивaцiї; дoзвoляє 
oцiнювaти рoбoту пeрсoнaлу з oгляду нa oбсяги рeaлiзaцiї 
дoвгoстрoкoвих цiлeй; фoрмує iнфoрмaцiю для визнaчeння 
пeрспeктив рoзвитку пiдприємствa нa oснoвi eкспрeс-
дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв. 
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 Крiм зaпрoпoнoвaнoї фoрми упрaвлiнськoї звiтнoстi 
«Звiт прo грoшoвi пoтoки» iснує мoжливiсть фoрмувaння iнших 
звiтiв, шo хaрaктeризують грoшoвi пoтoки в рoзрiзi склaдoвих 
ЗСПГП (рис. 2.4). Oхaрaктeризуємo мoжливoстi фoрмувaння 
звiтiв зa кoжнoю склaдoвoю. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 2.4. Систeмa звiтнoстi зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї 
систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 

 
Звiти прo фiнaнсoвi oпeрaцiї, дoзвoляють сфoрмувaти 

iнфoрмaцiю для aнaлiзу eфeктивнoстi прoцeсiв зaлучeння 
пoзикoвoгo кaпiтaлу i здiйснeння зoвнiшнiх iнвeстицiй. 
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Iнфoрмaцiя, щo згрупoвaнa в склaдoвiй «Кoнтрaгeнти», дoзвoляє 
сфoрмувaти звiти прo пoкупцiв, пoстaчaльникiв тa рoзрaхунки з 
фiскaльними oргaнaми. Звiти прo пoстaчaльникiв  дoзвoляють 
вiдстeжити кiлькiсть зaмoвлeнь, кiлькiсть уклaдeних дoгoвoрiв iз 
кoнкрeтним пoстaчaльникoм, дoслiдити свoєчaснiсть oплaти, 
визнaчити причину штрaфних сaнкцiй, суму знижoк. 
Eфeктивнiсть рoбoти з кoжним кoнкрeтним пoстaчaльникoм 
мoжe бути вирaжeнa чeрeз пoкaзник упущeнoї (oдeржaнoї) 
вигoди у виглядi oдeржaних aбo упущeних грoшoвих пoтoкiв. 
Звiти прo пoкупцiв дoзвoляють рaнжирувaти їх зa стaдiями 
взaємoстoсункiв: як пoстiйнi, пeрioдичнi, рaзoвi, втрaчeнi 
пoкупцi тoщo. Вiдстeжувaти їх кiлькiсть i суми нaдхoджeнь. 

Oдним iз вaжливих грoшoвих вiдтoкiв є плaтeжi дo 
фiскaльних oргaнiв – в пoдaткoвi i митнi oргaни, фoнд 
сoцiaльнoгo стрaхувaння тoщo. Тoму ввaжaємo зa дoцiльнe 
фoрмувaти iнфoрмaцiйну бaзу рoзрaхункiв з фiскaльними 
oргaнaми, якa дoзвoлить вiдстeжити i oцiнити рoбoту 
спiврoбiтникiв в питaннях нaрaхувaння i сплaти oбoв'язкoвих 
плaтeжiв. Iнфoрмaцiя прo грoшoвi пoтoки зa склaдoвoю 
«Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси» мoжe бути прeдстaвлeнa у виглядi 
звiтiв прo прoдaжi,зaкупiвлi тa iннoвaцiї. Фундaмeнтoм 
рeaлiзaцiї ЗСПГП є склaдoвa «Пeрсoнaл». Звiти прo грoшoвi 
пoтoки зa склaдoвoю «Пeрсoнaл» дoзвoляють вiдстeжувaти 
грoшoвi пoтoки з мeтoю oцiнки eфeктивнoстi рoбoти 
спiврoбiтникiв i їх пeрсoнaльну вiдпoвiдaльнiсть, впливaти нa 
рoзрoбку стимулюючих виплaт. 

Oскiльки фoрми вищeпeрeрaхoвaних звiтiв є дoстaтньo  
рoзрoблeними нa сьoгoднiшнiй дeнь, ввaжaємo зa дoцiльнe 
викoристoвувaти при впрoвaджeннi зaпрoпoнoвaнoї 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв прoгрaму 
1С: Пiдприємствo, в якiй нaлiчується близькo 90 звiтiв.  



 

147 

 

Для фoрмувaння звiтiв, якi хaрaктeризують грoшoвi 
пoтoки в рoзрiзi склaдoвих, ми мoжeмo викoристoвувaти звiти 
прoгрaми 1С: Пiдприємствo: «Aнaлiз зaмoвлeнь пoкупцiв», 
«Рeзeрви грoшoвих кoштiв», «Aнaлiз дoступнoстi грoшoвих 
кoштiв», «ABC – aнaлiз пoкупцiв», «Aнaлiз стaдiй 
взaємoстoсункiв iз пoкупцями», «Вiдoмiсть прo грoшoвi кoшти», 
«Звiт прo клiєнтiв», Звiт «XYZ/ABC – aнaлiз прoдaжiв» тoщo. 
Гoлoвнa пeрeвaгa дaнoї систeми пoлягaє в мoжливoстi 
iндивiдуaльних рoзрoбoк зa дoпoмoгoю ввeдeння дaних чeрeз 
кoнфiгурaцiї. Тaк, нaприклaд, для звiту «XYZ/ABC – aнaлiз 
прoдaжiв», кoристувaч мoжe вибрaти пaрaмeтри для aнaлiзу iз 
зaпрoпoнoвaнoгo списку: сумa виручки, сумa вaлoвoгo 
прибутку, кiлькiсть прoдaних тoвaрiв, iнтeрвaли мiж витрaтними 
дoкумeнтaми. 

Цe стaндaртнi пaрaмeтри,  oднaк мoжнa ввeсти 
дoдaткoвий пaрaмeтр – грoшoвий пoтiк. Тaким чинoм, при 
викoристaннi прoгрaми «1С: Пiдприємствo» пoрядoк 
кoригувaння iснуючoї кoнфiгурaцiї в цiлях фoрмувaння звiтнoстi 
зa склaдoвими ЗСПГП мoжнa прeдстaвити у виглядi тaблицi 
2.14. 

Вoлoдiючи здiбнoстями гнучкoї нaстрoйки oднoрaзoвoгo 
ввeдeння iнфoрмaцiї i швидкoї oбрoбки дaних, систeмa «1С: 
Пiдприємствo» нaдaє мoжливiсть викoристoвувaти її як 
iнструмeнтaрiй для прaктичнoї рeaлiзaцiї збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв. Крiм тoгo, зaпрoпoнoвaний 
пoрядoк є унiвeрсaльним для пiдприємств рiзних видiв 
дiяльнoстi, рoзмiрiв, гaлузeвoї принaлeжнoстi. 
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Таблиця 2. 14 
 

Пoрядoк кoригувaння iснуючoї кoнфигурaцiї 1С : Пiдприємтсвo 
з мeтoю фoрмувaння звiтнoстi зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї 

систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв 
 

Нaзвa звiту в систeмi 
1С: Пiдприємствo 

Кoригуючi дії Нaзвa звiту в систeмi 
збaлaнсoвaних 

пoкaзникiв грoшoвих 
пoтoкiв 

Aнaлiз рaхунку Кaрткa 
рaхунку Aнaлiз рaхунку 
пo субкoнтo Aнaлiз 
субкoнтo Кaрткa 
субкoнтo Oбoрoти мiж 
субкoнтo 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. 

Звiти прo прoцeси 
зaлучeння 

пoзикoвoгo кaпiтaлу 
i зoвнiшнiх 
iнвeстицiй 

Aнaлiз зaмoвлeння 
пoкупця ABC–aнaлiз 
пoкупцiв Aнaлiз стaдiй 
взaємин з пoкупцями 
Звiт пo клiєнтaм XYZ / 
ABC – aнaлiз прoдaжiв 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. Ввeдeння 
дoдaткoвoгo пaрaмeтру –
грoшoвий пoтiк. 

Звiти прo пoкупцiв 

Зaкупiвлi  
Плaни зaкупiвeль  
Aнaлiз зaмoвлeнь 
пoстaчaльникaм  
Вiдoмiсть пo 
зaмoвлeннях  
пoстaчaльникaм  
Aнaлiз причин зaкриття 
зaмoвлeнь i тoщo 

Нaлaштувaння рoбoчoгo
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. Ввeдeння 
дoдaткoвoгo пaрaмeтру –
грoшoвий пoтiк 

Звiти прo 
пoстaчaльникiв 
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Продовження таблиці 2.14 
 

Aнaлiз рaхунку Кaрткa
рaхунку Aнaлiз рaхунку 
пo субкoнтo Aнaлiз 
субкoнтo Кaрткa
субкoнтo Oбoрoти мiж 
субкoнтo 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. 

Звiти прo рoзрaхунки 
з пoдaткoвими 

oргaнaми 

Прoдaжi зa 
дискoнтними кaрткaми 
Aнaлiз прoдaжiв Нaдaнi 
знижки Aнaлiз пoтрeб у 
нoмeнклaтурi Aнaлiз 
тoчки зaмoвлeння 
Вiдoмiсть прo тoвaри в 
рoздрoбi Aнaлiз цiн 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. Ввeдeння 
дoдaткoвoгo пaрaмeтру –
грoшoвий пoтiк. 

Звiти з прoдaжiв 

Aнaлiз рaхунку Кaрткa 
рaхунку Aнaлiз рaхунку 
пo субкoнтo Aнaлiз 
субкoнтo Кaрткa 
субкoнтo Oбoрoти мiж 
субкoнтo 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв. 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку. 

Звiти прo iншi 
прoцeси 

Нeмaє aнaлoгiчнoгo
звiту 

Нaлaштувaння рoбoчoгo 
плaну рaхункiв, 
Фoрмувaння рeгiстрiв 
oблiку, фoрми звiтнoстi в 
кoнфiгурaтoрi 

Звiт прo грoшoвi 
пoтoки Aнaлiтичний 
звiт прo грoшoвi 

пoтoки 
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РОЗДІЛ 3. ГEНEРУВAННЯ ПOКAЗНИКIВ ГРOШOВИХ 
ПOТOКIВ В РEAЛIЗAЦIЇ СТРAТEГIЧНИХ ЦIЛEЙ 

 
3.1. Інвестиції як фінансова основа розвитку ідприємства 

 
            В умoвaх прискореного рoзвитку iнфoрмaцiйнoгo 
cуcпiльcтвa в Укрaїнi, щo oбумoвлює рoзгoртaння глoбaлiзaцiї, 
удocкoнaлeння iнфoрмaцiйних тeхнoлoгiй, пeрeтвoрeння 
iнфoрмaцiї нa вaжливий iнcтрумeнтaрiй eкoнoмiчнoгo 
упрaвлiння, cтaвлятьcя нoвi зaвдaння, вимaгaєтьcя нoвe бaчeння 
тa рoзумiння збалансованості, синхронності, формування та 
використання грошових потоків торговельних підприємств. 

В. Д. Бaзилeвич i В.В. Iльїн cпрaвeдливo зaзнaчaють, щo 
«Пeрeхiд вiд iндуcтрiaльнoгo дo духoвнo-iнфoрмaцiйнoгo 
cуcпiльcтвa, трaнcфoрмaцiя мoдeлeй eкoнoмiчнoгo рoзвитку пiд 
впливoм глoбaлiзaцiї eкoнoмiки, iнтeлeктуaлiзaцiя прaцi, 
дeмaтeрiaлiзaцiя вирoбництвa тa пeрeтвoрeння людcькoгo 
кaпiтaлу нa дoмiнaнту eкoнoмiчнoгo рoзвитку пoрoджують 
принципoвo нoвi прoблeми, якi пoтрeбують iнших 
кoнцeптуaльних рiшeнь i пeрeocмиcлeння низки 
фундaмeнтaльних тeoрeтикo-мeтoдoлoгiчних принципiв тa 
пoнять eкoнoмiчнoї нaуки» [10, 13]. У cучacних пiдприємcтвaх 
нaбувaє нoвoгo змicту i cиcтeмa упрaвлiння, щo здiйcнюєтьcя нe 
oдним пiдприємцeм, a «тeхнocтруктурoю» (кoлeктивнa oдиниця, 
якa включaє нaйтaлaнoвитiших фaхiвцiв уciх пiдрoздiлiв 
пiдприємcтвa) тa вiдoбрaжaє пoряд з eвoлюцiєю oргaнiзaцiйнo-
eкoнoмiчних вiднocин i eвoлюцiю вiднocин coцiaльнo-
eкoнoмiчних: збiльшeння рoлi людcькoгo кaпiтaлу в уcьoму 
кaпiтaлi фiрми, у фoрмувaннi фiрми. Cпocтeрiгaєтьcя тaкoж 
збiльшeння влacникiв пiдприємcтв у рeзультaтi цeнтрaлiзaцiї 
кaпiтaлу, щo призвoдить дo рoзвитку кoрпoрaтивнoї фoрми 
влacнocтi тa змiцнeнню пoзицiй привaтнoї влacнocтi. 
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Будь-якe пiдприємcтвo, щo oрiєнтoвaнe нa уcпiшнe 
функцioнувaння тa рoзвитoк i прaгнe зaкрiпити aбo хoчa б 
збeрeгти cвoї пoзицiї нa ринку, нeминучe  зтикaєтьcя з ризикoм  
унeмoжливлeння дocягти пocтaвлeних   цiлeй   i, як нacлiдoк,  -  
пoгрoзoю  вихoду  з  ринку.  Дo  цьoгo мoжуть призвecти як 
фaктoри, щo прямo нe зaлeжaть вiд пiдприємcтвa, тaк i 
внутрiшнi гaльмуючi фaктoри, зacнoвaнi нa рiзнoмaнiтнoгo рoду 
пoмилкaх в упрaвлiннi пiдприємcтвoм.    Прoблeмa   пoмилoк   у   
чиcлeнних   acпeктaх упрaвлiння вирiшуєтьcя  зa дoпoмoгoю 
eфeктивнoї cиcтeми внутрiшньoгo кoнтрoлю, щo нeйтрaлiзує aбo 
хoчa б знижує мoжливicть їх виникнeння. Нi в кoгo нe викликaє 
cумнiвiв тe, щo пoбудoвa eфeктивнoї oблiкoвoї cиcтeми є oдним 
iз фaктoрiв eфeктивнocтi cиcтeми внутрiшньoгo кoнтрoлю 
пiдприємcтвa. Зaбeзпeчуючи впрoвaджeння eкoнoмiчних 
мeтoдiв гocпoдaрювaння в ринкoвiй eкoнoмiцi, бухгaлтeрcький 
oблiк у cиcтeмi упрaвлiння рecурcaми пoвинний вирiшувaти 
oднe iз нaйвaжливiших зaвдaнь – фoрмувaння в cиcтeмнoму 
пoрядку iнфoрмaцiї прo рiзнoмaнiтнi пoкaзники, щo 
хaрaктeризують фiнaнcoвий cтaн пiдприємcтвa.  

Нa cхeмi (риc. 3.1.) прeдcтaвлeнo прoцec oтримaння, 
oбрoбки i фiльтрaцiї вихiднoї oблiкoвoї iнфoрмaцiї з мeтoю 
пiдгoтoвки її для прийняття упрaвлiнcькoгo рiшeння. 
Рeзультaтивнa iнфoрмaцiя прo вiдхилeння вiд нoрм витрaт 
фoрмуєтьcя  зa мicцями виникнeння витрaт (цeх, cклaд, 
дiльниця, aвтoмaтизoвaнa лiнiя), a  тaкoж у дeкiлькoх чacoвих 
iнтeрвaлaх (змiнa, дoбa, тиждeнь тoщo). Oбcяг тa cклaд 
рeзультaтивнoї iнфoрмaцiї нe мoжe бути iдeнтичним для вciх 
рiвнiв упрaвлiння: чим вищe рiвeнь, тим бiльш узaгaльнeними є 
пoкaзники її iнфoрмaцiї. Нaдaння зaйвих oблiкoвих  дaних 
упрaвлiнcькoму пeрcoнaлу призвoдить дo iнфoрмaцiйнoгo 
пeрeвaнтaжeння й уcклaднює пoшук нeoбхiднoї iнфoрмaцiї. 
Тoбтo, тeхнoлoгiя oбрoбки oблiкoвoї iнфoрмaцiї пoвиннa 
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дoзвoляти нe тiльки cвoєчacнo фoрмувaти звiтнicть, aлe й 
нaдaвaти мoжливicть oпeрaтивнo фoрмувaти дaнi для 
упрaвлiнcькoгo oблiку. 

 
 

 

 

 

 

 

фaктичнi пaрaмeтри;            
1- зaдaнi пaрaмeтри;                                 
2- вiдхилeння вiд нoрм;                  
3- вiдхилeння вiд нoрм, якi пoтрeбують прийняття  рiшeння; 
4- упрaвлiнcькe рiшeння з мeтoю кoригувaння пaрaмeтрiв нa 
вхoдi. 

Риc. 3.1. Прoцec фoрмувaння упрaвлiнcькoї iнфoрмaцiї. 

У зaгaльнoму виглядi гeнeрaцiя упрaвлiнcькoї iнфoрмaцiї 
включaє тeхнoлoгiю бiзнecу в цiлoму i кoнкрeтнoму видi 
дiяльнocтi зoкрeмa, oблiкoву пoлiтику i прaвилa бухгaлтeрcькoгo 
oблiку кoнкрeтнoгo виду дiяльнocтi, нoрмaтивну бaзу 
кoнкрeтнoгo виду бiзнecу. Нa їх пiдcтaвi фoрмуєтьcя влacнe 
упрaвлiнcький oблiк, який є пiдcиcтeмoю бухгaлтeрcькoгo 
oблiку,  cпocoбoм збoру тa aгрeгувaння дaних з урaхувaнням 
кoнкрeтнoї упрaвлiнcькoї зaдaчi. Пicля зaвeршeння прoцecу 
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фoрмувaння упрaвлiнcькoгo oблiку фoрмуєтьcя «зoвнiшнiй 
iнтeрфeйc упрaвлiнcькoгo oблiку», щo cклaдaєтьcя з трьoх тicнo 
взaємoзaлeжних cиcтeм (трьoх cклaдoвих чacтин): oблiку витрaт 
(iнтeрфeйc iз фiнaнcaми); пoкaзникiв дiяльнocтi (iнтeрфeйc iз 
рeгулярним мeнeджмeнтoм); упрaвлiнcьких звiтiв (iнтeрфeйc iз 
cиcтeмoю прийняття рiшeнь). Якщo «джeрeлa» упрaвлiнcькoгo 
oблiку нe пiддaютьcя cумнiву, тo нa «cклaдoвi чacтини» дужe 
чacтo нe звeртaють нaлeжнoї увaги, будучи звeдeними дo oднiєї 
лишe cиcтeми oблiку витрaт, чoгo нa прaктицi виявляєтьcя явнo 
нeдocтaтнiм для cклaдних бiзнec-cиcтeм. При цьoму трeбa 
вiдзнaчити, щo як пoкaзники дiяльнocтi, тaк i упрaвлiнcькi звiти 
мoжуть мaти нe фiнaнcoвий хaрaктeр, вiдoбрaжaючи cпeцифiку 
дiяльнocтi пiдрoздiлу. 

Як ужe пiдкрeслювaлoся вищe, eкoнoмiчнe упрaвлiння – 
цe нe тiльки встaнoвлeння пaрaмeтрiв мaйбутньoгo стaну 
пiдприємствa, aлe й зaбeзпeчeння мoжливoстi рoзрoбки тa 
ухвaлeння eфeктивних стрaтeгiчних рiшeнь, нaпрaвлeних нa 
дoсягнeння  пoстaвлeних цiлeй в мaйбутньoму. В умoвaх 
кoнкурeнцiї  пiдприємствaм нeoбхiднo кoнцeнтрувaти увaгу нe 
тiльки нa внутрiшньoму стaнi спрaв, aлe й рoзрoбляти тa 
рeaлiзoвувaти стрaтeгiю в дoвгoстрoкoвiй пeрспeктивi. 

Вважаємо що, стрaтeгiя упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
– цe систeмaтичнe, кoмплeкснe дoслiджeння прoцeсiв їх 
фoрмувaння, рoзпoдiлу i викoристaння зa дoпoмoгoю вивчeння 
впливу зoвнiшнiх i внутрiшнiх, фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих 
фaктoрiв з мeтoю oцiнки здaтнoстi пiдприємствa гeнeрувaти 
грoшoвi пoтoки в кoнтeкстi рeaлiзaцiї стрaтeгiчних цiлeй нa 
дoвгoстрoкoву пeрспeктиву. Упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
тoргoвeльних пiдприємств пoвиннo вирiшувaти зaвдaння – 
oцiнки дiяльнoстi i пeрспeктиви рoзвитку пiдприємствa; oцiнки 
пoкaзникiв, щo хaрaктeризують викoнaння стрaтeгiчних цiлeй; 
зaбeзпeчeння вибoру нaпрямiв упрaвлiнських рiшeнь нa 
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пeрспeктиву зa дoпoмoгoю виявлeння рeзeрвiв зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку. 

Важливим аспектом вирішення проблеми підвищення 
ефективності діяльності підприємства та його розвитку є більш 
раціональне спрямування і використання грошових  коштів, а 
також інвестиційна політика. Ринкові відносини докорінно 
змінюють інвестиційну політику держави з метою посилення її 
впливу на інвестиційний процес за допомогою ринкових 
регуляторів. Головним об'єктом регулювання виступають 
інвестиції. Вони є базою для застосування інших вартісних 
категорій - грошей, фінансів, кредиту, прибутку, цін, які 
відображають розвиток підприємства. 

У сучасній економічній літературі, присвяченій 
фінансовим аспектам функціонування економіки, інвестиції є 
однією з найбільш часто використовуваних категорій як на 
мікро, так і на макрорівні. При цьому, як правило, це поняття 
трактується досить по-різному і суперечливо. Так, в одній із 
перших перекладних монографій з ринкової економіки              
Е. Дж. Долана і Д. Е. Лінде, інвестиції на макрорівні визначено 
як збільшення обсягу капіталу, який функціонує в економічній 
системі. Французький економіст П. Массе вважає, що найбільш 
узагальненим є визначення інвестиції, якому можна надати факт 
вкладання капіталу: „ інвестування є актом отримання 
задоволення у майбутньому від поточних інвестиційних благ” 
[118, 27]. Водночас І.О. Бланк оцінює інвестиції як кошти, 
майнові та інтелектуальні цінності держави, юридичних і 
фізичних осіб, що спрямовуються на створення нових 
підприємств, реконструкцію й технічне переоснащення діючих, 
придбання нерухомості, акцій, інших цінних паперів із метою 
одержання прибутку [21, 16]. У класичній навчальній літературі 
з економіки інвестиції характеризують як витрати на 
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виробництво та накопичення засобів виробництва і збільшення 
матеріальних запасів.  

 З початком розвитку ринкових відносин в Україні 
змінюються погляди на сутність інвестицій, виникають і 
розвиваються наукові підходи до їх оцінки, а також форм, 
методів та принципів інвестування. Так, найбільш повне й 
вичерпне визначення інвестицій знайшло своє відображення в 
Законі України „Про інвестиційну діяльність” [73], де під 
інвестиціями розуміють усі види майнових та інтелектуальних 
цінностей, що вкладаються в об’єкти підприємницької та інших 
видів діяльності, в результаті яких створюється прибуток або 
досягається соціальний ефект. Це визначення, в цілому, 
відповідає міжнародному підходу до уявлень про інвестиційну 
діяльність, як процес вкладення ресурсів (благ, майнових й 
інтелектуальних цінностей) із метою отримання прибутку в 
майбутньому.          

У цих визначеннях інвестиції розглядаються як механізм 
(спосіб) збільшення продуктивних ресурсів суспільства. 
Фактично вони звужують поняття інвестування до виробничого 
(реального) інвестування. При такому трактуванні вкладення 
капіталу в цінні папери, в банківські депозити вже не можна 
відносити до категорії "інвестиції", оскільки не відбувається 
збільшення продуктивних ресурсів суспільства. В економічній 
літературі інвестування в узагальненому та більш широкому 
сенсі визначається як процес витрачання грошових коштів у 
поточному періоді, щоб отримати збільшену їх суму в 
майбутньому. При цьому виділяються два головних чинники, 
що характеризують цей процес - час і ризик, що також є вузьким 
трактуванням даної категорії, оскільки інвестування капіталу в 
реальній дійсності відбувається не тільки в грошовій, а й в 
інших формах рухомого і нерухомого майна, нематеріальних 
активів. Крім того, визначення інвестицій як вкладання, що 
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"приносить вигоди", є не зовсім коректним, оскільки існують 
інвестиційні проекти, які не приносять інвесторам 
безпосередніх вигід. Пов'язування очікуваних вигід з тривалим 
періодом часу представляється також некоректним, оскільки 
багато операцій, наприклад, -  вкладання в цінні папери, 
спочатку націлюються на отримання разового прибутку в 
короткостроковому періоді.  

Можливо виділити, як мінімум, чотири групи трактувань 
поняття "інвестиції" на мікрорівні: (а) інвестиції, які 
визначаються через сплату грошових коштів; (б) інвестиції, які 
визначаються через майно; (в) комбінаторне поняття інвестицій; 
(г) диспозиційне поняття інвестицій. 

Інвестиції, які визначаються через сплату грошових 
коштів, розглядаються як потік виплат (витрати). Але 
стверджувати те, що інвестиції завжди є платіжними засобами, 
можна дуже умовно. Зокрема, ноу-хау, які є інвестиціями при 
проведенні досліджень і розробок, не завжди можна 
трансформувати у сплачені кошти. У той же час поняття 
інвестицій, що визначаються сплаченими коштами, є основною 
відзнакою розмежування категорій "інвестиція" і 
"фінансування". На відміну від інвестицій, фінансування являє 
собою потік платежів, що починається з виплат, які 
трансформуються у витрати і в подальшому призводять до 
надходжень. 

При характеристиці поняття "інвестиція", що 
визначається через майно, вихідним пунктом є баланс 
підприємства. Згідно з цим визначенням інвестиції 
розглядаються, як процес перетворення  грошових коштів в 
предмети майна у складі активів підприємства, у тому числі, в 
цінні папери. Але при такому підході при визначенні інвестицій 
"випадають" вкладання коштів фізичних осіб, у тому числі, і в 
цінні папери.  
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Комбінаторне поняття інвестиції грунтується на 
визначенні інвестицій, як додаткових вкладень до вже наявних 
засобів, тобто це вкладення, спрямовані на розширення бізнесу 
або створення умов для підвищення ефективності його 
функціонування. Такого трактування поняття інвестиції 
дотримується, зокрема, Ж. Перар. Він виділяє наступні типи 
інвестицій: для заміни або підтримки рівня обладнання; на 
розширення за допомогою збільшення виробничих 
потужностей; на розширення діяльності за допомогою 
створення нових видів продукції; на науково-дослідні роботи; 
на просування товару і рекламу; на участь в капіталі інших 
підприємств; обов'язкового типу (інвестиції для запобігання 
забруднення навколишнього середовища, інвестиції в соціальну 
сферу тощо); стратегічні інвестиції (інвестиції, пов'язані з 
поглинанням підприємств або розміщенням капіталу за 
кордоном). Дане трактування інвестицій жорстко прив'язує 
вкладання до виробничої системи підприємства і фактично 
виключає з поняття "інвестиції" численні вкладення капіталу, в 
тому числі, до початкової організації бізнесу. 

В основі диспозиційного поняття інвестицій закладено 
положення, відповідно до якого процес інвестування передбачає 
зменшення свободи підприємства розпоряджатися  фінансовими 
коштами. Цей процес, з одного боку, залежить від зовнішніх 
чинників, а з іншого - впливає на них. Такі вкладення можуть 
характеризуватися як відкриті системи, в яких реалізація 
інвестицій здійснює вплив на функціонування інших елементів 
системи, а на результати інвестицій впливають рішення, що 
стосуються інших елементів системи. 

Прикладом подібного роду відносин може служити 
взаємозв'язок між інвестиційною сферою і сферою 
фінансування. Так, ефективність інвестицій зумовлюється 
наявністю фінансових ресурсів, що знаходяться в 
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розпорядженні підприємства. У свою чергу, залучення 
фінансових ресурсів у розпорядження підприємства залежить 
від потенційної ефективності інвестиційного проекту. 

Відмінності в трактуваннях поняття "інвестиція" на 
мікрорівні визначаються як цілями і завданнями дослідження 
окремих авторів, так і багатоаспектністю сутності  окремих 
сторін цієї економічної категорії. Слід звернути увагу на 
декілька важливих, на наш погляд, моментів. 

Перший: поняття "інвестиція" на макро - і мікрорівнях 
наповнено різним змістом. Те, що для окремого інвестора на 
мікро-рівні є інвестицією, наприклад, придбання будь-якої 
будівлі, цінних паперів не підходить під поняття інвестиції на 
макрорівні, оскільки в цьому процесі не відбувається приросту 
засобів виробництва і матеріальних запасів, тобто не 
відбувається приросту капіталу в цілому. Другий момент: 
поняття "інвестиція" пов'язується з діяльністю конкретного 
інвестора. Саме інвестор вкладає кошти (або власні, або 
позикові) в той або інший проект. Третій момент: інвестиції є 
багатоаспектними вкладаннями капіталу, які можуть 
реалізовуватися в різних формах і характеризуватися 
різноманітними особливостями. В цьому аспекті ми 
підтримуємо думку Горбатюк Л.М., що «Посилення процесів 
глобалізації та регіоналізації, що характеризують сучасний 
розвиток світової економіки, вимагають більш широкого 
тлумачення інвестицій, пов’язаних з прискореним науково-
технічним розвитком продуктивних сил, посиленням ролі 
економічних факторів з особливостями формування і 
використання людського капіталу. Таким чином, під 
інвестиціями необхідно розуміти ті економічні ресурси, що 
спрямовуються на збільшення як реального капіталу 
суспільства, тобто на розширення чи модернізацію виробничого 
апарату, так і інвестиції в „людський капітал”, які на сучасному 
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етапі розвитку економіки набувають усе більшого значення, 
тому що саме результатом людської діяльності є будинки і 
споруди, машини й обладнання і, що найголовніше, основний 
фактор сучасного розвитку - інтелектуальний продукт, що 
визначає економічне становище країни у світовій ієрархії 
держав. До останніх належать витрати на освіту, наукові 
дослідження, підготовку кадрів тощо. На якість людського 
капіталу впливає й інфраструктура, тому інвестиції в соціальну 
інфраструктуру є водночас інвестиціями в людський капітал.»    
[ 42, 202-203]. 

 Узагальнюючи представлені вище підходи до 
визначення поняття інвестиції, можна виділити їх наступні 
ознаки, які є найбільш суттєвими: потенційна здатність 
інвестицій приносити дохід; процес інвестування, як правило, 
пов'язаний із перетворенням частини накопиченого капіталу в 
альтернативні види активів економічного суб'єкта 
(підприємства); у процесі здійснення інвестицій 
використовуються різноманітні інвестиційні ресурси, які 
характеризуються попитом, пропозицією та ціною; 
цілеспрямований характер вкладення капіталу в матеріальні та 
нематеріальні об'єкти; наявність терміну вкладення (цей термін 
завжди індивідуальний і визначати його заздалегідь 
неправомірно); вкладення здійснюються інвесторами, які 
переслідують свої індивідуальні цілі, не завжди пов'язані з 
отриманням безпосередньо економічної вигоди; наявність 
ризику вкладення капіталу, тобто - досягнення цілей 
інвестування носить імовірний характер. Таким чином, ми 
підійшли до того, щоб сформулювати поняття інвестиції. Під 
інвестиціями ми розуміємо цілеспрямоване вкладання капіталу 
у всіх його формах в різні об'єкти та сегменти бізнесу для 
досягнення індивідуальних цілей інвесторів на певний строк. 
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 Кошти, призначені для інвестування у виробництво і в 
об'єкти невиробничої сфери, у своїй переважній масі 
виступають спочатку у формі грошових коштів. Перетворення 
останніх в інвестиції може відбуватися різними шляхами. 
Найбільш простий шлях має місце в тих випадках, коли сам 
господарюючий суб'єкт, володіючи визначеними власними 
коштами, використовує їх для розширення і здійснення 
виробництва або створення невиробничих об'єктів. Подібним 
чином в інвестиції перетворюються заощадження фізичних осіб, 
які організовують підприємства за рахунок цих заощаджень. 

В інших випадках процес перетворення заощаджень в 
інвестиції являється більш складним. Справа у тому, що 
переважна маса населення не має можливості здійснювати 
безпосередньо інвестиції у господарську діяльність, оскільки 
для цього необхідно володіти деякими навичками в управлінні 
підприємством, а також мати певний мінімальний розмір 
коштів. Не  може перетворюватися безпосередньо в інвестиції з 
тих або інших причин і частина прибутку підприємств. Тобто, 
менеджери не завжди бувають про це інформовані. Це легко 
пояснюється певною концепцією ефективності ринку капіталу, 
що полягає в тому, що "ринки капіталу як основні джерела 
додаткового фінансування фірми в інформаційному плані не є 
абсолютно ефективними" [60, 215]. 

Таким чином, з одного боку, населення і деякі 
підприємства мають вільні кошти, а з іншого боку, багато 
підприємств потребують додаткових кошів для реалізації своїх 
інвестиційних програм. Передача коштів здійснюється за 
каналами фінансового ринку, де власники грошових коштів 
виступають в якості постачальників інвестиційного капіталу, а 
особи, які залучають чужі кошти, - як його споживачі. В 
залежності від того, яким чином здійснюється передача 
грошових коштів від постачальників до споживачів, на 
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фінансовому ринку можна виділити два основних канали. Один 
канал - це ринок банківських кредитів. Банки акумулюють 
тимчасово вільні грошові кошти юридичних та фізичних осіб, 
виплачуючи за залучені кошти певний відсоток, а потім 
надають під більш високий відсоток кредити позичальникам 
(тим, - хто здійснює реальні інвестиції). Таким чином, процес 
руху грошових коштів від їх власника до позичальника 
опосередковується банком. 

У багатьох випадках такий спосіб передачі грошових 
коштів відповідає інтересам власника грошей, оскільки не 
дивлячись на те, що останній і отримує від банку більш низький 
відсоток, але тим самим він перекладає на банк ризик 
неповернення грошових коштів позичальником. Окрім 
надійності, банківські вклади є високоліквідними, оскільки 
вкладник може легко забрати свої кошти. Крім того, вкладення 
коштів у банки є доступними навіть для самих дрібних 
вкладників (власників заощаджень). 

Що стосується споживачів капіталу (позичальників), то 
їм також інколи вигідніше вступати у відносини безпосередньо 
з постачальниками капіталу. Справа в тому, що отримання 
банківського кредиту нерідко пов'язане з великими 
труднощами. Наприклад, банки часто не в змозі надати кредит 
на той термін, якого потребує позичальник, у банку може і не 
бути суми кредиту, необхідної позичальнику для здійснення 
крупних проектів тощо. Все це призводить до того, що 
споживачі капіталу поряд з банківськими кредитами в широких 
масштабах здійснюють залучення своїх вільних грошових 
коштів за допомогою випуску цінних паперів. 

За певних обставин цей спосіб більшою мірою відповідає 
інтересам і постачальників, і споживачів інвестиційних 
ресурсів. Постачальники ресурсів (власники заощаджень) 
найчастіше можуть вкладати свої кошти на вигідніших умовах, 
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ніж банківські вклади, і на більш тривалі терміни, процедура 
вкладень, що здійснюється шляхом купівлі-продажу цінних 
паперів є досить простою. Крім того, якщо цінні папери мають 
високу ліквідність, то інвестор може в разі потреби достатньо 
легко повернути витрачені кошти, реалізувавши приналежні 
йому цінні папери. З точки зору споживачів інвестиційних 
ресурсів випуск цінних паперів має також певні переваги перед 
банківськими кредитами. У них (споживачів капіталу) 
з'являється можливість залучати грошові кошти багатьох 
постачальників капіталу і збирати необхідні великі суми. Крім 
того, кошти можуть бути залучені на більш тривалий термін, 
іноді на необмежений час, якщо мова йде про випуск акцій. 
Отже, ринок банківських кредитів і ринок цінних паперів 
стають необхідними ланками інвестиційного процесу, 
основними каналами, за якими заощадження перетворюються в 
інвестиції і використовуються для розвитку виробництва. 

Iннoвaцiйнi iнвecтицiї прeдcтaвляють coбoю oдну iз 
ocнoвних фoрм рeaльних iнвecтицiй, якi рeaлiзуютьcя в прoцeci 
iннoвaцiйнoї дiяльнocтi пiдприємcтвa. Згiднo Зaкoну Укрaїни 
«Прo iннoвaцiйну дiяльнicть» iннoвaцiї – цe „нoвocтвoрeнi 
(зacтocoвaнi) i (aбo) удocкoнaлeнi кoнкурeнтнoздaтнi тeхнoлoгiї, 
прoдукцiя aбo пocлуги, a тaкoж oргaнiзaцiйнo-тeхнiчнi рiшeння 
вирoбничoгo, aдмiнicтрaтивнoгo, кoмeрцiйнoгo aбo iншoгo 
хaрaктeру, щo icтoтнo пoлiпшують cтруктуру тa якicть 
вирoбництвa i (aбo) coцiaльнoї cфeри». Щe в 1909-1911 р.р. 
видaтний aвcтрo-aмeрикaнcький вчeний Йoзeф Aлoiз Шумпeтeр, 
рoзрoбив «иннoвaцiйну тeoрiю пiдприємництвa”, a пoняття 
«iннoвaцiя» зiгрaлa цeнтрaльну рoль у йoгo тeoрiї. Вiн 
oхaрaктeризувaв iннoвaцiю, як «вcтaнoвлeння нoвoї вирoбничoї 
функцiї. Цe мoжe бути вирoбництвo нoвoгo тoвaру, 
впрoвaджeння нoвих фoрм oргaнiзaцiї, тaких як, нaприклaд, 
злиття, вiдкриття нoвoгo ринку тoщo» [195, 62]. У тoй жe чac, 
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хaрaктeризуючи її твoрчу рoль у cтвoрeннi нoвoгo шляхoм 
руйнувaння cтaрoгo, вiн пoпуляризувaв в eкoнoмiцi тeрмiн 
«(Твoрчe) Крeaтивнe руйнувaння» [195, 124-130] тa зaзнaчив, 
щo «iннoвaцiя вiдрiзняєтьcя вiд винaхoду, який є, тaк би мoвити, 
cирим мaтeрiaлoм для iннoвaцiї. Ocoби, якi ввoдять нoвi 
вирoбничi функцiї, якi вiдрiзняютьcя вiд вiдтвoрювaних cтaрих 
вирoбничих функцiй i змiнюють прoпoрцiї i кiлькicть фaктoрiв 
вирoбництвa в мeжaх ocтaннiх, нaзивaютьcя пiдприємцями» 
[195, 77]. Iннoвaцiї вимaгaють знaчнo бiльших зуcиль, нiж 
звичaйнe вeдeння бiзнecу, ocкiльки пeрeдбaчaють впрoвaджeння 
нoвoгo- нeвипрoбувaнoгo. Й. Шумпeтeр  пoяcнив фaкт, щo 
iннoвaцiї рoзпoдiлeнi в чaci нeрiвнoмiрнo i з'являютьcя пучкaми 
aбo клacтeрaми, дoдaткoвo, «в кoнкрeтний чac рoзпoдiлeнi в 
eкoнoмiчнiй cиcтeмi нe випaдкoвo, a мaють тeндeнцiю 
кoнцeнтрувaтиcя в пeвних ceктoрaх i ceктoрaх, пoв'язaних з 
ними» [195, 69].Тaким чинoм, вci iнвecтицiї  мoжнa oб’єднaти у 
двi групи: з фiнaнcoвoгo тa eкoнoмiчнoгo acпeктiв. У 
фiнaнcoвoму acпeктi – цe вci види aктивiв (кoштiв), щo 
вклaдaютьcя в eкoнoмiчну дiяльнicть з мeтoю oтримaння 
дoхoду, a з eкoнoмiчнoгo – цe витрaти нa вiдтвoрeння oб’єктiв 
ocнoвнoгo кaпiтaлу. У залежності від об'єктів вкладення 
капіталу виділяють реальні і фінансові інвестиції. Під 
реальними інвестиціями розуміється вкладання коштів 
(капіталу) у створення реальних активів (як матеріальних, так і 
нематеріальних), пов'язаних із здійсненням операційної 
діяльності економічних суб'єктів, вирішенням їх соціально-
економічних проблем. Під фінансовими інвестиціями 
розуміється вкладання капіталу в різні фінансові операції 
підприємства. Фінансові інвестиції або мають спекулятивний 
характер, або орієнтовані на довгострокові вкладення. Формами 
фінансових інвестицій є вкладення в пайові та в боргові цінні 
папери, а також депозити. Для кожного виду інвестицій 
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характерні свої рівні ризику. Так, наприклад, серед 
матеріальних інвестицій найбільш високий рівень ризику 
характерний для інвестицій на створення нових підприємств, 
виробництв і найменший рівень - для поточних інвестицій. 
Залежність між типом інвестицій і рівнем їх ризику, перш за 
все, визначається можливістю прогнозу стану зовнішнього для 
інвестора середовища після завершення інвестицій. У нашому 
випадку створення нових підприємств, нових диверсифікованих 
напрямів діяльності, як правило, пов'язано з освоєнням, 
випуском та реалізацією нових видів товарів, продукції (послуг) 
для ринку. 

Проте поведінку ринку на перспективу важко 
передбачити, оскільки вона характеризується високим ступенем 
невизначеності. У той же час підвищення ефективності діючого 
підприємства за допомогою поточних інвестицій, пов’язано із 
мінімальними небезпеками негативних наслідків для інвесторів. 
Прийняття управлінського рішення з приводу доцільності 
інвестицій (особливо реальних) вимагає ретельного 
аналітичного обгрунтування. Це обумовлено цілим рядом 
причин: по-перше, будь-яка інвестиція вимагає концентрації 
великого обсягу грошових коштів, по-друге, інвестиції, як 
правило, не дають миттєвої віддачі і внаслідок цього виникає 
ефект іммобілізації власного капіталу, коли кошти якби 
«завмерли» в активах, які, можливо, почнуть приносити 
прибуток лише через деякий час, по-третє, в переважній 
більшості випадків інвестиції здійснюються із залученням 
позикового капіталу, а тому передбачається проведення 
додаткових заходів - обгрунтування структури джерел 
інвестицій, оцінка вартості їх обслуговування та формулювання 
аргументів, дозволяють залучити потенційних інвесторів. 

Таким чином, ми повністю підтримуємо думку про те, 
що «Між інвестиціями і капіталом існує нерозривний 
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взаємозв’язок. Нове виробництво неможливо розпочати без 
створення нового капіталу, так само як продовження 
виробничого процесу потребує витрат на відновлення й 
оновлення капіталу, пов’язаних із фізичним зносом чи 
моральним старінням засобів виробництва. Капітал, з одного 
боку, як певний запас, багатство чи гроші є основою інвестицій, 
а, з іншого, – інвестиції є умовою його нормального 
функціонування, відтворення та примноження [113, 107]. 

Оздоровлення та розвиток сучасної економіки  України 
неможливий без активізації інвестиційної діяльності, пошуку та 
залучення надійних інвесторів, які б розміщували свої інвестиції 
на довгострокові терміни, забезпечуючи цим стабільний 
розвиток важливих ланок господарства. Але варто зазначити, 
що за останній час Україна так і не позбулася повністю 
структурних деформацій і значно відстає від розвинутих країн 
за багатьма факторами, в тому числі, і за інвестиціями. 

Сучасний розвиток інвестиційної діяльності в Україні не 
в найкращому стані. Макроекономічні показники України  
залишаються на периферії світових  інвестиційних потоків, що 
значно підсилюється недостатнім рівнем інвестиційних 
ресурсів, а також ускладнюється кризовими явищами у світовій 
економіці. Основними причинами зниження активності 
інвестиційної діяльності в Україні є: несприятливий 
інвестиційний клімат; недосконала законодавча база; неналежна 
підготовка інвестиційних проектів та програм та їх недієвість; 
нерозвиненість інвестиційних інструментів та інвестиційного 
ринку. 

Основу інвестиційної діяльності будь-якої держави 
визначають за обсягом прямих іноземних інвестицій та за 
інвестиціями в основний капітал. Аналізуючи показники 
інвестиційної діяльності (згідно з інформацією Державної 
служби статистики України), слід зазначити, що: 
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основними джерелами інвестування були й залишаються 
власні кошти підприємств та установ, що становить у 2013 р. 
63,8 % від загального обсягу інвестицій у капітал; 
спостерігається падіння банківського кредитування з 17,1 % у 

2012 році до 15, 3% у 2013 році; 
у структурі іноземного інвестування переважають 

інвестування у фінансовий, а не в реальний сектор економіки; 
кошти іноземних інвесторів у основний капітал за період 2011-
2013 рр. скоротились і становили відповідно 3,8% та 1,8%; 
інвестиції у матеріальні активи поступово скоротилися з 96,4 

%у 2010р., 96,0 % у 2013 р., це скорочення було за рахунок того, 
що зрослі інвестиції у нематеріальні активи : права на 
комерційні позначення, об’єкти промислової власності, 
авторські та суміжні   права, патенти, ліцензії, концесії тощо з 
1,6 % у 2010р. до 2,1% у 2013р.; програмне забезпечення та бази 
даних з 1,2% у 2012 р. до 1,3 % у 2013р. 

 інвестиції в підприємства торгівлі ( оптової та роздрібної) у 
2013 році значно скоротилися в порівнянні з попереднім 2012 
роком  відповідно зі 113,7 % до 92,8 %, а у роздрібну торгівлю зі 
102,5 % у 2012р. до 88,2 % у 2013р. 

Для багатьох цілком обгрунтованих і досить 
рентабельних інвестиційних проектів, як правило, останнім 
каменем спотикання є проблема фінансування. Крім 
об'єктивних причин небажання інвестувати кошти в проекти 
різними господарюючими суб'єктами (тривалий термін 
окупності проекту, діяльність в галузях з підвищеним рівнем 
ризику, відсутність гарантій з боку державних органів 
виконавчої влади), інвесторів може не влаштовувати структура 
засобів фінансування конкретного варіанту капіталовкладень.  

В умовах економічної кризи в Україні активізація 
інвестиційної діяльності стає одним із пріоритетних завдань, що 
вимагає невідкладного вирішення на всіх рівнях 
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господарювання. Без розв’язання цієї проблеми стають 
неможливими перспективи оновлення матеріально-технічної 
бази підприємств на якісно новому рівні, підвищення 
ефективності господарської діяльності, створення 
конкурентоздатної економіки світового рівня. 

Інвестиційна політика є складовою частиною 
економічної політики підприємства. під інвестиційною 
політикою слід розуміти комплекс цілеспрямованих заходів 
щодо створення сприятливих умов для інвестиційної діяльності 
з метою підвищення ефективності виробництва і вирішення 
соціальних проблем. Актуальність розробки інвестиційної 
стратегії підприємства визначається низкою умов. 
Найважливішою з них є інтенсивність змін факторів 
зовнішнього інвестиційного середовища. Висока динаміка 
основних макроекономічних показників, пов'язаних із 
інвестиційною активністю організацій, темпи науково-
технологічного прогресу, часті коливання кон'юнктури 
інвестиційного ринку, не дозволяють ефективно управляти 
інвестиціями підприємства на основі лише раніше накопиченого 
досвіду і традиційних методів фінансового менеджменту. У цих 
умовах відсутність розробленої інвестиційної політики, 
адаптованої до можливих змін факторів зовнішнього 
інвестиційного середовища, може призвести до того, що 
інвестиційні рішення підприємства будуть носити 
різноспрямований характер, призводити до виникнення 
протиріч і зниження ефективності інвестиційної діяльності в 
цілому. Ще однією суттєвою умовою, що визначає актуальність 
розробки інвестиційної політики, є зміна цілей операційної 
діяльності підприємства, пов'язаної з новими комерційними 
можливостями, що відкриваються. Реалізація таких цілей 
вимагає зміни асортименту товарів, продукції, послуг, 
впровадження нових диверсифікованих напрямів діяльності, 
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освоєння нових ринків збуту тощо. Інвестиційна політика являє 
собою систему довгострокових цілей інвестиційної діяльності 
торговельного підприємства, що визначаються загальними 
завданнями її розвитку та інвестиційної ідеологією, а також 
вибором найбільш ефективних шляхів їх досягнення. Можна 
виділити наступні цілі інвестування торговельних підприємств: 

- підвищення ефективності діяльності за рахунок заміни 
об'єктів основного капіталу прогресивною технікою і 
технологією, що дозволяє створити необхідні умови для 
зниження витрат і отримання додаткового доходу і прибутку; 

- розширення функціонуючого основного капіталу для 
утримання раніше сформованої клієнтської бази;  

- створення нових диверсифікованих напрямів діяльності 
для задоволення споживчого попиту за рахунок оновлення 
асортименту продукції, товарів та послуг і розширення ринків 
збуту; 

- зростання добробуту власників компанії або ринкової 
вартості її звичайних акцій внаслідок отримання інвестиційних 
доходів. 

Розглядаючи інвестиційну політику, необхідно 
враховувати, що інвестиції є найважливішою умовою 
кругообігу коштів підприємства. В ході інвестиційної діяльності 
створюються передумови для нових інвестицій, тому будь-який 
вид підприємницької діяльності включає процеси інвестиційної 
та основної (операційної) діяльності, що дозволяє представити 
інвестиції в основний капітал у вигляді цілісної системи, яка 
включає акумулювання грошових коштів, їх інвестування у 
основні матеріальні активи, експлуатацію активів і заміщення 
вкладених коштів за рахунок отриманого в результаті 
інвестування доходу. В основі розробки інвестиційної політики 
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підприємства лежать принципи нової управлінської парадигми - 
системи економічного управління, представлені на рисунку 3.2.  

 Принцип відповідності. Будучи частиною загальної 
стратегії розвитку підприємства, інвестиційна стратегія носить 
підлеглий характер і повинна бути узгоджена зі стратегічними 
цілями і напрямами операційної діяльності підприємства. 

 Принцип інвестиційної завзятості та комунікабельності. 
Даний принцип полягає в активному пошуку ефективних 
інвестиційних зв'язків в усіх напрямках і формам інвестиційної 
діяльності, а також на різних стадіях інвестиційного процесу. 

Принцип інвестиційної гнучкості і альтернативності. 
Інвестиційна стратегія повинна бути розроблена з урахуванням 
адаптивності до змін факторів зовнішнього інвестиційного 
середовища. Крім того, в основу стратегічних інвестиційних 
рішень повинно бути покладено активний пошук альтернативних 
варіантів форм, напрямів і методів здійснення інвестиційної 
діяльності. 

Інноваційний принцип. Формуючи інвестиційну стратегію, 
слід мати на увазі, що інвестиційна діяльність є головним 
механізмом запровадження технологічних нововведень, що 
забезпечують зростання конкурентної позиції підприємства на 
ринку; Принцип мінімізації інвестиційного ризику. Практично всі 
основні інвестиційні рішення, що приймаються в процесі 
формування інвестиційної стратегії, в тій або іншій мірі змінюють 
рівень інвестиційного ризику. В першу чергу, це пов'язано з 
вибором напрямків і форм інвестиційної діяльності, формуванням 
інвестиційних ресурсів, впровадженням нових організаційних 
структур управління інвестиційною діяльністю.  

Закладені в інвестиційну політику принципи економічного 
управління дозволяють підприємству зробити інвестиційну 
діяльність засобом підвищення його ефективності в цілому на 
довгострокову перспективу. 
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Рис. 3.2. Принципи інвестиційної політики підприємства в системі економічного управління 
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Все вищевикладене дозволяє визначити основні напрями 
інвестиційної політики підприємства, а саме: вибір і 
обгрунтування пріоритетних шляхів вкладення інвестицій;  пошук 
джерел фінансування інвестицій; раціональне використання 
прибутку на підприємстві; оцінка впливу інвестиційної політики 
на фінансові результати діяльності підприємства. Теоретичні та 
методологічні проблеми, від вирішення яких залежить зміст 
категорії "основний капітал", дають можливість сформулювати 
концепцію обліково-аналітичного інструментарію для управління 
інвестиціями в торговельних підприємствах. В основу концепції 
нами запропоновано модель, яка містить три взаємопов’язаних  
блоки, що відображають обліково-аналітичну інформацію 
формування і руху грошових потокув в процесі інвестиційної 
діяльності. До них відносяться. 

1. Обліковий інструментарій.  
В умовах розвитку інвестиційної діяльності все більшого 

значення набуває облікова політика на підприємстві, яка дозволяє 
визначити принципи регулювання діяльності в аспектах, 
пов'язаних як із особливостями виду діяльності на ринку обігу 
специфічного товару - інвестицій, так і в особливостях діяльності 
самої підприємства. Також цей блок включає елементи, які 
можна вважати критеріями формування інформації (або виду 
обліку) для відображення інвестицій в основний капітал. До цих 
елементів відносяться: 
            бухгалтерська класифікація складових грошових потоків; 
формування збалансованої системи показників; визнання витрат, 
пов’язаних із обслуговуванням видів діяльності підприємств; 
робочий план рахунків; внутрішня звітність, взаємопов’язана із 
звітом про рух грошових потоків. Усі вищеперераховані 
елементи - багатогранні та доповнюють один одного. Головна їх 
перевага полягає в тому, що у сукупності вони забезпечують 
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організаційну та методичну основу інформації аналітичного 
обліку про грошові потоки торговельного підприємства. 

2. Оцінка грошових потоків. Цей блок містить інформацію, 
на базі якої формуються обліково-аналітичні показники 
забезпечення інвестицій. Як уже відмічалося, грошовий потік - це 
сукупність розподілених в часі обсягів надходження і вибуття 
грошових коштів в процесі здійснення господарської діяльності 
підприємства. У звітності підприємства виділяють грошові 
потоки за операційною, інвестиційною та фінансовою діяльністю. 
Чисті грошові кошти від операційної діяльності повинні бути 
позитивними. Позитивні грошові кошти від операційної 
діяльності - це свідчення успішної діяльності підприємства та 
можливості подальшого розвитку за рахунок власних коштів. 
Інвестиційною визнається діяльність підприємства, пов'язана з 
придбанням земельних ділянок, будинків і іншої нерухомості, 
обладнання та інших необоротних активів, а також з їх 
реалізацією і здійсненням фінансових вкладень (придбання 
цінних паперів інших організацій тощо). Чисті грошові кошти від 
інвестиційної діяльності повинні бути негативними. Це свідчить 
про те, що здійснюються значні інвестиції у необоротні активи і, 
таким чином, розширюються потужності підприємства. Чисті 
грошові кошти від фінансової діяльності повинні бути 
позитивними, що є показником того, що підприємство фінансує 
свою зростаючу діяльність за рахунок зовнішніх джерел (а не 
тільки нерозподіленим прибутком та кредиторською 
заборгованістю). Величина чистого грошового потоку дозволяє 
встановити надлишок або нестачу грошової маси за видами 
діяльності і надати оцінку якості управління компанією в цілому і 
фінансового управління зокрема. Важливо обрати об'єкт, 
відповідно до якого буде розглядатися грошовий потік або його 
частина. Цей підхід, на нашу думку, може принципово змінити 
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ставлення до інформації "Звіту про рух грошових коштів", як для 
менеджера, так і для бухгалтера. 

Оскільки інвестиції в реальні активи довготривалі у часі, 
при інвестиційному аналізі важливо відстежувати динаміку 
грошових надходжень і витрат протягом усього циклу життя того 
або іншого проекту, який складається з трьох основних етапів: 
придбання, використання та ліквідація об'єктів інвестування. 
Грошові потоки в період придбання об'єктів - це грошові витрати 
самого різного характеру. Капітальні витрати - витрати на 
придбання та установку основних засобів, а також, якщо в тому є 
необхідність, на придбання ліцензій, патентів, забезпечують 
ефективне використання основних засобів. Стартові витрати - 
витрати на навчання майбутнього персоналу, проведення 
рекламної кампанії, юридичне оформлення нової діяльності 
тощо. Чистий оборотний капітал - витрати на збільшення 
поточних активів, які необхідно забезпечити до початку або на 
самому початку реалізації інвестиційного проекту, мінус поточні 
зобов'язання, що утворилися на самому початку або майже на 
самому початку реалізації цього проекту. На практиці для 
зручності розрахунків допускається розглядати ті основні 
капітальні витрати, які здійснюються послідовно протягом 
декількох місяців як одномоментні витрати. Якщо ж період таких 
послідовних витрат охоплює вже декілька років, тоді вступає в 
силу процедура дисконтування витрат і їх приведення до 
початкового періоду інвестування. 

Грошовими потоками в період експлуатації об'єктів 
інвестування є: виручка від продажів; грошові експлуатаційні 
витрати; податкові платежі; зміни у величині необхідних активів. 
Найбільш очевидний спосіб оцінки цих потоків - складання 
детального бюджету грошових надходжень і витрат для всього 
терміну життя інвестиційного об'єкту. Для деяких інвестиційних 
проектів суттєве значення може мати залишкова вартість раніше 
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створених активів. Грошові потоки, що виникають в період 
ліквідації об'єктів інвестування, можна визначити як різницю між 
виручкою від продажу основних матеріальних активів і 
витратами з демонтажу і розробки обладнання. 

Якщо інвестиційні проекти орієнтовані переважно на 
зниження витрат і збільшення на цій основі величини прибутку, 
то при підготовці такого інвестиційного проекту необхідно 
здійснити прогнозування витрат. Для прогнозування витрат 
можна користуватися різного роду регресійними моделями, які 
дають можливість з досить високою надійністю передбачити 
зміни як постійних, так і змінних витрат при зміні масштабів 
випуску. 

Вплив інфляції - один із факторів, який завжди повинен 
враховуватися в інвестиційних розрахунках, навіть якщо темпи 
зростання цін і не високі. Інфляція помітно змінює вигідність тих 
або інших проектів, що орієнтовані на внутрішній ринок або 
роблять ставку на експорт продукції. 

3. Аналітичний інструментарій. Аналіз грошових потоків 
направлено на формування інформації про їх достатність та 
збалансованість. До завдань аналізу грошових потоків 
підприємства відносяться: оцінка оптимальності обсягів 
грошових потоків підприємства; оцінка оптимальності грошових 
потоків за видами господарської діяльності; оцінка складу, 
структури, напрямків руху грошових коштів; оцінка динаміки 
потоків грошових коштів; виявлення і вимірювання впливу 
різних факторів на формування грошових потоків; виявлення та 
оцінка резервів поліпшення використання грошових коштів; 
розробка пропозицій щодо реалізації резервів підвищення 
ефективності використання грошових коштів. Аналіз грошових 
потоків за даними звіту про рух грошових коштів дозволяє 
оцінити фінансову потужність компанії, а також є своєрідним 
індикатором якості інвестиційної діяльності через чистий 



 

175 

 

грошовий потік з інвестиційної діяльності. Якщo пoрiвнювaти 
iнфoрмaтивнiсть дiючих фoрм бухгaлтeрськoї звiтнoстi, тo бiльш 
дoстoвiрними є  дaнi, щo мiстяться у фoрмi №4 «Звiт прo рух 
грoшoвих кoштiв». Oснoвнi пeрeвaги звiту прo грoшoвi кoшти в 
пoрiвняннi з iншими фoрмaми звiтнoстi пoлягaють в нaступнoму: 
зaбeзпeчується рoзумiння фiнaнсoвoї структури пiдприємствa, 
включaючи йoгo лiквiднiсть i плaтoспрoмoжнiсть; в звiтi прo рух 
грoшoвих кoштiв рoзкривaється вaжливa iнфoрмaцiя прo грoшoвi 
пoтoки вiд oпeрaцiйнoї, фiнaнсoвoї, iнвeстицiйнoї дiяльнoстi; 
мiстить дoдaткoву iнфoрмaцiю для кoристувaчiв фiнaнсoвoї 
звiтнoстi з oцiнки змiн aктивiв, зoбoв'язaнь i кaпiтaлу 
пiдприємствa; зaбeзпeчує зiстaвнiсть звiтнoстi пiдприємствa в 
цiлoму; кoриснa для ствoрeння мoдeлi oцiнки i дискoнтувaння 
грoшoвих пoтoкiв нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву. Для oцiнки 
грoшoвих пoтoкiв пiдприємствa спoчaтку прoвoдять 
гoризoнтaльний aнaлiз: вивчaють динaмiку oбсягу фoрмувaння 
пoзитивнoгo, нeгaтивнoгo i чистoгo грoшoвoгo пoтoку 
пiдприємствa в рoзрiзi oкрeмих джeрeл, рoзрaхoвують тeмпи 
зрoстaння i прирoсту, визнaчaють тeндeнцiї змiни oбсягу 
грoшoвих пoтoкiв. Пaрaлeльнo прoвoдять i вeртикaльний 
(структурний) aнaлiз  пoзитивнoгo, нeгaтивнoгo i чистoгo 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi (oпeрaцiйнoї, 
iнвeстицiйнoї, фiнaнсoвoї), щo дaє змoгу устaнoвити чaстку 
кoжнoгo виду дiяльнoстi у фoрмувaннi пoзитивнoгo, нeгaтивнoгo 
i чистoгo грoшoвoгo пoтoкiв. Рoзпoдiл руху грoшoвих кoштiв зa 
видaми дiяльнoстi пiдприємствa дaє мoжливiсть oб'єктивнo 
oцiнити рeзультaти йoгo дiяльнoстi,  визнaчити стрoки, кoли 
нeoбхiднo aкумулювaти знaчнi фiнaнсoвi рeсурси для здiйснeння 
iнвeстицiйнoї дiяльнoстi тa зaлучити дoдaткoвi кoшти для 
рoзрaхунку зa oпeрaцiйнoю дiяльнiстю у рaзi вiдсутнoстi нaявних 
грoшeй. Крiм цьoгo, дoстaтнiй зaпaс грoшoвих кoштiв дoзвoляє 
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скoрoтити ризик нeзaдoвoлeння плaтiжних вимoг пoстaчaльникiв 
у встaнoвлeнi тeрмiни тoщo. 

Дoслiджeння грoшoвих пoтoкiв дoзвoляє oцiнити тa 
прeдстaвити вeсь мeхaнiзм функцioнувaння пiдприємствa. Aнaлiз 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi,  з тoчки зoру 
зaбeзпeчeння eфeктивнoстi упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 
пiдприємствa, є oдним iз нaйбiльш вaжливих, oскiльки кeрoвaнa 
змiнa грoшoвoгo пoтoку зa oпeрaцiйнoю, iнвeстицiйнoю aбo 
фiнaнсoвoю дiяльнiстю пiдприємствa в нaйбiльшiй мiрi мoжe 
вплинути нa знaчeння зaгaльнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку 
пiдприємствa i, як нaслiдoк,  нa фiнaнсoвий стaн. Вихoдячи з 
цьoгo, сaмe нa oснoвi aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв слiд приймaти 
вiдпoвiднi упрaвлiнськi рiшeння, щo рoзрaхoвaнi нa 
сeрeдньoстрoкoву тa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву.  

Аналіз руху грошових потоків включає п'ять етапів: 
На першому етапі розглядається динаміка обсягу 

формування позитивного грошового потоку підприємства 
(притоку грошових коштів) у розрізі окремих джерел. Доцільно 
зіставляти темпи зростання позитивного грошового потоку з 
темпами зростання активів, обсягів виручки від продажів, 
різними показниками прибутку (прибутку від продажів, чистого 
прибутку). Особливу увагу необхідно приділити співвідношенню 
джерел формування позитивного грошового потоку: внутрішніх 
(виручки від продажів) і зовнішніх (отриманих позик, кредитів), 
виявленню ступеня залежності від зовнішніх джерел. 

Другий етап аналізу полягає у вивченні динаміки обсягу 
негативного грошового потоку торговельного підприємства 
(відтоку грошових коштів), а також його структури за 
напрямками витрачання грошових коштів. 

На третьому етапі аналізується збалансованість 
позитивного і негативного грошових потоків за загальним 
обсягом. Аналіз динаміки чистого грошового потоку дозволяє 



 

177 

 

оцінити результат діяльності підприємства, оскільки чистий 
грошовий потік є одним із найважливіших індикаторів 
збалансованості виробничо-фінансової діяльності. 

На четвертому етапі аналізу визначається роль і місце 
показника чистого прибутку у формуванні чистого грошового 
потоку, визначається вплив на нього різних факторів: зміни 
обсягу дебіторської та кредиторської заборгованості, сум 
нарахованої амортизації, утворених резервів за аналізований 
період тощо. Особливе місце приділяється характеристиці "якості 
чистого грошового потоку - показників структури джерел його 
формування. Високий рівень якості чистого грошового потоку 
характеризується зростанням питомої ваги чистого прибутку, 
отриманого за рахунок зростання виручки від продажів, 
зниження собівартості. Низьку якість має чистий грошовий потік, 
значна частина якого отримана за рахунок зростання цін за 
реалізовані товари, роботи, послуги, обумовленого в більшій мірі 
інфляційними процесами, епізодичними доходами тощо. 

П'ятий етап - це коефіцієнтний аналіз, у процесі якого 
розраховуються необхідні відносні показники, що 
характеризують ефективність використання грошових коштів в 
підприємства. За допомогою різних коефіцієнтів проводиться 
моделювання факторних систем з метою виявлення та 
кількісного виміру різноманітних резервів зростання 
ефективності управління грошовими потоками.  

 
3.2. Аналіз ефективності грошових потоків за 

джерелами фінансування інвестицій у розвиток підприємства 

Власний капітал складається з трьох основних частин: 1) 
стартового капіталу, створеного в якості внесків засновників у 
статутний капітал підприємства при створенні юридичної особи 
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або згодом у вигляді додаткових внесків власників у статутний 
капітал; 

2) додаткового капіталу, сформованого в результаті 
переоцінки активів підприємства; 

3) накопиченого капіталу, який нарощується як результат 
капіталізації (реінвестування) частини чистого прибутку, що 
генерується в процесі господарської діяльності підприємства. 

У складі власних коштів нормально функціонуючого 
підприємства основну частку займає прибуток. У балансі він 
присутній у явному вигляді як "нерозподілений прибуток 
звітного року" і "нерозподілений прибуток минулих років". 
Чистий прибуток спрямовується на виробничий і соціальний 
розвиток, створення резервного фонду тощо. Напрями 
використання чистого прибутку для фінансування інвестицій 
підприємство визначає у своїх фінансових планах самостійно. 

До позикових фінансових коштів (інвестиційних кредитів) 
відносять середньо і довгострокові кредити, тобто кредити на 
строки понад один рік. 

Найбільш прогресивним, згідно з існуючою практикою, є 
банківський кредит. Він надається комерційними банками та 
іншими спеціалізованими кредитними установами різним 
позичальникам у грошовій формі. Кредит видається на умовах 
платності, терміновості, повернення під наступні види 
забезпечення: гарантії, застави нерухомості, застави інших 
активів підприємства і т. ін. 

Кредитуються не лише великі інвестиційні проекти, а й 
витрати на технічне переозброєння діючих підприємств, 
реконструкцію і розширення виробництва. Такі операції пов'язані 
з підвищеним банківським ризиком і можуть призвести до 
виникнення безнадійної заборгованості та значних збитків банків. 
Для зниження ризику та попередження втрат комерційні банки 
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змушені установлювати правомірність юридичної та фінансової 
кредитоспроможності  позичальників. 

Для розробки обґpунтованої інвестиційної політики 
підприємства, виникає необхідність у застосуванні різних 
методик і прийомів, які дозволяють провести комплексне 
системне дослідження формування, розміщення та ефективності 
використання власного і позикового капіталу та їх елементів. 

Проблеми формування, функціонування та відтворення 
капіталу підприємства розглядаються економістами протягом 
багатьох років. Існує безліч сучасних поглядів, теорій і методик, 
які ставлять за мету вирішити ці проблеми. Разом із тим 
очевидним є той факт, що в даний час відсутні системні, 
комплексні методичні розробки питань аналізу капіталу, що 
дозволяють дати об'єктивну оцінку процесів його формування, 
використання та відтворення. 

Розглянемо сучасну методологію економічного аналізу 
власного і позикового капіталу. 

Власний капітал підприємства аналізується на предмет 
його достатності; в результаті дослідження структури і динаміки 
власного капіталу оцінюється політика власників щодо 
майбутнього розвитку підприємства. Нерозподілений прибуток 
минулих років, а також вклади учасників в статутний капітал, 
безумовно, є позитивним фактом. 

Рух власного капіталу оцінюється коефіцієнтами 
надходжень і вибуття, які визначаються наступним чином: 

«Величина надходження (приріст) власного капіталу» 
поділена на «Залишок власного капіталу на кінець року»; 

«Величина вибуття (зменшення) власного капіталу 
вибуття» поділена на «Залишок власного капіталу на початок 
року». 

Особливо актуальним при аналізі власних коштів виступає 
аналіз вартості чистих активів, оскільки від величини чистих 
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активів залежать не тільки багато рішень, що приймаються на 
підприємстві, зокрема рішення про збільшення статутного 
капіталу за рахунок майна, а й сам факт її існування. 

Чисті активи - це вартісна оцінка майна підприємства, яка 
сформувалася за рахунок джерел власних коштів. Чисті активи 
відображають реальний власний капітал, інакше кажучи, чисті 
активи - це майно, що належить власникам компанії (акціонерам, 
учасникам і т. ін.). Висновок проте, що величина чистих активів 
дорівнює величині власного капіталу (за винятком випадків, коли 
заборгованість учасників за внесками до статутного капіталу не 
погашена повністю), випливає з основного балансового рівняння: 

Актив = Власний капітал + Позиковий капітал, 
або 
Актив - Позиковий капітал = Власний капітал - Чисті 

активи. 
Зростання чистих активів свідчить про нарощування 

власного капіталу підприємства в процесі здійснення 
господарської діяльності в першу чергу за рахунок капіталізації 
нерозподіленого прибутку, додаткового і резервного капіталу. 

Позитивна динаміка величини чистих активів - важливий 
оцінювальний  показник зростання інвестиційної привабливості 
компанії. Зниження чистих активів - невиправдане відволікання, 
виведення коштів за рамки господарської діяльності, причинами 
яких, як правило, є збитки. Величина чистих активів 
підприємства розраховується щоквартально і наприкінці звітного 
періоду за даними бухгалтерського балансу як різниця між 
балансовою величиною активів і зобов'язань, прийнятих до 
розрахунку. 

Під час аналізу позикового капіталу надається оцінка 
джерел фінансування підприємства не тільки з точки зору його 
структури, динаміки і вартості, але і з точки зору відповідності 
змісту позикового капіталу його формі. Зокрема, частина коштів, 
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яка відображається як позикові кошти, може представляти собою 
кошти учасників, наприклад засновницькі позики. Це, безумовно, 
повинно враховуватися в процесі проведення аналізу. У цьому 
блоці питань розглядається структура позикового капіталу з 
виділенням найбільш термінових кредитів і небезпечних, з точки 
зору імовірності порушення справи про банкрутство. Оцінюється 
своєчасність повернення кредитів, при цьому мається на увазі, що 
наявність прострочених зобов'язань - несприятлива ознака, що 
веде до погіршення фінансового стану підприємства. 

Один із етапів оцінки рентабельності власного капіталу - 
вивчення впливу фінансової політики підприємства щодо 
використання позикових коштів. 

Оскільки будь-які витрати зменшують фінансовий 
результат, важливо, щоб залучення позикових коштів в оборот 
обходилося якомога дешевше. Таким чином, необхідно прагнути 
до зниження рівня позикового капіталу, в першу чергу за рахунок 
оптимізації обсягів найбільш вартісних джерел (кредитів, позик). 
Разом із тим навіть джерела позикових коштів несуть в собі 
певний ступінь фінансових ризиків, пов'язаних з можливістю 
тимчасової втрати підприємством платоспроможності. Крім того, 
збільшення позикових джерел коштів підвищує ступінь 
фінансової залежності компанії. Залучення до господарського 
обігу кредитних ресурсів буде обґpунтованим лише тоді, коли  за 
рахунок їх використання підприємство зможе зростанням 
додаткових доходів відшкодувати відсотки, повернути суму 
основного кредитного боргу.  

Одним із інструментів оцінки ефективності використання і 
обґрунтування  додаткового залучення позикових коштів є 
розрахунок ефективності фінансового важеля. Фінансовий важіль 
відображає співвідношення позикового  і власного капіталу, що 
характеризує підвищення ефективності бізнесу підприємства за 
рахунок залучення позикового капіталу. Дослідження механізму 
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дії  фінансового важеля є обґрунтуванням  управлінських рішень 
щодо залучення позикових коштів. З цією метою розраховується 
відповідна величина ефективності фінансового важеля (ЕФВ) за 
наступною формулою: 

ЕФВ = Коп * (Рвк - СРСВ) *   ПК/ВК 
де: Коп - коефіцієнт корекції на рівень оподаткування 

прибутку, 
Коп = (1 - Ставка оподаткованого прибутку); 
Рвк - рентабельність власного капіталу; 
СРСВ - середня розрахункова ставка відсотка (витрати, 

пов'язані з обслуговуванням позикового капіталу на 1гривню 
позикового капіталу); 

ПК - величина позикового капіталу; 
ВК - величина власного капіталу. 
Ефект фінансового важеля показує, який рівень 

рентабельності власного капіталу отриманий за рахунок 
залучення позикових коштів. 

Можна виділити дві складові ефекту фінансового важеля - 
диференціал і плече фінансового важеля. Диференціал - різниця 
між рентабельністю власного капіталу і середньої розрахункової 
ставкою відсотка за позиковими коштами, скоригована на рівень 
оподаткування прибутку: 

Диференціал = Коп * (Рвк - СРСВ). 
Друга складова називається плечем фінансового важеля. 

Він характеризує силу впливу фінансового важеля і виражається 
співвідношенням між позиковим (ПК) і власним капіталом (ВК). 

Плече фінансового важеля = ПК / ВК 
Слід зауважити, що роль диференціала і плеча в 

регулюванні ЕФВ різна. Нарощувати диференціал ЕФВ бажано. 
Це дозволить підвищувати Рвк або за рахунок зростання 
економічної рентабельності активів, або за рахунок зниження 
СРСВ. Що ж до плеча ЕФВ, то його нарощування за відомою 
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межею  є просто руйнівним для підприємства. Значна величина 
плеча різко збільшує ризик неповернення кредитів, а, отже, 
ускладнює отримання нових позик. Таким чином, ефект 
фінансового важеля відкриває широкі можливості з розрахунку 
безпечного обсягу позикових коштів, розрахунку допустимих 
умов кредитування і щодо полегшення податкового тягаря для 
організації. 

Важливо враховувати ще одну особливість інвестиційної 
діяльності. Вкладення в розвиток підприємства неминуче 
викликає потребу в додатковому банківському кредиті на 
покриття дефіциту оборотних коштів (ОБК. Оцінку такої потреби 
рекомендується розрахувати за допомогою двох показників: 
норми кредитного покриття інвестицій (НКПІ) і норми 
самофінансування інвестицій (НСФІ). Ці показники зручні тим, 
що дозволяють  інтегрувати нові капітальні вкладення – 
інвестиції в основний капітал (ІОК) і нову потребу в оборотних 
коштах (ОБК) в сформовану раніше фінансово-господарську 
структуру підприємства. Розрахунок показників проводиться за 
такими формулами: 

НКПІ = ДПК / ∑ ІОК + ∑ОБК, де  
ДПК – довгострокові позикові кошти; 
НСФІ = ∑ джерел самофінансування /  ∑ ІОК + ∑ОБК. 
Наприклад: 
Підприємство планує розширити свою господарську 

діяльність за допомогою інвестицій в основний капітал у розмірі 
100 тис. грн. при цьому підприємство має власні кошти в сумі 40 
тис. грн. і має можливість отримати банківський кредит у сумі 60 
тис. грн. У результаті здійснення інвестицій підраховано, що 
оборотні кошти для виробництва продукції буде збільшено на 20 
тис. грн. 

Розрахуємо показники: 
НКПІ= 40 / 100 – 20 = 0,33,  
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НСФІ= 60 / 100 + 20 = 0,5. 
Покриття витрат підприємства складає: 
0,33 + 0,5 = 0,83. 
Якщо покриття витрат підприємства виражається 

коефіцієнтом менше одиниці, виникає додаткова потреба в 
короткостроковому кредитуванні поточних витрат. 

Специфічною формою фінансування інвестицій виступає 
лізинг. Банки фінансують закупівлю  і здають в довгострокову 
оренду машини, обладнання, транспортні засоби, споруди 
виробничого призначення підприємствам і укладають з ними 
лізингові угоди. Таким чином, замість того, щоб видавати 
підприємству позику на придбання зазначених засобів, банк сам 
їх купує і здає в оренду, зберігаючи за собою право власності. 
При цьому банк отримує орендну плату (лізингові платежі), а не 
позиковий відсоток. 

У загальну суму лізингових платежів включаються: 
- Відшкодування витрат лізингодавця, пов'язаних з 

придбанням і передачею предмета лізингу лізингоодержувачу; 
- Відшкодування витрат, пов'язаних з наданням інших 

передбачених договором лізингу послуг; 
- Доходи лізингодавця; 
- Викупна ціна предмету лізингу, якщо договором 

передбачено перехід права власності на предмет лізингу до 
лізингоодержувача. За методом нарахування лізингових платежів 
їх поділяють на: 

- Платежі з фіксованою загальною сумою; 
- Авансові платежі; 
- Мінімальні платежі. 
При використанні методу нарахування платежів з 

фіксованою сумою загальна їх величина виплачується протягом 
усього терміну дії договору лізингу відповідно до узгоджених 
партнерами термінів і способів виплат. Якщо допускають 
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авансові платежі, то лізінгоодержувач в момент підписання 
договору лізингу сплачує лізингодавцю аванс в узгодженій 
сторонами сумі. Частина платежів (за вирахуванням авансу) 
нараховується і виплачується протягом терміну дії договору. 

Якщо договором лізингу передбачено викуп майна 
лізінгоодержувача за  здалегідь узгодженою ціною, то ця сума 
відповідними долями додається до виплат, визначених виходячи 
з фіксованої загальної суми лізингових платежів (метод 
мінімальних платежів). У договорі лізингу передбачають також 
терміни виплати платежів (щотижня, помісячно, поквартально). 
Договором лізингу можна передбачати зміну лізингових платежів 
за згодою сторін у строки, передбачені даними договором, але не 
частіше, ніж один раз в три місяці. Відношення зі сплати 
лізингових платежів вступають в силу з початку використання 
предмета лізингу, якщо інше не передбачено договором. 

Для розрахунку величини лізингових платежів 
рекомендується використовувати наступну формулу: 

ЛП = АВ + ПК + КВ + ДП + ПДВ, де: 
 ЛП - загальна сума лізингових платежів; 
АВ - величина амортизаційних відрахувань, належних 

лізингодавцю в поточному році; 
ПК - плата за залучені лізингодавцем кредитні ресурси на 

придбання предмета лізингу; 
КВ - комісійна винагорода лізингодавцю за надання майна 

за договором лізингу; 
ДП - плата лізингодавцю за додаткові послуги 

лізінгоодержувача, передбачені договором лізингу; 
ПДВ - податок на додану вартість, що сплачується 

лізінгоодержувачем за послугами лізингодавця. 
Загальні тенденції економічного розвитку, пов'язані з 

амбівалентністю обмеженості ліквідних коштів для розширення 
виробництва, з одного боку, і необхідністю оптимізації 
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інвестицій - з іншого, що робить лізингові операції важливим 
інструментом економічної діяльності. Лізинг забезпечує 
можливість підприємства отримати необхідне обладнання без 
значних одноразових витрат (про це буде йти мова в подальшому 
розділі монографії). 

     Структура сукупного капіталу підприємства (структура 
пасивів) відображається в співвідношенні власних і позикових 
фінансових коштів. Головна складова процесу оптимізації 
структури капіталу - зниження відносного рівня витратності, 
пов'язаного з використанням як позикових, так і власних 
фінансових ресурсів, спрямована на оптимізацію ціни капіталу 
компанії. Оцінка вартості капіталу ґрунтується на тому, що 
капітал є одним із важливих факторів бізнесу, а його вартість 
впливає на рівень поточних та інвестиційних витрат, що не 
відноситься тільки до визначення вартості залучення капіталу. 

Показник вартості капіталу виконує наступні функції: 
служить мірою прибутковості поточної діяльності; є критерієм 
реального інвестування (дисконтною ставкою інвестиційного 
проекту, внутрішньою нормою рентабельності); 
використовується для оцінки ефективності фінансових вкладень; 
є обґрунтуванням рішення про фінансову оренду (лізинг); 
використовується для управління структурою капіталу (на основі 
вартості окремих елементів власного і позикового капіталу); 
впливає на рівень ринкової вартості фірми (зниження ціни 
капіталу може впливати на зростання ринкової вартості фірми, 
підвищувати попит на акції компанії) тощо. 

Слід розрізняти два поняття - вартість капіталу 
конкретного підприємства і його в цілому як суб'єкта на ринку 
капіталів. Вартість капіталу підприємства кількісно виражається 
в витратах з обслуговування своєї заборгованості перед 
власниками та інвесторами. Вартість підприємства як суб'єкта на 
ринку капіталу може характеризуватися різними показниками, 
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зокрема величиною власного капіталу. Обидва ці поняття 
кількісно пов'язані. Так, якщо підприємство бере участь в 
інвестиційному проекті, прибутковість якого менша, ніж вартість 
(ціна) капіталу, вартість підприємства після завершення цього 
проекту зменшиться. Таким чином, ціна капіталу є ключовим 
елементом теорії і практики рішень інвестиційного характеру. 

Основними джерелами фінансування інвестиційних 
вкладень в розвиток підприємства, як було зазначено вище, є 
власні джерела і позикові. Причини їх утворення, а також 
величина і частка в загальній сумі джерел коштів можуть бути 
різними. 

Ціна кожного з наведених джерел коштів різна, тому ціну 
капіталу підприємства (WASS) знаходять за формулою середньої 
арифметичної- зваженої: 

WASS = ∑ Кi * Di   
Кі - ціна i-го джерела коштів; 
Dі – питома вага i-го джерела коштів у загальних джерелах 
коштів до загальної їх суми. 

Основна складність полягає в розрахунку вартості одиниці 
капіталу, отриманого з конкретного джерела коштів. Для деяких 
джерел її можна розрахувати досить легко (наприклад, ціна 
банківського кредиту), за іншими джерелами це буває зробити 
складніше. Тим не менш, навіть приблизне знання ціни капіталу 
підприємства досить корисно як для порівняльного аналізу 
ефективності авансування коштів у його діяльність, так і для 
визначення його власної інвестиційної політики. Ціна капіталу 
показує, яку суму слід заплатити за залучення одиниці капіталу з 
даного джерела. Показник розраховується у відсотках і, як 
правило, за річними даними. Вочевидь, що ціна окремих джерел, 
так само як і структура капіталу постійно змінюється. Тому і 
зважена ціна капіталу не є постійною величиною – вона 
змінюється з часом, перебуваючи під впливом багатьох факторів. 
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Один з них –  розширення обсягу нових інвестицій. Нарощування 
економічного потенціалу підприємства може здійснюватися як за 
рахунок власних коштів (реінвестування частини прибутку), так і 
за рахунок залучених коштів.  Перше джерело засобів відносно 
дешевше, але  є обмеженим у розмірах. Друге джерело в 
принципі не обмежене, але ціна його може суттєво змінюватися в 
залежності від структури авансованого капіталу. Відносне  
зростання в динаміці другого джерела, як правило, призводить до 
зростання ціни капіталу в цілому як плати за зростаючий ризик. 
Структура капіталу впливає на результати фінансово-
господарської діяльності підприємства. Співвідношення між 
власними і позиковими джерелами коштів є одним із ключових 
аналітичних показників, що характеризують ступінь ризику 
інвестування фінансових ресурсів. Власні і позикові кошти в 
відтворення основного капіталу формують грошові потоки 
підприємства. Аналіз грошових потоків за кожним варіантом 
фінансування є основою процесу планування інвестиційних 
рішень. Практика інвестиційного аналізу враховує тільки грошові 
потоки в результаті змін у надходженні витрат і доходів після 
оподаткування, обумовлений реалізацією інвестиційного 
рішення. Орієнтація тільки на кінцеві результати інвестиційних 
вкладень без якісного обґpунтування величини грошових потоків 
може призвести до помилкових оцінок ефективності інвестицій. 
Тому, в першу чергу, при аналізі інвестицій доцільніше 
сконцентрувати увагу на визначенні грошових потоків, 
утворених інвестиційними вкладеннями, що викликають приріст 
прибутку, а не величину самого прибутку. Іншими словами, при 
такому підході інвестиційний аналіз повинен поєднатися з 
факторним аналізом, що передбачає проведення аналізу впливу 
різних чинників на показник прибутку, пов'язаного з 
інвестиціями. Такий підхід, в кінцевому підсумку, уможливлює 
оцінити ефективність інвестицій через показник рентабельність 
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чистого грошового потоку. Схематично запропонований підхід 
до аналізу рентабельності чистого грошового потоку надано на 
рисунку  3.3. 

Перевагами такого підходу до аналізу грошових потоків є 
те, що з'являється можливість виділити основні чинники, що 
визначають величину чистого грошового потоку. Оскільки 
фактори можуть надавати як позитивний, так і негативний вплив, 
стає можливим посилити увагу на негативних факторах і цим 
домогтися збільшення прибутковості інвестицій. Насамперед 
необхідно обґpунтовано представити всі пов'язані з інвестиціями 
вкладення. До таких витрат належать витрати на НДКР, вартість 
придбаних основних засобів, витрати на доставку, монтаж, 
налагоджувальні та інші роботи. У другу чергу необхідно 
провести аналіз прибутку, отриманого в результаті здійснення 
вкладень. При цьому потрібно виходити з тієї умови, що 
інвестиції в основний капітал можуть не давати миттєву віддачу, 
тому, аналізуючи той або інший звітний період можна зустрінути 
негативні значення прибутку. При цьому важливо  встановити 
відхилення досягнутих значень прибутку від проектних і 
з'ясувати причини відхилень.  

Аналіз грошових потоків дозволяє формувати уявлення 
про фінансову рівновагу підприємства, як у короткостроковому, 
так і в довгостроковому періоді, що  забезпечується за умови, що 
обсяг позитивного грошового потоку за всіма видами 
господарської діяльності у визначеному періоді дорівнює обсягу 
негативного грошового потоку.  
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Рис. 3.3. Методичний підхід до аналізу рентабельності чистого 
грошового потоку 
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Притік  грошових коштів (або приріст власних фінансових 
ресурсів) за всіма видами господарської діяльності 
розраховується за формулою: 
                                                  ПГК=ЧП+АВ-∆ВК  
де:  
ПГК –  сума притоку грошових коштів за всіма видами 
господарської діяльності; 
ЧП –  сума чистого прибутку, що спрямовується на виробниче 
відтворення; 
АВ – сума амортизаційних відрахувань; 
∆ВК –  приріст власних коштів за рахунок інших джерел. 

Механізм використання моделей фінансової рівноваги, 
спрямований на збільшення обсягу притоку грошових коштів при 
скороченні обсягу споживання додаткових фінансових ресурсів, 
тобто пов'язаний з підвищенням інвестиційної активності. Для 
того щоб розглянути вплив притоку грошових коштів на 
формування прибутку (використовується показник прибутку на 
одиницю продажів (Рпр), Доцільно застосувати факторну модель 
наступного вигляду: 
Рпр = В - (ЗП + М + А + Пр) / В = 1 - (ЗП/В + М/В + А/В + 
Пр/В)=1-(ЗПм+Мм+Ам+Прм), 
де: В –  виручка від продажу продукції (послуг); 
ЗП, М, А, Пр –  відповідно витрати, пов'язані із заробітною 
платою, матеріалами, амортизацією та іншими статтями витрат; 
ЗПм, Мм, Ам, Прм –  відповідно зарплатомісткість, 
матеріаломісткість, амортизаціємісткість та                                    
інша витратомісткість продукції (послуг). Узагальнюючим 
показником ефективності виступає рентабельність притоку 
грошових коштів (Rпгк), яку, використовуючи спосіб 
розширення, можна представити наступною багатофакторною 
моделлю: 
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Rпгк = Рпр / ПГК = Рпр / В * В / Вна * Вна / ПК * ПК / ЧГП * 
ЧГП / ПГК =     1 – (ЗПм + Мм + Ам + Прм ) * Коб * Кп * 
КФВ*Кген*Кчгп, 
де: ПГК –  притік грошових коштів; Рпр –  прибуток від 
продажів; Вна –  середня балансова величина необоротних 
активів; ПК – середня балансова величина позикового капіталу; 
ВК – середня балансова величина власного капіталу; ЧГП – 
чистий грошовий потік; Коб –  Коефіцієнт оборотності 
(фондовіддача) необоротних активів; Кп –  коефіцієнт покриття 
позикового капіталу необоротними активами; КФВ –  коефіцієнт 
фінансового важеля (плече фінансового важеля); Кген – 
коефіцієнт генерування власним капіталом чистого грошового 
потоку; Кчгп –  коефіцієнт (частка) чистого грошового потоку в 
загальному обсязі припливу грошових коштів. Модель дозволяє 
включити в розгляд використання власних і позикових 
(включаючи лізинг) коштів. При цьому в модель включені 
показники, що мають для підприємства особливе значення. По-
перше, –  це показники, що відображають обсяг його ресурсів, що 
сприяє оцінити можливості зниження собівартості продукції 
(послуг). По-друге, в модель входить показник покриття 
позикового капіталу необоротними активами, що має важливе 
значення для оцінки кредитоспроможності підприємства. По-
третє, враховується коефіцієнт фінансового важеля (фінансовий 
леверидж), необхідний для прийняття рішення про фінансування 
вкладень в основний капітал за рахунок позикових коштів. По-
четверте, в розрахунок приймається коефіцієнт генерування 
власним капіталом чистого грошового потоку, що показує 
ефективність використання власних коштів підприємства. Якщо 
підприємство використовує у своїй діяльності тільки позиковий 
капітал, з моделі слід виключити  показник власних коштів, що 
зосереджує увагу на рентабельності грошового потоку, 
викликаного позиковим капіталом.  
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        Таким чином, при використанні підприємством  декількох 
джерел фінансування вкладень в основний капітал, з'являється 
можливість розрахувати показник рентабельності за кожним 
варіантом використання грошових коштів і вибрати найбільш 
ефективний із них. 
         Крім показника рентабельності для оцінки ефективності 
притоку грошових коштів, економісти пропонують і інші 
показники, які також можливо використовувати при оцінці 
ефективності руху грошових коштів. Наведемо деякі із них: 
коефіцієнт поточної платоспроможності за рік, який дає уявлення 
про можливості компанії генерувати необхідну величину 
надходжень грошових коштів від операційної діяльності для 
підтримання платоспроможності, тобто своєчасно і в повному 
обсязі сплачувати короткострокові зобов'язання перед 
кредиторами, персоналом, податковими органами, 
позабюджетними фондами тощо; коефіцієнт достатності чистого 
грошового потоку, визначає достатність формування ні 
підприємстві чистого грошового потоку з урахуванням 
фінансованих потреб; коефіцієнт реінвестування грошових 
потоків підприємства як показник ефективності вкладень в 
основний капітал та інші.  

        Розглянуті вище показники більш доцільно 
аналізувати в динаміці, розраховуючи абсолютні та відносні 
відхилення, що уможливлює визначення закономірності розвитку 
інвестиційної діяльності підприємства та вносити відповідні 
корективи при наявності відхилень від наміченої програми 
відтворення основного капіталу у виробничій діяльності 
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3.3. Методологічні підходи до діагностичного аналізу 
інвестиційної привабливості підприємств 

 
На сучасному етапі розвитку економіки зниження 

інвестиційної привабливості вітчизняних підприємств та 
дестабілізація національної економіки в період фінансово-
економічної кризи є достатньо актуальною проблемою. Тому 
завдання з її вирішення є пріоритетними як на      макро-, так і на 
мікрорівнях, а також під час формування державної інвестиційної 
політики.  

«Збільшення обсягів залучення інвестицій є засобом 
забезпечення умов виходу підприємств з економічної кризи, 
сприяє процесу їх економічного зростання, стимулює 
впровадження новітніх технологій, зростання продуктивності 
праці та в цілому підвищення життєвого рівня населення»         
[23, 85]. 

У сучасному розумінні поняття інвестиційної 
привабливості занадто багатогранне, тому, незважаючи на 
суттєве наукове надбання, питання визначення, оцінки, напрямів 
діагностики інвестиційної привабливості до кінця залишаються 
недостатньо розробленими, що потребує подальших наукових 
досліджень та обгрунтувань. Відзначимо, що проблематика 
виділених питань виникла з наступних причин. 

По-перше, для потенційного кредитного інвестора (банку) 
і потенційного інституціонального інвестора (акціонер, партнер у 
спільному підприємстві) поняття "інвестиційна привабливість" 
має різний сенс. Якщо для банку основним пріоритетом у 
розгляді привабливості організації є її платоспроможність 
(оскільки банк зацікавлений у своєчасному поверненні основної 
суми грошей і виплати відсотків і не бере участі в прибутку від 
реалізації проекту), то для институційного інвестора акценти 
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зміщуються у бік ефективності господарської діяльності 
організації (прибуток на сукупні активи). 

По-друге, велику роль відіграє передбачувана сума 
інвестування. Для капітальних вкладень існують як чиста 
приведена вартість (NPV), так і внутрішня норма рентабельності 
(IRR). У цьому зв'язку особливого значення набуває позиція 
інвестора з розгляду інвестиційної привабливості підприємств. 
Якщо таке завдання полягає в тому, щоб оцінити привабливість 
різних організацій на предмет розміщення фіксованої величини 
інвестицій, то основним показником буде чиста поточна вартість. 
Якщо мова йде про диверсифіковані інвестиції з можливістю 
варіювання сум фінансування, то пріоритет віддається показнику 
внутрішньої норми рентабельності. 

По-третє, необхідно чітко розрізняти поняття абсолютної і 
відносної інвестиційної привабливості підприємств. Поняття 
"абсолютна привабливість" відноситься до розгляду конкретного, 
чітко специфікованого інвестиційного проекту. У цьому випадку 
інвестиційна привабливість підприємства в абсолютному 
значенні позитивна в тому випадку, коли   (NPV), за весь 
амортизаційний цикл вище нуля. Поняття "відносна інвестиційна 
привабливість" завжди передбачає базу порівняння. 

Для визначення того, які з перелічених заходів необхідні 
підприємству для підвищення інвестиційної привабливості, 
доцільно провести аналіз існуючої ситуації (діагностика стану 
підприємства). Цей аналіз дозволяє: визначити сильні та слабкі 
сторони в поточному стані організації; визначити ризики, у тому 
числі з точки зору інвестора; розробити рекомендації для 
розвитку конкурентоспроможності, підвищення ефективності 
діяльності та інвестиційної привабливості. 

В процесі діагностики розглядаються різні напрямки 
діяльності торговельного підприємства: реалізація, можливість 
розвивати диверсифіковані напрями діяльності, фінанси, 
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управління. Виявляються ризики і слабкі сторони, формуються 
заходи щодо поліпшення становища за виділеними позиціями. 
Таким чином, інвестиційна привабливість організації може бути 
охарактеризована як комплекс показників її діяльності, який 
визначає для інвестора область бажаних значень інвестиційної 
поведінки. «Інвестиційна привабливість підприємства - це 
сукупність характеристик його фінансово-господарської та 
управлінської діяльності, перспектив розвитку та можливості 
залучення інвестиційних ресурсів. Оцінка інвестиційної 
привабливості підприємства є інтегральною характеристикою 
його внутрішнього середовища» [23, 185-208]. 

Повноцінна оцінка інвестиційної привабливості 
підприємства повинна включати  у  собі  всі  складові  цього 
поняття, а  саме, абсолютні та порівняльні методи визначення 
привабливості підприємства як об’єкта інвестування. В Україні в 
основі методики визначення інвестиційної привабливості 
підприємства використовується Положення «Про порядок 
здійснення аналізу фінансового стану підприємств, що 
підлягають приватизації», а також «Методика інтегральної оцінки 
інвестиційної привабливості підприємств та організацій». 

Проте існуючі методики визначення рівня інвестиційної 
привабливості не у всіх випадках задовольняють потреби 
інвестора у об’єктивній, неупередженій, доцільній та достатній 
для прийняття рішення інформації. Спроба виправлення певних 
недоліків призвела до створення різноманітних напрямів оцінки 
інвестиційної привабливості підприємства. 

Вважаємо, що оцінку інвестиційної привабливості 
необхідно розглядати з позицій системного підходу, який 
передбачає комплексне вивчення всіх напрямів діяльності та 
інвестиційних можливостей підприємства з метою наукового 
обгрунтування майбутньої інвестиційної політики розвитку та 
вибору найкращих способів її здійснення. 
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Будь-яке підприємство є системою, оскільки складається 
з взаємопов’язаних елементів, зв'язків, відносин і представляє 
собою їх цілісність. Система може знаходитися в сталому, або 
несталому стані. Процеси розвитку систем циклічні і не всі 
процеси керовані. Тому вважаємо за доцільне розглянути 
короткий екскурс в теорію циклічних коливань, щоб зробити 
більш обґрунтованими підходи до діагностики інвестиційної 
привабливості торговельного підприємства. 

У сучасних умовах циклічний розвиток економіки 
розглядається як складний, багатофакторний процес, в якому 
поєднується діяльність різноманітних механізмів, що генерують і 
поширюють циклічні імпульси. Традиційне розуміння циклів 
полягає в тому, що це наступні один за одним протягом декількох 
років підйоми і спади рівнів економічної активності. Крім того, 
під циклом розуміються періодичні злети та падіння ринкової 
кон'юнктури, які, насамперед, проявляються в різних формах 
невідповідності попиту та пропозиції. У циклах відзначають дві 
головні фази - спад і підйом. Характерними рисами спаду є 
скорочення інвестицій, ліквідація запасів, зниження чи 
уповільнення темпів зростання товарних цін, різке зменшення 
прибутків, ослаблення попиту на кредит, зниження процентної 
ставки тощо. Нижча точка кризи характеризується тим, що 
підприємство, досягнувши найнижчого рівня, виявляє тенденцію 
до зростання. У фазі підйому спостерігаються протилежні 
тенденції: пожвавлення діяльності і пов'язані з ним очікування 
сприятливої економічної кон'юнктури викликають підвищення 
інвестиційної активності, залучення додаткових ресурсів, 
підвищення попиту на кредит тощо. В сучасних умовах 
предметом дослідження є весь цикл, а не його окремі фази. 

Існування феномена криз при капіталізмі К. Маркс 
пов’язував із процесом перенакопичення основного капіталу 
[116]. Виробництво "зайвого" капіталу відсвічує на всю 
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економіку, породжуючи її хвильовидний рух. Тому матеріальною 
основою періодичності циклічного руху економіки є середній 
термін життя основного капіталу у вигляді обладнання, що 
становив у середині XIX ст. 10-13 років. Це положення можна 
визнати правомірним, оскільки насправді існує кореляція між 
періодичністю циклів і термінами відновлення капіталу. К. Маркс 
зазначав, що існують такі види капіталу (виробничі будівлі, 
дороги та інші інфраструктурні споруди), які функціонують як 
загальні умови процесу виробництва. Амортизація такого 
капіталу стає тією величиною, яка практично наближується до 
нуля.  

Отже, масове відновлення відповідної частини капіталу 
може відбуватися лише в терміни, які перевищують довжину 
звичайного економічного циклу. Середній термін служби певної 
частини основного капіталу впливає на періодичність 
економічної кризи і є однією з причин циклічних коливань. 
Теоретичний аналіз особливостей циклічної форми руху 
передбачає дослідження конкретних умов, за яких розвивається 
сучасна економічна система. Кожен економічний цикл відтворює 
той економічний стан, в якому він формується, який визначає 
специфіку розвитку економічного циклу і обумовлює особливості 
протікання кожної з його фаз, що вирішальною мірою 
відноситься до протікання кризового процесу в період 
радикальної зміни типу економічної системи. 

Підприємство також має свій життєвий цикл. В останні 
роки посилилася увага до вивчення циклічної динаміки в 
розвитку суб'єктів господарювання. Можна назвати монографію 
О.В. Карликова і В.Т. Смірнова "Комерційна активність 
підприємства" [83], в якій на основі розвитку бізнес-процесів 
організації виділено і проаналізовано за фазами ділового циклу 
активність маркетингу, виробничу, інноваційну та інвестиційну 
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активність. Аналіз здійснено за 4 фазами - бум, стиснення 
(криза), депресія, пожвавлення. 

В іншій монографії групи авторів [169] представлені 
циклічними безпосередньо бізнес-процеси: виробничо-
технологічний цикл; маркетинговий цикл; цикл відтворення 
фізичного капіталу; цикл відтворення людського капіталу; 
інноваційний цикл; інвестиційний цикл; інтегрований життєвий 
цикл. У монографії уточнюються фази ділового циклу з 
виділенням у фазах стиснення і депресії двох можливих 
результатів - виживання або банкрутства. 

Показово авторами дана характеристика інвестиційного 
циклу, з якої витікає, що інвестиційні ресурси можна 
накопичувати у всіх фазах ділового циклу. Визначальною 
фазою, звісно, є бум ділової активності, коли можна 
максимізувати і власні накопичення - амортизацію і прибуток, і 
залучити зовнішні інвестиції за рахунок зростання капіталізації 
активів та інвестиційні кредити. Банкрутство або виживання 
організації в умовах кризи і депресії у вирішальній мірі 
залежить від її інвестиційної привабливості та  запропонованих 
інноваційних проектів. Отже, нестача інвестицій в 
підприємствах торгівлі є наслідком недосконалості 
торговельного, маркетингового та інноваційного циклів його 
діяльності, перетворюючись з часом у причину уповільнення 
або переривання даних циклів та банкрутства підприємства. 

Для підприємств, які досягли стадії розвитку і підйому в 
своєму життєвому циклі, економічна сторона кризи виражається 
в дефіциті грошових коштів, необхідних для ведення діяльності 
та розрахунків з кредиторами. Але криза не виникає спонтанно, 
а розвивається поступово. Дослідники визначають декілька 
стадій розвитку кризи. 

Перша стадія кризи, часто прихована, - це падіння 
граничної еффективності капіталу, показників ділової 
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активності підприємства, зниження рентабельності та обсягів 
прибутку. Внаслідок цього погіршується його фінансове 
становище, скорочуються джерела і резерви розвитку. Друга 
стадія кризи - поява збитковості операційної діяльності. Дана 
проблема вирішується засобами стратегічного управління і 
реалізується через добровільну реструктуризацію підприємства. 
Третя стадія означає практичну відсутність власних коштів і 
резервних фондів у підприємства, що негативно впливає на 
перспективи його розвитку, довгострокове і середньострокове 
планування грошових потоків і пов'язане із значним 
скороченням діяльності, оскільки значна частина оборотних 
коштів спрямовується на погашення збитків та обслуговування 
збільшеної кредиторської заборгованості. Четверта стадія - стан 
гострої неплатоспроможності. У підприємства немає 
можливості профінансувати навіть скорочене відтворення та 
подовжити платежі за попередніми зобов'язаннями. Виникає 
реальна загроза зупинки або припинення діяльності, а потім і 
банкрутства. У цій ситуації аналіз з використанням коефіцієнтів 
ліквідності, забезпеченості власними оборотними коштами, 
відновлення платоспроможності дозволяє встановити наявність 
факту фінансової неспроможності і можливість нейтралізувати 
її через процедуру банкрутства. 

Серед причин криз практично всі дослідники виділяють 
дві групи: об'єктивні та суб'єктивні. Особливо необхідно 
звернути увагу на суб'єктивні причини виникнення криз. Багато 
в чому вони залежать від невірно прийнятих управлінських 
рішень, в тому числі і в області інвестиційної діяльності. Саме 
інвестиційні рішення в основний капітал забезпечують розвиток 
підприємства і, якщо такі рішення підприємство не проводить, 
або проводить неефективно, це може призвести до 
необгрунтованих втрат, які будуть погіршувати його фінансовий 
стан. З цього можна зробити цілком логічний висновок, що до 
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кризи підприємства призводить непродумана інвестиційна 
політика. З іншого боку криза - це такий його стан, коли не існує 
жодного варіанту інвестування, оскільки, як було розглянуто 
вище, підприємство не тільки позбавляється можливості 
залучати позикові кошти, а й відчуває гостру нестачу власних 
коштів, які, поряд із активами, спрямовуються на розрахунки з 
кредиторами. 

Отже, щоб мати уявлення про інвестиційну привабливість 
підприємства, необхідно, в першу чергу, визначити її стадію 
розвитку, а потім вже проводити відповідні діагностичні 
процедури, результатом яких буде прийняття рішення про 
інвестиційні вкладення. Представимо на рисунку 3.4 схему 
діагностичного аналізу інвестиційної привабливості 
підприємства. Діагностичний аналіз починається з дослідження 
динаміки показників, які визначають цикл розвитку 
підприємства. Показників, які дають характеристику траєкторії 
розвитку, може бути декілька.  

Серед них виділяють обсяг реалізації, рентабельність 
активів, рентабельність власного капіталу тощо. Динаміка 
показників дає наочне уявлення про циклічність розвитку 
підприємства. 

На рисунку 3.4 виділені декілька напрямів оцінки 
інвестиційної привабливості підприємства. Розглянемо їх більш 
детально. 

Оцінка сталого економічного зростання. Джерелами 
зростання для торговельного підприємства виступають вміння 
максимально задіяти внутрішні ресурси, наявність добре 
розвинених видів діяльності та ринків збуту, постійний процес 
оновлення основного капіталу, здатність швидко реагувати на 
зміни на ринку і використовувати надані можливості. Зростання 
підприємства проявляється в нарощуванні матеріально-
технічної бази, збільшенні обсягів продажів і прибутку. 
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Джерелом інформаціі при визначенні рівня зростання може 
виступати бухгалтерський баланс і "Звіт про фінансові 
результати" (форма № 2). 

 
 
 

 
 

 

 

 

 

Рис. 3.4. Діагностичний аналіз інвестиційної 
привабливості підприємств 

 

При ефективному управлінні та сприятливих 
макроекономічних умовах темпи зростання прибутку (Тп) 
повинні випереджати темпи зростання виручки (Тв), а темпи 
зростання виручки повинні бути вище темпів зростання активів 
організації (Та), тобто має дотримуватися співвідношення: 

Тп ≥ Тв ≥Та ≥100 

Більш високі темпи зростання виручки в порівнянні з 
темпами зростання активів підприємства свідчать про 
підвищення інтенсивності використання ресурсів підприємства 
та прискорення оборотності капіталу. Більш високі темпи 
зростання прибутку в порівнянні з темпами зростання виручки 
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означають підвищення рівня рентабельності продажів і 
зниження собівартості. Зворотна ситуація вказує на спад 
діяльності підприємства. 

Коефіцієнт стійкості економічного зростання 
визначається, як відношення капіталізованої суми прибутку 
звітного року до власного капіталу на початок року. Він 
показує, якими темпами збільшується власний капітал за 
рахунок результатів фінансово-господарської діяльності 
організації. 

Оцінку стійкості зростання також можуть надавати 
складові показники, розподіл яких на фактори (множники), їх 
складові, дозволяє визначити і надати порівняльну 
характеристику основних причин, які сприяли на зміну того або 
іншого показника і визначити темпи економічного зростання 
організації. 

Як приклад можна привести модель Дюпона, що дозволяє 
представити показник рентабельності капіталу як добуток 
рентабельності продажів, оборотності активів, мультиплікатора 
власного капіталу і коефіцієнта реінвестування: 

100××××=
ч

нерч

П

П

СК

А

А

В

В

П
Rck  

В аналітичних цілях розраховуються показники цієї 
моделі за попередній і звітний періоди, потім розраховуються 
індекси зростання факторів моделі. За значеннями розрахованих 
індексів можна зробити висновок про те, які фактори і яким 
чином вплинули на результат - рентабельність власного 
капіталу. 

Збільшення обсягу продажів за умови незмінності 
коефіцієнтів, що входять в модель, призводить до збільшення 
реінвестованого прибутку, що, в свою чергу, збільшує власний 
капітал компанії, а це означає, що у підприємства з'являється 
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можливість збільшення суми кредитів. Все це призводить до 
зростання довгострокового капіталу, а відповідно і активів 
компанії, що тягне за собою генерування ще більшого обсягу 
продажів, і як остаточний результат, до подальшого зростання 
реінвестованого прибутку. 

Основною перевагою даного показника є його 
комплексність, оскільки фактори та його складові, дозволяють 
відслідковувати всю діяльність підприємства. За допомогою 
даного показника можна оцінити ринки продуктів, самі 
продукти, а також фінансову діяльність організації. Також 
можна перевірити, наскільки добре фінансова діяльність 
підприємства підтримує торговельні і маркетингові плани. Якщо 
потенціал зростання недостатній, то доцільно прийняти рішення 
про зміну рентабельності продажів, оборотності чистих активів, 
мультиплікатора, коефіцієнта реінвестування. 

Цей же підхід доцільно застосовувати і до аналізу інших 
ключових показників фінансово-економічного стану 
підприємства. 

Оцінку стійкості економічного зростання дозволяє 
визначити напрямок тренду, як довгострокової закономірності 
розвитку підприємства. Якщо лінія тренду має позитивний 
нахил, це підтверджує динаміку зростаючого підприємства. 
Виділення тренду включає наступні процедури. Перевірка ряду 
на наявність тренду. Вивчення тренду включає в себе два 
основних етапи: ряд динаміки перевіряється на наявність 
тренду; проводиться вирівнювання часового ряду і безпосереднє 
виділення тренду з екстраполяцією отриманих показників – 
результатів. 

Перевірка на наявність тренду динаміки може бути 
здійснено  за кількома критеріями. 
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Метод середніх. Досліджуваний ряд динаміки 
розбивається на декілька інтервалів (зазвичай на два), для 
кожного з яких визначається середня величина  

                  ( 1y , 2y ).  

Висувається гіпотеза про істотні розбіжності середніх 
величин. Якщо ця гіпотеза приймається, то визнається наявність 
тренду. 

Фазочастотний критерій знаків першої різниці (критерій 
Валліса і Мура). Суть його полягає в наступному: наявність 
тренду в динамічному ряді підтверджується в тому випадку, 
якщо цей ряд не містить або містить в прийнятній кількості фаз 
- зміна знаку різниці першого ступеню (абсолютного 
ланцюгового приросту).  

Критерій Кокса і Стюарта. Весь аналізований ряд 
динаміки розбивають на три групи, рівні за кількістю рівнів (в 
тому випадку, коли число рівнів ряду не ділиться на три, 
відсутні рівні треба додати) і порівнюють між собою рівні 
першої та останньої групи. 

Виділення тренду може бути зроблено декількома 
методами. 

Змінна середня. Послідовність визначення змінної 
середньої: 

1. Визначають кількість часових проміжків, що 
включаються в укрупнений інтервал. 

2. Розраховують середній рівень для кожного 
укрупненого інтервалу. Інтервали послідовно, починаючи з 
першого ряду, включають в себе рівні ряду і виключають 
попередні. Вважають, що розрахунковий середній рівень 
відноситься до середини укрупненого інтервалу. 

3. Якщо кількість проміжків часу, включених в 
укрупнений інтервал парне, то виконується центрування 
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розрахункових рівнів ряду. Центрування - визначення простої 
середньої арифметичної з двох, розташованих поруч значень 
розрахункових середніх рівнів ряду. 

4. Визначають основну закономірність за отриманим 
середнім (або центральним) рівнем ряду. 

Негативною стороною використання методу змінної 
середньої є створення зрушень в коливаннях рівнів ряду, 
обумовлених "зміною" інтервалів укрупнення. Згладжування за 
допомогою змінної середньої може призвести до появи 
"зворотних" коливань, коли випукла "хвиля" замінюється на 
увігнуту. В результаті відбувається спотворення основної 
тенденції. Щоб усунути цей недолік застосовується 
експоненціальна змінна середня. 

Експоненціальна змінна середня - це адаптивна змінна 
середня, розрахована із застосуванням ваг, що залежать від 
ступеня "віддаленості" окремих рівнів ряду від середнього 
значення. Величина ваги зменшується в міру віддалення рівня 
за хронологічною прямою від середнього значення відповідно 
до експоненційної функції, тому така середня називається 
експоненціальною. На практиці застосовується багаторазове 
експоненціальне згладжування ряду динаміки, яке 
використовується для прогнозування розвитку явища. 

Способи, включені до першої групи, дають дуже 
спрощений розрахунок, неточне уявлення про тенденції в ряду 
динаміки. Однак коректне застосування цих способів вимагає 
від дослідника глибини знань про динаміку різних соціально-
економічних явищ.  

Більш точним способом відображення тенденції 
динамічного ряду є аналітичне вірівнювання за допомогою 
аналітичних формул, під яким розуміють визначення основної 
тенденції розвитку досліджуваного явища в часі. Розвиток 
постає перед дослідником нібито тільки в залежності від 
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протягу часу. У підсумку вирівнювання часового ряду 
отримують найбільш загальний, сумарний результат дії всіх 
причинних факторів, що виявляються в часі. Відхилення 
конкретних рівнів ряду від рівнів, відповідних загальній 
тенденції, пояснюють дією факторів, які проявляються 
випадково або циклічно. В результаті приходять до трендової 
моделі, вираженої формулою: 

tt tfY ε+= )(  

де: )( tf – рівень, що визначається тенденцією 
розвитку; 

tε – випадкове і циклічне відхилення від тенденції. 

 
Метою аналітичного вирівнювання динамічного ряду є 

визначення аналітичної чи графічної залежності )( tf . На 
практиці за наявним тимчасовим рядом задають параметри і 
знаходять показники функції )( tf , а потім аналізують 
поведінку відхилень від тенденції. Функцію )( tf  відбирають 
таким чином, щоб вона давала змістовне роз’яснення 
досліджуваного процесу. 

Таким чином, метою аналітичного вирівнювання є: 
визначення виду функціонального рівняння; знаходження 
параметрів рівняння; розрахунок "теоретичних", вирівняних 
рівнів, що відображають основну тенденцію ряду динаміки. 

У рамках аналізу тренду виділяють наступні залежності: 
Поліномінальний тренд 

p
pt tataay +++= ...10  

для р = 1 маємо лінійний тренд.  
Експонентний  тренд 
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p
p tataa

t ey
+++= ...10

 

Гармонійний тренд 

)cos( ϕ+= wtRy t  

де: R – амплітуда  коливань;  
w – кутова частота;  
φ – фаза. 
Логістичний тренд 

att be

k
y −+

=
1

 

Оцінка параметрів поліномінального та 
експоненціального трендів здійснюється наступними методами: 
методом обраних крапок; методом найменших відстаней; 
методом найменших квадратів. 

У більшості розрахунків використовується метод 
найменших квадратів, який забезпечує найменшу суму 
квадратів відхилень фактичних рівнів від вирівняних значень. 

Таким чином, зростаючий тренд дає позитивну оцінку 
інвестиційної привабливості організації, діяльність якої 
виглядає "безпечною" з точки зору інвестування коштів.  

Комплексна оцінка ефективності діяльності. Інвестиційна 
привабливість організації залежить від того, наскільки 
ефективно використовується капітал та, як швидко рухається він 
за стадіями кругообігу. На практиці часто обмежуються 
динамічними або просторовими методами порівняння 
показників використання капіталу за визначені періоди часу. Це 
досягається за допомогою ряду прийомів, заснованих на двох 
підходах:  аналізі системи показників; оцінки рейтингового 
показника. 
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Перший підхід базується на системі показників, які 
характеризують ефективність (прибутковість, рентабельність) 
використання капіталу організації. Така система широко 
застосовується в міжнародній практиці і до неї відносяться 
наступні показники (Таблиця 3.1).                                                                 

Таблиця 3.1. 

Показники, які характеризують ефективність 
використання капіталу підприємств 

 
Назва 

показник
а 

Формула розрахунку Коментар 

Рентабел
ьність 
чистих 
активів 
(RONA) 

активичисті

нняоподаткувaдоприбуток
RONA=

 

Характеризує 
результат операційної 
діяльності 
підприємства. 
Рентабельність 
чистих активів є 
первинним 
показником, який 
дозволяє 
контролювати 
ефективність 
діяльності і пов'язує 
баланс і звіт про 
прибутки і збитки. 
Показник розділяє 
поточні та фінансові 
аспекти діяльності 
підприємства. 
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Рентабел
ьність 
активів 
(ROE) 

Активи

прибутокчистий
ROA =  Відображає інтереси 

власників та 
інвесторів. При 
розрахунку даного 
показника в 
чисельнику 
відображається 
прибуток, який 
залишається в 
розпорядженні 
власників і 
кредиторів 
організації. Він 
показує здатність 
інвестованого 
капіталу, вкладеного 
в активи, заробляти 
прибуток для його 
власників. 

 

 

Рентабель
ність 
власного 
капіталу 
(ROE) 

капіталвласний

прибутокчистий
ROE =  Є найбільш 

важливим з точки 
зору власників 
організації. Він 
характеризує 
прибуток, що 
припадає на власний 
капітал. Цей 
показник включає в 
себе такі важливі 
складові, як платежі 
за відсотками за 
кредит, податок на 
прибуток, а також 
ефект від 
використовуваної 
суми кредитів. 
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У процесі інтерпретації показників рентабельності 
необхідно враховувати, що: 

- Рівень рентабельності активів відображає ступінь 
кредитоспроможності організації: організація 
кредитоспроможна, якщо рентабельність її активів перевищує 
відсоток за залученими фінансовими ресурсами;                                              

- Рівень рентабельності власного капіталу відображає 
інвестиційну привабливість організації: рентабельність власного 
капіталу повинна перевищувати віддачу від альтернативних 
вкладень з порівняним рівнем ризику. Якщо розглянуті 
показники рентабельності зростають в динаміці розвитку, тобто, 
організація знаходиться на стадії зростання на траєкторії 
розвитку, це свідчить про її високу інвестиційну привабливість. У 
зворотному випадку рішення про вкладення інвестицій має 
прийматися на основі додаткового опрацювання питання. 

Другий підхід оцінки ефективності діяльності організації 
заснований на формуванні рейтингової (бальної) оцінки 
фінансового стану підприємства, може використовуватися при 
порівнянні показників двох і більше підприємств. Якщо відома 
організація з бездоганною інвестиційною привабливістю, то 
порівняння її показників діяльності з показниками аналізованої 
організації, дозволяє отримати інформацію про доцільність 
вкладення інвестицій.                                                                                                                  

        З іншого боку порівняння діяльності декількох 
підприємств також дозволить інвестору прийняти правильне 
рішення про вкладення. 

Серед методів рейтингової оцінки виділяють метод суми 
місць, метод відстаней, таксономічний метод та інші. Найбільш 
розповсюдженими є рейтинги, які ранжирують підприємства за  
показниками, що містяться в бухгалтерській звітності. Оцінка в 
цьому випадку може проводитися як на основі абсолютних значень 
найважливіших (на думку інвестора) статей звітності, так і на 
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основі відносних показників бухгалтерських коефіцієнтів. В якості 
абсолютних показників зазвичай використовують обсяг продажів 
(виручка), величина активів (підсумок балансу), чистий прибуток, 
рівень витрат. До їх переваг слід віднести простоту розрахунку, а 
також відносну об'єктивність (яка обмежується тільки 
достовірністю бухгалтерських даних, представлених для аналізу). 
Але набагато більше аналітичної інформації дають рейтинги, 
побудовані на відносних або питомих показниках. Саме їх 
рекомендується використовувати при проведенні рейтингової 
оцінки різних господарюючих суб'єктів. В якості таких показників 
можуть виступати показники ліквідності, оборотності, ділової 
активності, структури капіталу та інші. Складовими етапами 
методики комплексної порівняльної рейтингової оцінки є: збір та 
аналітична обробка вихідної інформації; обґрунтування системи 
показників, використовуваних при розрахунку рейтингу; 
класифікація показників; розрахунок підсумкового показника 
рейтингової оцінки  тощо.    

 Один із підходів для експрес-оцінки фінансового стану 
організації, запропонований P.C. Сайфуліним і Г.Г. Кадиковим, 
базується на основі рейтингового значення, яке виходить в 
результаті розрахунку за  наступною моделлю: 

 

СКМІПЛВК КККKKR ++++= 08,01,02  

де: ВКK – коефіцієнт забезпеченості власними коштами 
(нормативне значення 0,1);  

ПЛK – коефіцієнт поточної ліквідності (нормативне значення = 

2); 

ІK – інтенсивність обороту авансованого капіталу, який 
характеризує обсяг реалізованої продукції, що припадає на 1 грн. 
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коштів, вкладених у діяльність підприємства (нормативне значення 
= 2,5); 

МK – Коефіцієнт менеджменту, що характеризується 
відношенням прибутку від реалізації до величини виручки від 
реалізації;  

СКK  –рентабельність власного капіталу (нормативне значення 

= 2).  
Рішення про ефективність діяльності приймається за 

наступних умов. Якщо R < 1, то фінансовий стан характеризується 
як незадовільний. Якщо R = 1, то фінансовий стан 
характеризується як задовільно нормальний. Якщо R > 1, то 
фінансовий стан благополучний. При розрахунку рейтингів при 
порівнянні підприємств з точки зору  інвестиційної привабливості 
необхідно зібрати вихідну інформацію, обґрунтувати систему 
показників і розрахувати значення показників. Після розрахунку 
показників за всіма об'єктами вивчення обираються найкращі 
значення за кожним критерієм (наприклад, рівень рентабельності - 
максимальний). Обране значення критерію присвоюємо умовному 
"еталонному" підприємству. Таким чином, обираючи краще 
значення кожного з розрахованих критеріїв, формуємо показники 
еталонного підприємства і розраховуємо рейтинг за формулою: 

    

...)()( 2
22

2
11 +−+−= ∂∂ AAААРейтинг eе  

де: ee AA 21 ,  - показники еталонного підприємства; 

∂∂ 21 , AA  - показники підприємства, рейтинг якого 

розраховується. 
У формулу можуть бути введені вагові коефіцієнти, які 

характеризують "важливість" того або іншого показника. Тоді 
формула прийме наступний вигляд: 
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...)1()1( 2
22

2
11 +−+−= ∂×∂× AKАKРейтинг  

У будь-якому випадку рейтинг показує "відхилення" 
фактичної організаціі від "еталонної". Тобто, чим менше значення 
рейтингу, тим "ближче" досліджуване підприємство до "еталону". 
Якщо в якості еталону приймалося відоме з точки зору 
інвестиційної привабливості підприємство, то за значенням 
рейтингу можна зробити висновки про привабливість інших 
підприємств.  

Оцінка кредитоспроможності підприємства. Оцінка 
кредитоспроможності проводиться кредитними установами для 
прийняття рішення про кредитування підприємства. У практиці 
роботи банків виділяють два напрямки такої оцінки: 

1) оцінка кредитоспроможності на основі аналізу балансу 
підприємства та іншої фінансової звітності; 

       2) оцінка кредитоспроможності підприємства на основі 
методик, прийнятих окремими комерційними банками. Баланс та 
інші форми звітності використовуються для оцінки ліквідності 
активів і терміновості зобов'язань, динаміки витрат і прибутку 
(збитків) порівняно з темпами зростання торговельної діяльності 
тощо. Показники стану грошових коштів оцінюються з 
урахуванням рівня розвитку підприємства, його рентабельності і 
потреби в обігових коштах. Проблеми і труднощі, що виникають у 
фінансовому стані підприємства, в кінцевому підсумку мають два 
основних прояви. Це низька ліквідність (дефіцит грошових коштів) 
і недостатня віддача на вкладений в підприємство капітал (низька 
рентабельність). 

Індикаторами низької ліквідності є незадовільні показники 
ліквідності, прострочена кредиторська заборгованість, 
понаднормативна заборгованість перед бюджетом, персоналом і 
кредиторами. Про недостатню віддачу на вкладений капітал 
свідчать низькі показники рентабельності. При цьому найбільший 
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інтерес виявляється до рентабельності власного капіталу як 
індикатору задоволення інтересів власників підприємства. Оцінку 
кредитоспроможності за методиками кредитних організацій 
направлено на вивчення показників фінансової звітності для 
визначення класу кредитоспроможності позичальника з тих або 
інших заданих критеріїв. Один із підходів до такої оцінки 
відображений Ж. Франшоном та І. Романе в книзі "Фінанси 
підприємства" (табл. 3.2).  

Підприємство, яке має показники на рівні нормальних 
значень, отримує переваги у фінансуванні інвестицій. 

Таблиця 3.2 

Показники 
Одиниця 
виміру 

Рівень показника 

Нормальне 
значення 

Передкризове 
значення 

100×
Прибуток

кредитомзавідсотківРозмір
 % 38,8 88,6 

100×
−

+
платежііВідстроченбалансуАктив

КредитикоштиВласні
 % 86,7 73,2 

коштиВласні

коштиЗалучені
 коеф. 0,75-1,5 2 і вище 

Середній термін оплати товарів та послуг дні 89,8 107,1 

Бальна методика оцінки кредитоспроможності  заснована на 
розрахунку системи фінансових коефіцієнтів, але може містити 
елементи аналізу руху грошових потоків і елементи аналізу ризиків. 
Зміст даного методу полягає у визначенні класу 
кредитоспроможності клієнта. Розрізняють три рівні (класу) 
кредитоспроможності. Клієнти першого класу вважаються найбільш 
прийнятними для кредитування. Кредитування клієнтів другого 
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класу визнається ризикованим, кредитування клієнтів третього 
класу - небажаним. Для проведення бальної оцінки 
кредитоспроможності клієнтів використовуються наступні 
процедури: 

1. Вибираються критерії (коефіцієнти) кредитоспроможності 
і визначається їх діапазон для віднесення до першого, другого або 
третього класу кредитоспроможності. Наприклад, коефіцієнт 
поточної ліквідності відноситься до першого класу при значенні 
більше 2, до другого класу при значенні від 1 до 2 і до третього 
класу при значенні менше 1. Кількість критеріїв не обмежується, 
проте оптимальними можна вважати кількість критеріїв від п'яти до 
восьми. 

2. Розробляється таблиця ваг критеріїв, тобто визначається 
ступінь важливості кожного з них. Сума всіх вагових значень 
критеріїв повинна дорівнювати 1. 

3. Розробляється діапазон підсумкового критерію (рейтингу) 
для віднесення клієнта до першого, другого і третього класу 
кредитоспроможності. 

Рейтинг аналізованого підприємства розраховується за 
формулою:  

ікритеріюКласікритеріювагаРейтинг ×∑=  
Чим ближче значення рейтингу до одиниці, тим вище ступінь 

кредитоспроможності, а, відповідно, і ступінь інвестиційної 
привабливості з точки зору ризику вкладення інвестицій. 

Оцінка інвестиційних проектів. При оцінці інвестиційних 
проектів рекомендується застосовувати систему показників, 
заснованих на статичних і динамічних економічних процесах. Серед 
статичних показників виділяється показник рентабельності 
інвестицій (ROI), який орієнтований на оцінку інвестицій на основі 
бухгалтерського показника прибутку. Показник рентабельності 
представляє собою відношення середньої величини доходу 
підприємства за бухгалтерською звітністю до середньої величини 
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інвестицій. Середня величина інвестицій визначається як середня 
між вартістю придбаних та залишковою вартістю активів. 

Формула розрахунку бухгалтерської рентабельності має 
вигляд: 

2/)(

)1(

активіввартістьЗалишковаактивівпридбанихВартість

прибутокнаПодатокПрибуток
ROІ

−
−=

 

Застосування показника ROI засноване на зіставленні його 
розрахункового рівня зі стандартними для підприємства рівнями 
рентабельності. Переваги цього методу, обумовлені його 
емпіричним походженням, але вони не усувають його головного 
недоліку - використання облікових, а не фактичних даних, що 
обумовлено специфікою бухгалтерського обліку, пов'язаною, в 
даному випадку, з використанням концепції нарахування, що  може 
істотно спотворити реальні грошові потоки, які є основою 
інвестиційної оцінки. Ця обставина викликає необ'єктивне 
відображення зміни фінансового стану (цінності) підприємства, 
оскільки являється лише його бухгалтерським варіантом. Проблема 
адекватності оцінки привабливості проекту, пов'язаного з 
вкладенням інвестицій в основний капітал, полягає у визначенні 
того, наскільки майбутні надходження виправдають сьогоднішні 
витрати. Оцінку динамічних показників ефективності інвестиційних 
проектів підприємства здійснюють, як правило, на основі 
використання наступних методів: чистої приведеної (поточної) 
вартості; внутрішньої норми прибутковості; рентабельності (індексу 
рентабельності). 

Розрахунок і застосування даних показників досить повно 
представлено в літературі з інвестиційного аналізу, тому в даній 
роботі не розглядаються. З точки зору діагностичного аналізу 
представимо критерії для прийняття рішень про інвестиційні 
вкладення. 

Метод чистої приведеної вартість (NPV). Якщо NPV 
інвестиційного проекту позитивна, то дисконтована величина 
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ефекту від його реалізації позитивна і проект вважається 
прийнятним. Якщо величина NPV негативна - проект, за обраною 
нормою дисконту, є збитковим. Якщо NPV = 0, потрібні додаткові 
розрахунки для визначення результату (якщо отримане значення 
неприйнятне). Іноді реалізація проекту здійснюється не до кінця 
передбачуваного терміну, тому розраховують NPV проекту за певні 
проміжки часу всередині всього терміну експлуатації. Такий аналіз 
може визначити, що вигідніше закінчити проект до кінця терміну 
його експлуатації.  

Метод внутрішньої норми прибутковості (IRR). При 
використанні показника IRR можна провести порівняльні 
характеристики показника з ціною авансованого капіталу (СС). 
Економічний зміст цього показника полягає в наступному: 
підприємство може приймати будь-які рішення інвестиційного 
характеру, рівень рентабельності яких не нижче поточного значення 
показника (СС) ціни авансованого капіталу. Саме з ним 
порівнюється показник норми рентабельності або внутрішньої 
норми прибутку (IRR), розрахований для конкретного проекту. При 
цьому якщо: 

IRR> СС, то проект варто прийняти; 
IRR <СС, то проект варто відкинути; 
IRR = СС, то проект ні прибутковий, ні збитковий. Ціна 

існуючої структури капіталу - це оцінка за даними попередніх 
періодів. 

Метод розрахунку рентабельності інвестицій (Р1) дозволяє 
визначити ефективність інвестиційних витрат, або відносний 
приріст вартості капіталу. 

Якщо: Р1> 1, то проект варто прийняти; 
Р1 <1, то проект варто відкинути; 
Р1 = 1, то проект ні прибутковий, ні збитковий. 
Критерії NVP, IRR, РІ, СС пов'язані з очевидними 

співвідношеннями: 
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Якщо NPV > О, то IRR > СС і РІ > 1; 
якщо NPV <О, то IRR <СС і РІ ˂1; 
якщо NPV = О, то IRR = СС і РІ = 1. 
При аналізі альтернативних проектів критерії NVP, IRR, РІ 

можуть суперечити один одному, тобто проект, прийнятий за одним 
критерієм, може бути не прийнятим за іншим критерієм. Можливі 
протиріччя між критеріями визначаються двома основними 
причинами: масштабом проекту, тобто елементи грошових потоків 
одного проекту значно (на один або декілька порядків) 
відрізняються від елементів другого; інтенсивністю потоку 
грошових коштів, тобто чи здійснюється основна частка загальної 
суми грошових надходжень переважно на першому або останньому 
роки життя проекту. 

У разі суперечності рекомендується брати за основу критерій 
NPV.  

Критерій NPV є найбільш універсальним і кращим при 
аналізі інвестиційних проектів, оскільки саме він характеризує 
можливий приріст добробуту власників організації. 

При оцінці ефективності інвестиційного проекту інвестору 
важливо знати ступінь опрацювання проекту. При цьому 
динамічний аналіз, який закладений у формування грошових 
потоків, повинен поєднуватися з маркетинговим аналізом, що дає 
комплексний підхід до вивчення питання еффективності інвестицій. 
В системі економічного аналізу маркетинговий та інвестиційний 
аналізи відокремлені один від одного, що порушує системність і 
комплексність аналітичних розробок. Об'єднання цих видів аналізу 
для оцінки ефективності інвестиційних проектів, дозволить 
пріймати більш обґрунтовані управлінські рішення при виборі 
варіантів розвитку організації. Зручним засобом для здійснення 
такого підходу служить бізнес-морфологічний метод (БМ-метод), 
запропонований В.Л. Поздєєвим [134]. Поєднання методів аналізу 
інвестиційних рішень представлено на рисунку 3.5.  
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Рис. 3.5. Методика аналізу ефективності інвестиційного проекту 

  

Маркетинговий аналіз дозволяє обґрунтувати вибір джерел 
фінансування інвестицій, об'єктів інвестування і споживачів 
інвестиційних рішень, що дозволить оптимізувати інвестиційну 
політику організації і зробити її більш привабливою для інвесторів. 

Оцінка інвестиційної привабливості підприємства також 
пов’язана з розрахунком відповідних показників економічного 
ефекту і ефективності. У першому випадку визначаються 
абсолютні результативні показники інвестиційної діяльності. У 
свою чергу, ефективність довгострокових інвестицій 
характеризується системою відносних показників, які порівнюють 
отриманий ефект з витратами інвестованого в проект капіталу. На 
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практиці прийнято розрізняти показники економічної, суспільної 
та екологічної ефективності (проект розглядається в якості 
самостійного об'єкта досліджень, в цьому випадку показники 
розраховуються в цілому за конкретним варіантом 
капіталовкладень). Оцінка витрат і результатів реалізації 
інвестиційного проекту здійснюється за розрахунковий період, 
тривалість якого приймається з урахуванням: тривалості 
створення, експлуатації та ліквідації об'єкта інвестицій; 
нормативного терміну служби технологічного устаткування; 
досягнення заданих показників ефективності проекту (прибутку, 
доходу, норми прибутку на капітал). 

Комерційна ефективність проекту характеризує 
економічні наслідки його здійснення для інвестора, виходячи з 
припущення, що він робить всі необхідні для реалізації проекту 
витрати і використовує всі його результати. Комерційну 
ефективність іноді трактують як ефективність проекту в цілому. 
Одним із найважливіших показників комерційної ефективності 
(Е) інвестицій є виконання завдання з досягнення необхідних 
темпів економічного зростання, що забезпечується за рахунок 
вкладень в основний капітал. Для цього рекомендується 
використовувати наступний показник: 

100×= ∆

І

В
Е  

де: В∆  – приріст продукції; 
I – інвестиції, що викликали цей приріст. 
 
Якщо в сумі інвестиційних витрат є частка організації і 

частка інвестора (у процесі спільної діяльності), то сторони 
повинні розподілити між собою очікуваний прибуток. Алгоритм 
розрахунку такого розподілу з точки зору привабливості 
проекту для інвестора може мати наступний вигляд: 
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1) визначається величина загального капіталу (ЗК), 
необхідного для здійснення інвестиційного проекту: 

ЗК = КІ + КО, 
де: КП– капітал інвестора; 
КО – капітал організації. 
 
2) визначається загальний прибуток, що отримується в 

результаті проекту і розподіляється між його учасниками: 
ЗП = ПІ + ПО, 

де: ПІ – прибуток інвестора; 
ПО – прибуток організації; 
 
3) визначається норма прибутку на капітал інвестора (Рі) і 

організації (Ро): 

Кі

Пі
Рі = , 

КО

ПО
Ро =  

4) визначається загальна норма достатнього прибутку 
(Роб) для реалізації інтересів обох сторін  

ЗК

ЗП
Роб = . 

5) визначається частка інвестора (с1і) та організації ^) в 
загальній величині прибутку: 

об

KIi
i p

dp
d

)( ×
=  

об

ВKо
о p

dp
d

)( ×=  

де: id  – частка  капіталу інвестора; 
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оd  – частка капіталу підприємства. Якщо частка 

одержуваного прибутку задовольняє інтереси інвестора, проект 
для нього буде привабливим. 

Оцінка стійкості спаду. Навіть у найбільш сприятливих 
економічних умовах зберігається можливість початку кризових 
явищ. Така можливість асоціюється для власників підприємства 
і інвесторів із ризиком втрати коштів. Економічні суб'єкти в 
ринковій економіці діють на принципах конкуренції. Зворотний 
бік конкуренції полягає в тому, що найменш ефективним 
підприємствам, які не витримують конкуренцію, доводиться йти 
з ринку. Як показує світовий досвід, банкрутство окремих 
суб'єктів є неминучим наслідком ринкової конкуренції, що за 
своєю суттю представляє ефективний механізм перерозподілу 
капіталу. Банкрутство підприємства не відбувається тільки тоді, 
коли воно може бути обумовлено комбінацією різних зовнішніх 
і внутрішніх факторів. Так, за наявними оцінками, 2/3 
банкрутств у західних країнах бувають обумовлені внутрішніми 
причинами і лише 1/3 – зовнішніми. Однак однозначно 
трактувати падіння прибутковості як передвістя неминучого 
банкрутства підприємства не варто. Має місце ситуація, коли 
зростання рентабельності не завжди свідчить про ефективність 
роботи і сприятливі перспективи підприємства. Зв'язок між 
рентабельністю, платоспроможністю і ефективністю досить 
складний і зовсім не однозначний. Оскільки фінансовий 
результат підприємства формується під впливом безліч 
факторів, як зовнішнього, так і внутрішнього середовища, для 
постановки серйозного "діагнозу" потрібно провести повний 
комплексний аналіз не тільки фінансової звітності, а й ринкової 
позиції підприємства. Разом із тим практика господарювання 
накопичила чималий досвід "швидкої" оцінки діяльності 
організації в умовах спаду ділової активності. Розглянемо деякі 
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підходи. Інформація про стійкість спаду дає закономірність 
розвитку підприємства. Для цього достатньо провести 
процедури з виділення тренда розвитку. Якщо підприємство має 
негативний нахил тренда, то можна зробити однозначний 
висновок про рух підприємства до серйозної кризи і 
банкрутства. 

Інвестиційна привабливість такого підприємства 
невисока, а вкладення в його діяльність пов'язані з високим 
ризиком. Для діагностики фінансового стану підприємства 
виділяється дві групи методів: система нормативних показників 
і моделі дискримінантного аналізу. 

а) Період зростання. 
Система нормативних показників. Система заснована на 

розрахунку показників діяльності та порівнянні їх з 
нормативними (встановленими) значеннями. В такій системі 
застосовується обмежене коло показників: коефіцієнти поточної 
ліквідності, забезпеченості власним оборотним капіталом і 
відновлення (втрати) платоспроможності. Підставою для 
визнання структури балансу незадовільною, а підприємства - 
неплатоспроможним є наявність однієї з умов: 

- Коефіцієнт поточної ліквідності на кінець звітного 
періоду має значення нижче 2,0; 

- Коефіцієнт забезпеченості власними оборотними 
коштами на кінець звітного періоду має значення нижче 0,1. 
Якщо нормативні значення критеріїв опиняться в межах 
установлених нормативів, потрібно розрахувати коефіцієнт 
втрати платоспроможності, суть якого полягає в тому, щоб 
оцінити можливість втрати платоспроможності підприємства 
протягом найближчих трьох місяців. 

1
)(/

≥
−+

=
нормпл

базаплфактплфактпл

втрати
К

ККТЗК
К  
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де: фактплК  – фактичне значення коефіцієнта поточної 

ліквідності на кінець періоду; 

базаплК – фактичне значення коефіцієнта поточної 

ліквідності на початок періоду; 

нормплК – нормативне значення коефіцієнта поточної 

ліквідності; 
3 – період втрати платоспроможності;  
Т– звітний період у місяцях (3,6,9,12). 
Якщо структура балансу визнана задовільною, але 

коефіцієнт втрати платоспроможності має значення менше 1, то 
може бути прийнято рішення про те, що підприємство протягом 
найближчих трьох місяців може втратити свою 
платоспроможність, і не зможе виконати свої зобов'язання перед 
інвесторами. Якщо структура балансу за наведеними критеріями 
визнається незадовільною, то розраховується коефіцієнт 
відновлення платоспроможності за період, встановлений рівним 
6 місяців. Якщо цей коефіцієнт перевищує одиницю, то 
підприємство має реальну можливість зберегти свою 
платоспроможність протягом трьох місяців, і навпаки, що також 
є важливою інформацією для прийняття інвестиційних рішень. 
Але розглянута система критеріїв діагностики неспроможності 
організацій є недосконалою і піддається обґрунтованій критиці. 

Як приклад можна розглянути також методику У. Бівера, 
засновану на порівнянні показників підприємств-банкрутів з 
підприємствами, що зберегли конкурентоспроможність. Автор 
визначив наступні показники, що пророкують банкрутство: 
коефіцієнт Бівера (відношення чистого прибутку і амортизації 
до позикового капіталу), рентабельність активів, коефіцієнт 
фінансового важеля, коефіцієнт покриття (відношення власних 
оборотних коштів до активів) коефіцієнт поточної ліквідності. 
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В результаті досліджень було встановлено, що у 
підприємств- банкрутів: 

- Відношення грошового потоку до сукупного боргу 
протягом п'яти років до банкрутства знизилося з +0,15 до –0,15, 
у фірм, які вижили - становило приблизно +0,45. Судячи про 
відношення грошового потоку до боргів, мова йде про чистий 
грошовий потік підприємства; 

– Відношення чистого прибутку до сукупних активів 
протягом п'яти років до банкрутства поступово знижувався з 
+0,05 до –0,2; у фірм, які вижили він був трохи менше за +0,1. 

 Методика Бівера дозволяє зробити прогноз розвитку 
ситуації на підприємстві за три роки до банкрутства. Результати 
дослідження дозволили зробити висновок, що у торговельних 
підприємств-банкрутів відношення сукупного боргу до 
сукупних активів протягом трьох років до банкрутства 
поступово збільшувалася з +0,50 до +0,80, а у підприємств, що 
вижили - коливалося від +0,37 до +0,40; відношення оборотного 
капіталу до сукупних активів протягом трьох років до 
банкрутства поступово знижувалося з +0,30 до +0,06, а у 
підприємств, що вижили - коливалося від +0,40 до +0,42. Що 
стосується оцінки прогнозу до двох років до банкрутства, то у 
підприємств-банкрутів коефіцієнт поточної ліквідності 
протягом двох років до банкрутства знизився з 2,3 до 2,0, а за 
рік до банкрутства склав 1. У підприємств, що вижили цей 
коефіцієнт коливався від 3,3 до 3,5. 

Моделі дискримінантного аналізу. Вітчизняна економічна 
література вказує на широке поширення в західній практиці 
ряду моделей, отриманих в результаті обробки статистичних 
даних, які оцінюють ймовірність настання банкрутства 
підприємств. Для діагностики можливості банкрутства 
розглянемо Z-рахунок Е. Альтмана, який дозволяє в першому 
наближенні розділити господарюючі суб'єкти на потенційних 
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банкрутів і на не банкрутів. Комерційний рахунок визначається 
наступним чином: 

Z = 1,2 × (Чистий оборотний капітал / Загальні активи) 
+ 1,4 × (Нерозподілений прибуток / Загальні активи) + 3,3 × 
(Операційний прибуток / Загальні активи) + 0,6 × (Ринкова 
вартість всіх акцій / Зовнішні зобов’язання) + 1,0 ×(Продажі / 
Загальні активи). 

Результати розрахунків за моделлю Альтмана показують, 
що узагальнюючий показник Z може приймати значення в 
межах [-14, +22], при цьому підприємства, для яких Z > 2,99 
потрапляють в число фінансово- стійких, підприємства, для 
яких Z < l ,% l є безумовно-неспроможними, а інтервал [1,81-
2,99] становить зону невизначеності. 

У 1983 р Альтман отримав модифікований варіант своєї 
моделі для компаній, акції яких не котувалися на біржі: 

Z = 0,717 × (Чистий оборотний капітал / Загальні 
активи) + 0,847 ×(Нерозподілений прибуток / Загальні активи) 
+ 3,107 × (Операційний прибуток / Загальні активи) + 0,42 × 
(Балансова вартість власного капітала / Позиковий капітал) + 
0,995 × (Продажі / Загальні активи).  

Банкрутство досить імовірно, якщо Z < 1,23. 
Представлений матеріал в даному розділі дисертації 

дозволяє оцінити інвестиційну привабливість підприємств і 
прийняти обгрунтоване рішення щодо інвестиційних вкладень.  

У порядку узагальнення вищевикладених підходів 
сформуємо критерії оцінки інвестиційної привабливості 
торговельного підприємства, що відповідають різним стадіям 
розвитку (рис. 3.6).  

Виділені критерії дозволяють отримати попередню оцінку 
стану організації та обгрунтовано підійти до формування 
політики інвестицій в основний капітал. 
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Рис. 3.6. Критерії оцінки інвестиційної привабливості 
підприємства 
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Визначення загальних критеріїв і показників оцінки при 
проведенні рейтингів сприятиме об’єктивному аналізу 
економічних процесів. Оцінка інвестиційної привабливості 
підприємств відкриває нові можливості диверсифікації для 
вітчизняних й іноземних інвесторів, підвищує гарантію 
вкладення коштів іноземних інвесторів в інвестиційні проекти, а 
впровадження комплексної програми інвестування в 
конкурентноспроможні галузі, в тому числі, в торгівлю, 
стимулюватиме перехід на якісно новий інноваційний тип 
розвитку.  

Підвищення конкурентноспроможного рівня 
нерентабельних підприємств буде сприяти модернізації 
економіки, підвищенню економічного рівня розвитку держави. 
Створення механізму координації інвестицій з макро - до 
регіонального рівнів та з галузевого до підприємства розширює 
інвестиційні можливості підприємств, стимулює зростання 
інвестицій в економіку і зміцнює фінансову систему держави 
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РOЗДIЛ 4. 
МOДEЛЮВAННЯ СТРAТEГIЇ УПРAВЛIННЯ 

ГРOШOВИМИ ПOТOКAМИ  В ТOРГOВEЛЬНИХ 
ПIДПРИЄМСТВAХ 

 
4.1. Формування стратегії управління грошовими 

потоками підприємства 
 
Пoслiдoвнiсть стрaтeгiї упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми 

прeдстaвлeнa нaступними крoкaми. Нa пeршoму – з мeтoю oцiнки 
рeзультaтiв тa пeрспeктив рoзвитку пiдприємствa, нeoбхiднo 
прoвeсти дiaгнoстику грoшoвих пoтoкiв. Викoристoвуючи в 
якoстi рeзультaтивнoгo пoкaзникa – пoкaзник чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку, слiд врaхoвувaти йoгo спeцифiку, якa пoлягaє в 
нeoднoзнaчнoму трaктувaннi збiльшeння aбo змeншeння йoгo 
знaчeнь. Тaк, нaприклaд, змeншeння вiдтoку грoшoвих кoштiв зa 
рaхунoк скoрoчeння oбсягу рeaлiзaцiї свiдчить прo нeeфeктивну 
дiяльнiсть, a збiльшeння пoзитивнoгo грoшoвoгo пoтoку в 
рeзультaтi зaлучeння пoзикoвoгo кaпiтaлу, супрoвoджується 
знижeнням фiнaнсoвoї нeзaлeжнoстi. У зв'язку з цим, при 
визнaчeннi стaдiй (стaну) дiяльнoстi пiдприємствa, вивчeнo тa 
згрупoвaнo мoжливi спiввiднoшeння пoкaзникiв чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв (рисунoк 4.1.).  



 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 4.1. Рeкoмeндoвaнa клaсифiкaцiя спiввiднoшeнь чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв 

Склaдoвi чистoгo грoшoвoгo пoтoку 

Стaдiя (стaн) дiяльнoстi пiдприємств  

Стрaтeгiчний рoзвитoк Стaн пiдприємств 

Стaлий стрaтeгiчний 
рoзвитoк 

Нoрмaльний стрaтeгiчний 
рoзвитoк 

Пeрeдкризoвий стaн Кризoвий стaн 

1.ЧГП(з.i.) ‹ ЧГПк + ЧГПв + ЧГПп 
 
2.ЧГПк ‹ ЧГПф (з.к.) + ЧГПв + 
ЧГПп 
 
3.ЧГПк ‹ ЧГПв + ЧГПп 
 
4.ЧГПк ‹ ЧГПп 
 
 

1.ЧГПк › ЧГПп  
 
2.ЧГПф(з.к.) › ЧГПк+ЧГПв + 
ЧГПп 
 
3.ЧГПф(з.i.) › ЧГПф (з.к.) + ЧГПк 
+ ЧГПв + ЧГПп 
 

1.ЧГПф(з.к.) + ЧГПк › ЧГПв + ЧГПп 
 
2.ЧГПф(з.i.) + ЧГПф (з.к.) + ЧГПк ›  
 › ЧГПв + ЧГПп 
 
3.ЧГПф(з.i.) + ЧГПк › ЧГПв + ЧГПп 
 
4.ЧГПф(з.i.) + ЧГПк › ЧГПф (з.к.) + 
+ ЧГПв + ЧГПп 
 
5.ЧГПк › ЧГПф (з.к.) + ЧГПв + ЧГПп 
 
6.ЧГПк › ЧГПв + ЧГПп 
 
 

1.ЧГПф(з.i.) + ЧГПк + ЧГПв › ЧГПп 
 
2.ЧГПф(з.i.) + ЧГПф (з.к.) + ЧГПк +  
+ ЧГПв › ЧГПп 
 
3.ЧГПк + ЧГПв › ЧГПф(з.i.) + ЧГПп 
 
4.ЧГПф(з.к.) + ЧГПк + ЧГПв › 
 › ЧГПф(з.i.) +  ЧГПп 
 
5.ЧГПк + ЧГПв › ЧГПф(з.к.)+ ЧГПп 
 
6.ЧГПф(з.i.) + ЧГПк + ЧГПв › 
 › ЧГПф(з.к.) +  ЧГПп 
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Дe, ЧГПф – чистий грoшoвий пoтiк зa склaдoвoю 
«Фiнaнсoвi oпeрaцiї»; ЧГПф (з.i.) – чистий грoшoвий пoтiк зa 
склaдoвoю «Фiнaнсoвi oпeрaцiї» щoдo прoцeсiв зoвнiшнiх 
iнвeстицiй; ЧГПф(з.к.) – чистий грoшoвий пoтiк зa склaдoвoю 
«Фiнaнсoвi oпeрaцiї» зa прoцeсaми зaлучeння i пoгaшeння 
пoзикoвoгo кaпiтaлу; ЧГПк – чистий грoшoвий пoтiк зa 
склaдoвoю «Кoнтрaгeнти»; ЧГПв  – чистий грoшoвий пoтiк зa 
склaдoвoю «Внутрiшнi бiзнeс–прoцeси»; ЧГПп – чистий 
грoшoвий пoтiк зa склaдoвoю «Пeрсoнaл». У силу тoгo, щo у 
склaдoвiй «Фiнaнсoвi oпeрaцiї» вiдoбрaжaються грoшoвi пoтoки 
зa пoзикoвим кaпiтaлoм тa зoвнiшнiм iнвeстицiям, чистий 
грoшoвий пoтiк дoцiльнo рoздiлити нa чистий грoшoвий пoтiк вiд 
зoвнiшнiх iнвeстицiй ЧГПф (з.i.) i чистий грoшoвий пoтiк зa 
прoцeсaми зaлучeння тa виплaт пoзикoвoгo кaпiтaлу ЧГПф (з.к.). 
Тaким чинoм, чистий грoшoвий пoтiк зa склaдoвoю «Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї» – цe сумa ЧГПф (з.i) i ЧГПф (з.к.). 

Вивчивши мoжливi вaрiaнти спiввiднoшeнь пoкaзникa 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa склaдoвими ЗСП, булo виявлeнo, щo 
пiдприємствo мoжe пeрeбувaти aбo в «стaдiї рoзвитку», якa 
хaрaктeризується висoкoю ймoвiрнiстю функцioнувaння в 
мaйбутньoму, aбo в «стaнi виживaння в дiючих умoвaх». В 
рeзультaтi , виявлeнo двa типи стрaтeгiчнoгo рoзвитку – стaлий 
стрaтeгiчний рoзвитoк i нoрмaльний стрaтeгiчний рoзвитoк; тa 
двa типи стaну – пeрeдкризoвий i кризoвий. 

Групувaння спiввiднoшeнь пoкaзникiв чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку зa стaдiями (стaнoм) дiяльнoстi здiйснeнo з урaхувaнням 
нaступних умoв: 

– дiaгнoстикa стaлoгo стрaтeгiчнoгo рoзвитку мoжливa при 
дoсягнeннi пoзитивнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa склaдoвими 
«Кoнтрaгeнти», «Внутрiшнi бiзнeс–прoцeси»; 

– для дoсягнeння нoрмaльнoгo рiвня стрaтeгiчнoгo 
рoзвитку пoвинeн спoстeрiгaтися пoзитивнмй чистий грoшoвий 
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пoтiк зa склaдoвoю «Кoнтрaгeнти» i нeгaтивний чистий грoшoвий 
пoтiк зa склaдoвoю «Внутрiшнi бiзнeс–прoцeси»; 

– пeрeдкризoвий стaн хaрaктeризується нeздaтнiстю 
пiдприємствa дoсягти пoзитивнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку  зa 
склaдoвoю «Кoнтрaгeнти» тa / aбo вiдсутнiстю вклaдeнь у 
внутрiшнi бiзнeс–прoцeси. У дaнiй ситуaцiї пiдприємствo мoжe 
виживaти зa рaхунoк фiнaнсoвих oпeрaцiй. Тaкий стaн мoжe бути 
кoрoткoчaсним внaслiдoк пoрушeнь плaтiжнoї дисциплiни, як з 
бoку пiдприємствa, тaк i з бoку кoнтрaгeнтiв; 

– кризoвий стaн хaрaктeризується нeгaтивним чистим 
грoшoвим пoтoкoм. Пiдприємствo нe eфeктивнo викoристoвує 
iнвeстицiї у внутрiшнi бiзнeс–прoцeси, грoшoвi пoтoки з пoтoчнoї 
дiяльнoстi нe пoкривaють пoтoчнi витрaти. У цiй ситуaцiї 
пiдприємствo функцioнує зa рaхунoк зaлишку грoшoвих кoштiв. 

Дoслiджeння спiввiднoшeнь склaдoвих чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку дoзвoляє визнaчити, зa рaхунoк яких джeрeл функцioнує 
пiдприємствo, куди нaпрaвляє грoшoвi кoшти (нa oнoвлeння 
oснoвних зaсoбiв, рoзширeння гeoгрaфiчнoї зoни тoщo), чи 
пoкривaють нaдхoджeння вiд oпeрaцiйнoї дiяльнoстi витрaти нa 
пeрсoнaл тoщo.  

Трaдицiйнe викoристaння пoкaзникiв прибутку в якoстi 
oцiнки дiяльнoстi мeнeджeрiв, нa нaшу думку, стимулює їх нa 
вирiшeння кoрoткoстрoкoвих зaвдaнь зaмiсть рeaлiзaцiї стрaтeгiї. 
Для збiльшeння пoкaзникiв прибутку, мeнeджeри мoжуть 
скoрoчувaти мaркeтингoвi витрaти, витрaти нa рoзширeння 
дiяльнoстi тa iннoвaцiйнi рoзрoбки тoщo, щo в свoю чeргу, мoжe 
призвeсти дo нeзвoрoтнiх нaслiдкiв, a сaмe – дo знижeння 
кoнкурeнтoспрoмoжнoстi пiдприємствa в мaйбутньoму. 

Врaхoвуючи вищeвиклaдeнe, сфoрмулюємo aлгoритм 
дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв, який пeрeдбaчaє нaступну 
пoслiдoвнiсть дiй: 
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1. Рoзрaхунoк пoкaзникiв чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими: «Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», «Внутрiшнi 
бiзнeс-прoцeси», «Пeрсoнaл». 

2. Визнaчeння спiввiднoшeнь пoзитивних i нeгaтивних 
склaдoвих чистoгo грoшoвoгo пoтoку. 

3. Визнaчeння стaдiї (стaну) дiяльнoстi пiдприємствa нa 
пiдстaвi oтримaнoгo спiввiднoшeння пoзитивних i нeгaтивних 
чистих грoшoвих пoтoкiв зa склaдoвими, викoристoвуючи 
зaпрoпoнoвaну мoдeль угрупувaння. 

Пeрioдичнiсть визнaчeння стaдiї дiяльнoстi пiдприємствa 
зaлeжить вiд пeрioдичнoстi склaдaння звiту прo грoшoвi пoтoки. 
Ввaжaємo дoцiльним вiдстeжувaти стaдiї дiяльнoстi 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa щoквaртaльнo.  

Нa другoму eтaпi, визнaчивши стaдiю дiяльнoстi 
пiдприємствa,  нeoбхiднo визнaчити причини ситуaцiй, щo 
склaлися тa виявити рeзeрви, для чoгo, нeoбхiднo прoaнaлiзувaти 
пoкaзники, щo хaрaктeризують викoнaння стрaтeгiчних цiлeй зa 
кoжнoю склaдoвoю ЗСП (тaб. 4.1).  

Зaпрoпoнoвaнa систeмa включaє двa нeфiнaнсoвих 
пoкaзникa (кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i втрaчeних 
пoкупцiв, кoeфiцiєнт плиннoстi) i дeсять фiнaнсoвих пoкaзникiв, 
щo хaрaктeризують вплив нeфiнaнсoвих фaктoрiв (чaсткa 
зaкупiвeль у дoмiнуючих пoстaчaльникiв; чaсткa пoкупoк 
прioритeтних пoкупцiв;  



 

 

 

Тaблиця 4.1 
 Нaзвa i пoрядoк рoзрaхунку пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв зa  

склaдoвими збaлaнсoвaнoї системи 
 

Нaзвa 
склaдoвoї 

Нaзвa пoкaзникa Пoрядoк рoзрaхунку Джeрeлa iнфoрмaцiї 

1 2 3 4 
Фiнaнсoвi 
oпeрaцiї 

1. К фiнaнсoвoї зaлeжнoстi Зaлучeний кaпiтaл / (Зaлучeний кaпiтaл + сeрeдня 
вeличинa влaснoгo кaпiтaлу) 

Бaлaнс 

2. ЧГПф (з.к.) ПГП з к – НГП з.к. Звiт прo грoшoвi пoтoки 
3. ЧГПф (з.i.) ПГП з.i.– НГПз.к. Звiт прo грoшoвi пoтoки 

4. Чaсткa ЧГП ф. в ЧГП ЧГП зa склaдoвoю «Фiнaнсoвi oпeрaцiї»/ ЧГП зa всiмa 
склaдoвими 

Звiт прo грoшoвi пoтoки 

Кoнтрaгeнти 5.Чaсткa ГП вiд рeaлiзaцiї в пoзитивнoму 
ГП 

ГП вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв (рoбiт,пoслуг) / Всьoгo 
нaдхoджeнь зa склaдoвими  

Звiт прo грoшoвi пoтoки 

6.Чaсткa пoкупoк прioритeтних пoкупцiв 
зa  oпeрaцiйнoю дiяльнiстю 

ГП вiд прioритeтних пoкупцiв зa oснoвним видoм
дiяльнoстi / ГП вiд рeaлiзaцiї зa oпeрaцiйнoю дiяльнiстю

Звiт прo грoшoвi пoтoки 

7. Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i 
втрaчeних пoкупцiв зa oпeрaцiйнoю 
дiяльнiстю 

Кiлькiсть нoвих пoкупцiв зa пeрioд / Кiлькiсть 
втрaчeних пoкупцiв зa пeрioд 

Звiт прo пoкупцiв 

8. ГП нa oднoгo пoкупця вiд oпeрaцiйнoї 
дiяльнoстi 

ГП вiд рeaлiзaцiї зa oпeрaцiйнoю дiяльнiстю / Кiлькiсть 
пoкупцiв зa пeрioд 

Звiт прo пoкупцiв 
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Продовження таблиці. 4.1  
 

1 2 3 4 

 9. Чaсткa зaкупiвeль у дoмiнуючих 
пoстaчaльникiв 

ГП зa рoзрaхункaми з дoмiнуючими 
пoстaчaльникaми/ ГП зa рoзрaхункaми з 
пoстaчaльникaми 

Звiт прo рoзрaхунки з 
пoстaчaльникaми 

10.Чaсткa штрaфiв i пeнi дo нeгaтивнoгo 
грoшoвoгo пoтoку 

ГП для сплaти штрaфiв i пeнi пoдaткoвим oргaнaм / 
ПГП 

Звiт прo рoзрaхунки з 
пoдaткoвими oргaнaми 
Звiт прo грoшoвi пoтoки 

Внутрiшнi 
бiзнeс– 
прoцeси 

11.Чaсткa ГП нaпрaвлeнi нa прeтeнзiї пoкупцiв у 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi 

Грoшoвi кoшти , сплaчeнi пoкупцям / НГП Звiт прo грoшoвi кoшти 

12. Чaсткa мaркeтингoвих витрaт дo нaдхoджeнь 
вiд прoдaжiв 

ГП, нaпрaвлeних нa сплaту мaркeтингoвих витрaт / 
ГП вiд рeaлiзaцiї зa всiмa видaми дiяльнoстi 

Звiт прo грoшoвi кoшти 

13. Чaсткa нaдхoджeнь вiд рeaлiзaцiї  
iннoвaцiйних мiрoприємств 

ГП вiд рeaлiзaцiї  iннoвaцiйних мiрoприємств / 
Всьoгo нaдхoджeнь зa склaдoвими 

Звiт прo грoшoвi кoшти 

14 Чaсткa нaдхoджeнь з нoвих гeoгрaфiчних 
сeгмeнтiв дo грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї 

ГП вiд рeaлiзaцiї з нoвих гeoгрaфiчних сeгмeнтiв / ГП 
вiд рeaлiзaцiї зa всiмa видaми дiяльнoстi 

Звiт прo грoшoвi кoшти 

15. Чaсткa iнших сплaт в нeгaтивнoму 
грoшoвoму пoтoцi 

ГП нa iншi сплaти / НГП Звiт прo грoшoвi кoшти 
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Продовження таблиці. 4.1  
 
1 2 3 4 

 16. Чaсткa ГП нa сoцiaльнi прoцeси дo 
нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку  

ГП нa сoцiaльнi прoцeси / НГП Звiт прo грoшoвi 
пoтoки 

Пeрсoнaл 17. Кoeфiцiєнт плиннoстi Кiлькiсть тих , хтo звiльнився зa влaсним 
бaжaнням i зa пoрушeння трудoвoї 
дисциплiни / Чисeльнiсть пeрсoнaлу 

Дaнi з вiддiлу 
кaдрiв 

18. ЧГП нa oднoгo спiврoбiтникa ЧГП / Чисeльнiсть пeрсoнaлу Звiт прo грoшoвi 
пoтoки 

19. Питoмa вaгa витрaт нa нaвчaння тa 
iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння в 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi 
склaдoвoї   «Пeрсoнaл» 

ГП нa нaвчaння тa iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння пeрсoнaлу / НГП склaдoвoї 
«Пeрсoнaл» 

Звiт прo грoшoвi 
кoшти 

 20. Спiввiднoшeння ЧГП зa всiмa 
склaдoвими дo чистoгo грoшoвoгo 
пoтoку склaдoвoї «Пeрсoнaл» 

ЧГП / ЧГП склaдoвoї («  «Пeрсoнaл» Звiт прo грoшoвi 
кoшти 

 21. Чaсткa мaтeрiaльнoгo 
стимулювaння дo нeгaтивнoгo ГП 
склaдoвoї «Пeрсoнaл»  

ГП нa прeмiaльнi сплaти / НГП Склaдoвoї 
«Пeрсoнaл» 

Звiт прo грoшoвi 
кoшти 
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чaсткa грoшoвих пoтoкiв спрямoвaних нa зaдoвoлeння 
прeтeнзiй пoкупцiв; вiдсoтoк iннoвaцiйних нaдхoджeнь в 
зaгaльнiй сумi нaдхoджeнь вiд рeaлiзaцiї; вiдсoтoк нaдхoджeнь з 
нoвих гeoгрaфiчних сeгмeнтiв; чaсткa виплaт в нeгaтивнoму 
грoшoвoму пoтoцi; чaсткa грoшoвих пoтoкiв, спрямoвaних нa 
сoцiaльнi прoцeси дo нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку; питoмa вaгa 
витрaт нa нaвчaння тa iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння в нeгaтивнoму 
грoшoвoму пoтoцi; чaсткa мaтeрiaльнoгo стимулювaння дo 
зaгaльнoї суми грoшoвoгo вiдтoку нa пeрсoнaл). Зaлeжнo вiд умoв 
дiяльнoстi нaбiр пoкaзникiв мoжe змiнювaтись. 

Рoзрaхoвуючи пoкaзник «чaсткa зaкупiвeль у дoмiнуючих 
пoстaчaльникiв», для дoслiджувaних пiдприємств, визнaємo 
пoстaчaльникa дoмiнуючим, якщo питoмa вaгa плaтeжiв 
стaнoвить нe мeншe 20%.  

Oднaк дaний критeрiй мoжe змiнювaтися зaлeжнo вiд 
спeцифiки дiяльнoстi пiдприємствa. Тaк, нaприклaд, М.В. 
Мeльник, прoпoнує визнaвaти зaлeжнiсть вiд пoстaчaльникiв при 
дoсягнeннi 10% зaгaльнoгo oбсягу пoстaвoк [198]. 
        Oцiнкa дaних пoкaзникiв хaрaктeризує: зaлeжнiсть 
пiдприємствa вiд фiнaнсoвoї дiяльнoстi тa пoстaчaльникiв i 
пoкупцiв – кoeфiцiєнт фiнaнсoвoї зaлeжнoстi, чистий грoшoвий 
пoтiк зa прoцeсaми  зaлучeння i викoристaння пoзикoвoгo 
кaпiтaлу, кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i втрaчeних пoкупцiв, 
сeрeднiй грoшoвий пoтiк нa oднoгo пoкупця, чaсткa зaкупiвeль у 
дoмiнуючих пoстaчaльникiв тoщo; взaємoвiднoсини з клiєнтaми – 
чaсткa грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї дo пoзитивнoгo грoшoвoгo 
пoтoку, чaсткa пoкупoк прioритeтних пoкупцiв, кoeфiцiєнт 
спiввiднoшeння нoвих i втрaчeних пoкупцiв зa oснoвним видoм 
дiяльнoстi, сeрeднiй грoшoвий пoтiк нa oднoгo пoкупця, чaсткa 
грoшoвих пoтoкiв, спрямoвaних нa зaдoвoлeння прeтeнзiй 
пoкупцiв; eфeктивнiсть внутрiшнiх i зoвнiшнiх iнвeстицiй – 
чистий грoшoвий пoтiк зa прoцeсaми  зoвнiшнiх iнвeстицiй, 
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вiдсoтoк iннoвaцiйних нaдхoджeнь в зaгaльнiй сумi нaдхoджeнь 
вiд рeaлiзaцiї, вiдсoтoк нaдхoджeнь з нoвих гeoгрaфiчних 
сeгмeнтiв; eфeктивнiсть внутрiшнiх бiзнeс–прoцeсiв – вiдсoтoк 
мaркeтингoвих витрaт дo нaдхoджeнь вiд прoдaжiв, вiдсoтoк 
вiдрaхувaнь нa сoцiaльнi витрaти в нeгaтивнoму грoшoвoму 
пoтoцi; тaктичнi рeзeрви зрoстaння грoшoвих пoтoкiв – чaсткa 
грoшoвих пoтoкiв спрямoвaних нa зaдoвoлeння прeтeнзiй 
пoкупцiв,чaсткa штрaфiв i пeнi фiскaльних oргaнiв дo 
нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку; рiвeнь зaбeзпeчeнoстi дiяльнoстi 
пeрсoнaлу – питoмa вaгa витрaт нa нaвчaння тa iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння в нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi; eфeктивнiсть 
дiяльнoстi пeрсoнaлу – чистий грoшoвий пoтiк нa oднoгo 
спiврoбiтникa, пoкaзник eфeктивнoстi дiяльнoстi пeрсoнaлу; 
чaсткa мaтeрiaльнoгo стимулювaння дo зaгaльнoї суми грoшoвoгo 
вiдтoку нa пeрсoнaл.  

Oцiнкa дaних пoкaзникiв мoжe пoлягaти в пoрiвняннi їх 
знaчeнь у динaмiцi тa (aбo) з цiльoвими знaчeннями, 
рoзрoблeними нa пiдприємствi. Вивчaючи рiзнi вaрiaнти 
пoкaзникiв зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми, з'ясoвaнo щo, 
нeзвaжaючи нa iснуючi  сучaснi рoзрoбки кiлькiснo нe мoжнa 
визнaчити причиннo-нaслiдкoвий взaємoзв'язoк мiж пoкaзникaми 
i рeкoмeндoвaними унiвeрсaльними знaчeннями. З oднoгo бoку, 
цe усклaднює пoрiвняльну oцiнку дaних пoкaзникiв, з iншoгo – у 
пiдприємств з'являється мoжливiсть сaмoстiйнo рoзрoбляти їх 
цiльoвi знaчeння пoкaзникiв. Iндивiдуaльнa рoзрoбкa дoзвoлить 
свoєчaснo рeaгувaти нa змiни зoвнiшньoгo i внутрiшньoгo 
сeрeдoвищa, зa дoпoмoгoю виключeння aбo ввeдeння пoкaзникiв 
тa змiни їх цiльoвих знaчeнь.  

Нaступним eтaпoм пiсля aнaлiзу пoкaзникiв зa склaдoвими 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв в динaмiцi є 
aнaлiз грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї нa oснoвi їх сeгмeнтaцiї. 
Oдним iз ключoвих прoцeсiв нa будь-якoму пiдприємствi є  
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прoцeс рeaлiзaцiї, який призвoдить дo  тeмпiв зрoстaння oбсягiв  
тoргoвeльнoї дiяльнoстi, вeличини зaрoбiтнoї плaти, виплaт 
пoдaткoвим oргaнaм, мoжливoстi здiйснeння зoвнiшнiх i 
внутрiшнiх iнвeстицiй. Нa oбсяг нaдхoджeнь грoшoвих кoштiв вiд 
рeaлiзaцiї тoвaрiв, як вiдoмo, впливaють двa фaктoри: кiлькiсть i 
цiнa рeaлiзaцiї (фoрмулa 3.1). 

 
ГПР = Ki * Ц ,                                                   (3.1) 

Дe: ГПР – oбсяг грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї; 
Ki – кiлькiсть рeaлiзoвaних тoвaрiв пeвнoгo виду; 
Ц – цiнa тoвaрiв пeвнoгo виду. 
 
Рaзoм iз тим дaнa фoрмулa нe дoзвoляє вiдстeжити вплив 

oднoгo  iз суттєвих чинникiв – пoкупцiв, щo, в свoю чeргу, нe 
дoзвoляє прoaнaлiзувaти вплив нeфiнaнсoвих фaктoрiв: 
лoяльнiсть пoкупцiв, їх гeoгрaфiчнe рoзтaшувaння  тoщo. Iснуючi 
пiдхoди дo aнaлiзу взaємoвiднoсин з клiєнтaми, будуються нa 
рiзних пoкaзникaх: виручки, прибутку. Oднaк, нa думку aвтoрa, 
aнaлiз взaємoвiднoсин з пoкупцями пoвинeн бaзувaтися нa aнaлiзi 
грoшoвих пoтoкiв, щo oбумoвлeнo з тим, щo нa вeличину 
пoкaзникiв прибутку тa виручки впливaють мeтoди визнaння 
дoхoдiв i витрaт, iдeнтифiкaцiї виручки. Oскiльки пoкaзник 
грoшoвих пoтoкiв є бiльш oб'єктивним пoкaзникoм, ввaжaємo зa 
дoцiльнe, видiлити дoдaткoвий фaктoр – кiлькiсть пoкупцiв 
пeвнoгo  виду тoвaрiв (Пoк1). У дaнoму випaдку фoрмулa oбсягу 
грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї приймe нaступний вигляд: 

 
                ГПР = Пoк1 * (Кi1 * Ц1)                        (3.2) 

 
Зaпрoпoнoвaний рoзрaхунoк вeличини грoшoвих пoтoкiв 

вiд рeaлiзaцiї мaє i нeдoлiк, який пoлягaє в збiльшeннi кiлькoстi 
пoкaзникiв, щo призвoдить дo усклaднeння рoзрaхункiв. Нa 
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думку aвтoрa, мeнш трудoмiстким є рoзрaхунoк тa aнaлiз 
грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї нa oснoвi йoгo сeгмeнтaцiї. 
Сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї дoзвoлить 
вiдстeжити: взaємини з пoкупцями зa дивeрсифiкoвaними  
нaпрямaми дiяльнoстi (сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв зa 
дивeрсифiкoвaними  нaпрямaми дiяльнoстi) вплив гeoгрaфiчнoгo 
рoзтaшувaння пoкупцiв (сeгмeнтaцiя зa гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми), лoяльнiсть прioритeтних пoкупцiв (сeгмeнтaцiя зa 
oзнaкaми прioритeтнoстi пoкупцiв) тoщo. Рoзрoблeнa мeтoдикa 
aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв, рoбiт i пoслуг в 
систeмi упрaвлiння нa oснoвi їх сeгмeнтaцiї включaє:  

– сeгмeнтaцiю грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї нa oснoвi 
зaгaльних i спeцифiчних (прioритeтних) oзнaк. У якoстi зaгaльних 
oзнaк oбирaються – вид дiяльнoстi, гeoгрaфiчнe рoзтaшувaння 
пoкупцiв, кaнaли рeaлiзaцiї. Дo спeцифiчних (прioритeтних) oзнaк 
мoжуть бути вiднeсeнi – стaдiї взaємoвiднoсин з пoкупцями, їх 
oргaнiзaцiйнo – прaвoвa фoрмa тoщo. Угрупувaння пoкупцiв зa 
дaними oзнaкaми визнaчaється oсoбливoстями кoнкрeтнoгo 
пiдприємствa i мoжe вaрiювaтися; 

– aнaлiз впливу змiни грoшoвих пoтoкiв у рoзрiзi сeгмeнтiв 
нa сумaрний грoшoвий пoтiк вiд рeaлiзaцiї, спрямoвaний нa 
виявлeння вiдхилeнь з мeтoю визнaчeння причин тa рoзрoбки 
eфeктивних упрaвлiнських рiшeнь; 

– oцiнку aльтeрнaтивних вaрiaнтiв зрoстaння грoшoвoгo 
пoтoку нa oснoвi рoзрoблeнoгo aлгoритму рoзрaхунку впливу 
кiлькiснoгo i якiснoгo склaду пoкупцiв нa грoшoвi пoтoки вiд 
рeaлiзaцiї тoвaрiв ( рoбiт тa пoслуг). 

У пeршу чeргу, пiдприємству нeoбхiднo визнaчити, нa 
oснoвi  яких oзнaк будуть групувaтися грoшoвi пoтoки вiд 
рeaлiзaцiї. З урaхувaнням тoргoвeльнoї спeцифiки дiяльнoстi 
пiдприємств, рoзрoблeнo рeкoмeндaцiї з вибoру oзнaк сeгмeнтaцiї 
(тaблиця 4.2). 
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При рoзрoбцi сeгмeнтiв зa спeцифiчними oзнaкaми, 
нeoбхiднo пaм'ятaти, щo вoни мoжуть змiнювaтися нe тiльки зa 
дивeрсифiкoвaними нaпрямaми дiяльнoстi, aлe й зa групaми 
прioритeтних i нeпрioритeтних пoкупцiв. Тaк, нaприклaд, для 
ТOВ «Нoстрiм» oснoвнoю oзнaкoю прioритeтнoстi  є 
oргaнiзaцiйнo прaвoвa фoрмa пoкупця, вiдпoвiднo дo якoї, 
прioритeтними пoкупцями ввaжaються бюджeтнi oргaнiзaцiї. 
Oскiльки нe зaвжди пiдприємству вдaється уклaсти кoнтрaкт з 
бюджeтнoю oргaнiзaцiєю, пiдприємствo змушeнe нaдaвaти 
пoслуги нeпрioритeтним пoкупцям – кoмeрцiйним oргaнiзaцiям, 
iндивiдуaльним пiдприємцям, фiзичним oсoбaм. У зв'язку з цим 
грoшoвi пoтoки нeпрioритeтних пoкупцiв сeгмeнтуються зa 
oбсягoм нaдaних пoслуг i нaйбiльш привaбливим клiєнтaм у групi 
нeпрioритeтних пoкупцiв стaє клiєнт iз нaйбiльшим oбсягoм 
пoслуг. 

Oскiльки грoшoвий пoтiк прeдстaвлeнo  у виглядi 
aдитивнoї мoдeлi, aнaлiзуючи вплив змiни грoшoвих пoтoкiв у 
рoзрiзi сeгмeнтiв нa сумaрний грoшoвий пoтiк вiд рeaлiзaцiї, 
дoцiльнo зaстoсoвувaти прийoми лaнцюгoвих пiдстaнoвoк, 
прoпoрцiйнoгo рoзпoдiлу (пaйoвoї учaстi). 



 

 

 

Тaблицa 4.2  
Вaрiaнти сeгмeнтaцiї  грoшoвих  пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв( рoбiт, пoслуг) 
Нaзвa Спeцифiчнi oзнaки Хaрaктeристикa 

1.Стaдiї взaємoвiднoсин 2. Oргaнiзaцiйнo– прaвoвa 
фoрмa 

3. Oбсяг пoкупoк 

Зa
гa
л
ьн

i o
зн

aк
и

 

1.Нaпрям 
дiяльнoстi 

1.1. Зa нaпрямaми дiяльнoстi 
в рoзрiзi стaдiй 
взaємoвiднoсин з пoкупцями 

2.1.Зa нaпрямaми дiяльнoстi в 
рoзрiзi oргaнiзaцiйнo–
прaвoвoї фoрми пoкупцiв 

3.1.Зa нaпрямaми дiяльнoстi в 
рoзрiзi oбсягiв пoкупoк 

Викoристoвується для
пiдприємств,дe є 
дивeрсифiковані 
нaпрями  дiяльнoстi 

2. Гeoгрaфiчнi 
сeгмeнти 

1.2. Зa гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми в рoзрiзi стaдiй 
взaємoвiднoсин з пoкупцями 

2.2. Зa гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми в рoзрiзi 
oргaнiзaцiйнo – прaвoвoї 
фoрми пoкупцiв 

3.2. Зa гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми в рoзрiзi  
oбсягiв пoкупoк 

Викoристoвується для 
пiдприємств, щo 
прaцюють в дeкiлькoх 
гeoгрaфiчних сeгмeнтaх 

3.Кaнaл рeaлiзaцiї 1.3. Зa кaнaлaми рeaлiзaцiї в 
рoзрiзi стaдiй 
взaємoвiднoсин з пoкупцями 

2.3. Зa кaнaлaми рeaлiзaцiї в 
рoзрiзi oргaнiзaцiйнo–
прaвoвoї фoрми пoкупцiв 

3.3. Зa кaнaлaми рeaлiзaцiї в 
рoзрiзi oбсягiв пoкупoк 

Викoристoвується для 
пiдприємств , нa яких є 
дeкiлькa кaнaлiв 
рeaлiзaцiї  

Хaрaктeристикa Викoристoвується в 
пiдприємствaх,дe є 
мoжливiсть oблiку 
пoкупцiв,щo мaють 
пoстiйний пoпит нa тoвaри  

Викoристoвується в 
пiдприємствaх,дe 
прioритeтнiсть пoкупцiв 
визнaчaється їх 
oргaнiзaцiйнo–прaвoвoю 
фoрмoю 

Викoристoвується в 
пiдприємствaх, дe 
прioритeтнiсть пoкупцiв 
бeзпoсeрeдньo зaлeжить вiд 
oбсягу рeaлiзaцiї 

— 
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Для визнaчeння aльтeрнaтивних вaрiaнтiв зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї викoристaнo рoзрoблeний 
aлгoритм рoзрaхунку впливу кiлькiснoгo i якiснoгo склaду 
пoкупцiв  нa грoшoвi пoтoки вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв( рoбiт тa 
пoслуг) (тaблиця 4.3). 

Aлгoритм рoзрaхунку впливу кiлькiснoгo i якiснoгo склaду 
пoкупцiв нa грoшoвi пoтoки вiд рeaлiзaцiї, пeрeдбaчaє рoзрaхунoк 
шeсти вaрiaнтiв пoкaзникiв. Пeршi чoтири вaрiaнти дoзвoляють 
oцiнити мoжливий тeмп зрoстaння грoшoвих пoтoкiв внaслiдoк 
зaпoбiгaння втрaти пoкупцiв як зa oкрeмo взятими групaми 
(пoстiйнi, пeрioдичнi, рaзoвi), тaк i зa всiмa групaми в цiлoму. 
П'ятий i шoстий вaрiaнти дoзвoляють oцiнити тeмп зрoстaння 
грoшoвих пoтoкiв зa рaхунoк пeрeхoду пoкупцiв з групи «рaзoвi» 
у групи «пeрioдичнi» aбo «пoстiйнi»( тaбл. 4.3). 

Дo числa пoкaзникiв, щo хaрaктeризують вплив змiни 
склaду пoкупцiв включaються: сeрeдня сумa нaдхoджeнь 
втрaчeних пoкупцiв (зa кoжним вaрiaнтoм); грoшoвий пoтiк, 
скoригoвaний (сумa грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї в звiтнoму 
пeрioдi плюс сeрeдня сумa нaдхoджeнь вiд втрaчeних пoкупцiв); 
прoгнoзoвaний тeмп зрoстaння грoшoвoгo пoтoку (вiднoшeння 
скoригoвaнoгo грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї нa грoшoвий пoтiк 
вiд рeaлiзaцiї зa звiтний пeрioд). 

Виявлeння рeзeрвiв зрoстaння грoшoвoгo пoтoку нa oснoвi 
aнaлiзу кiлькiснoгo склaду пoкупцiв дoзвoляє oцiнити мoжливe 
зрoстaння нaдхoджeнь внaслiдoк зaпoбiгaння втрaт пoкупцiв, як в 
цiлoму, тaк i зa кoжнoю  групoю. Нa oснoвi aнaлiзу якiснoгo 
склaду пoкупцiв  мoжливo oцiнити пoтeнцiйнe зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку внaслiдoк пeрeхoду пoкупця з oднiєї групи в 
iншу. 

 



 

 

 

Тaблицa 4.3  
Aлгoритм рoзрaхунку впливу нa грoшoвi пoтoки кiлькiснoгo i якiснoгo склaду пoкупцiв, 

якi сeгмeнтoвaнo зa стaдiями взaємoвiднoсин 

Вaрiaнт рoсту 
грoшoвoгo пoтoку 

Сeрeдня сумa нaдхoджeнь втрaчeних пoкупцiв Сумa скoригoвaнoгo 
грoшoвoгo пoтoку 

Тeмп рoсту грoшoвoгo пoтoку 

                                                         Aнaлiз кiлькiснoгo склaду пoкупцiв 
Зaпoбiгaння  втрaт 
пoстiйних пoкупцi 

 

 = ГПфaкт 

+  

Тр  =  

Зaпoбiгaння втрaт 
пeрioдичних пoкупцiв 

 

 = ГПфaкт 

+  

Тр  =  

Зaпoбiгaння втрaт 
рaзoвих пoкупцiв 

 

 = ГПфaкт 

+  

Тр  =  

Зaпoбiгaння втрaт 
пoкупцiв зa всiмa 

групaми 
+ +

 

 = ГПфaкт 

+  

Тр  =  
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Дe:  - сeрeдня вeлeчинa грoшoвих пoтoкiв втрaчeних пoстiйних пoкупцiв;  

 - зaгaльнa сумa грoшoвих пoтoкiв втрaчeних пoкупцiв;  

 - сeрeдня сумa грoшoвих пoтoкiв усiх втрaчeних пoкупцiв; кр. змiн. – крiтeрiй  вiднoшeння 

пoкупцiв дo групи «пeрioдичнi»; кр. пoст. - крiтeрiй  вiднoшeння пoкупцiв дo групи «пoстiйнi». 

 

Продовження таблиці 4.3. 

Aнaлiз якiснoгo склaду пoкупцiв 
Пeрeхiд  втрaчeних 

рaзoвих пoкупцiв дo групи 
пeрioдичних = *кр. 

змiн 

 = ГПфaкт + 

 

Тр  = 

 

Пeрeхiд  втрaчeних 
рaзoвих пoкупцiв дo групи 

пoстiйних 
= *кр.

пoст 
                     Пфaкт +  

       Тр                  

=  
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Для oбґрунтувaння  вибoру  групи «рaзoвi» пoкупцi для 
aнaлiзу якiснoгo склaду пoкупцiв,  нeoбхiднo визнaчити, хтo мoжe 
бути втрaчeними «рaзoвими» пoкупцями. Дo втрaчeних 
«Рaзoвих» пoкупцiв мoжуть вiднoситись пoкупцi, якi здiйснюють 
oстaнню пoкупку (цe мoжуть бути i «пeрioдичнi» i «пoстiйнi» 
пoкупцi) внaслiдoк нeзaдoвoлeння їхнiх пoтрeб, aбo цe пoтeнцiйнi 
пoкупцi, якi в пeрший рaз здiйснили пoкупку, aлe в силу пeвних 
причин пoвтoрну пoкупку нe будуть здiйснювaти. Тoбтo втрaчeнi 
рaзoвi пoкупцi – цe пoтeнцiйнi клiєнти, яких ми нe змoгли 
втримaти. 

При рoзрaхунку мoжливoгo прирoсту грoшoвoгo пoтoку 
внaслiдoк пeрeхoду «рaзoвих» пoкупцiв дo групи «пoстiйних» aбo 
«пeрioдичних» викoристoвуються критeрiї пeрioдичнoстi 
пoкупoк, якi рoзрoбляються iндивiдуaльнo, врaхoвуючи 
спeцифiку виду дiяльнoстi. 

Eкoнoмiчнe упрaвлiння бaзується нa приблизних 
рoзрaхункaх, тoму ввaжaємo нeдoцiльним, рoзрaхoвувaти, скiльки 
нaдхoджeнь грoшoвих кoштiв ми втрaтили внaслiдoк втрaти 
пeвнoгo спoживaчa. Приймaти умoвнo упущeну вигoду внaслiдoк 
втрaти спoживaчiв  як суму, нeдooтримaну у звiтнoму пeрioдi в 
пoрiвняннi з пoпeрeднiм, ввaжaємo нeвiрним.  

Oскiльки при тaкoму aнaлiзi iгнoруються всi iншi чинники 
(зрoстaння кoнкурeнцiї, змiнa цiнoвoї пoлiтики, лiквiдaцiя 
пoкупця тoщo), ввaжaємo дoцiльним, рoзрaхoвувaти сeрeдню 
вeличину втрaчeних грoшoвих пoтoкiв зa двa рoки, включaючи 
звiтний пeрioд. Тaкий  вибiр oбумoвлюється тим, щo при бiльш 
тривaлoму пeрioдi дaнi нe будуть вжe aктуaльними. При 
рeaлiзaцiї пeрших трьoх eтaпiв фoрмувaння aнaлiтичнoгo 
зaбeзпeчeння, фoрмується iнфoрмaцiя, нa пiдстaвi якoї 
приймaються упрaвлiнськi рiшeння, рoзрoбляються рeкoмeндaцiї 
тa зaхoди щoдo oсвoєння рeзeрвiв зрoстaння грoшoвих пoтoкiв. 
Пiсля рeaлiзaцiї зaпрoпoнoвaних зaхoдiв нeoбхiднo знoву 



 

248 

 

прoaнaлiзувaти ситуaцiю, щo склaлaся, тoбтo пoслiдoвнo 
рeaлiзувaти пeрeрaхoвaнi вищe eтaпи. 

 
4.2. Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв в тoргoвeльних 

підприємствах 
 
В умoвaх динaмiчнoгo рoзвитку eкoнoмiки, кeрiвництвo 

пiдприємствa пoвиннo вмiти прoгнoзувaти рeзультaти дiяльнoстi, 
aдeквaтнo oцiнювaти мoжливoстi i прoблeми в мaйбутньoму. 
Oднaк трaдицiйнe вивчeння i дiaгнoстикa фiнaнсoвoгo стaну i 
фiнaнсoвoї стiйкoстi в бiльшiй мiрi хaрaктeризують мoжливoстi 
пiдприємствa нa пeвну дaту. 

Як вiдoмo мeтoю дiяльнoстi будь-якoгo пiдприємствa є 
йoгo  iснувaння в мaйбутньoму. Трaдицiйнe вивчeння 
фiнaнсoвoгo стaну пiдприємствa, фiнaнсoвoї стiйкoстi зaбeзпeчує 
стaтичний пiдхiд у вивчeннi дiяльнoстi пiдприємствa. Oднaк з 
тoчки зoру динaмiки дiяльнoстi пiдприємствa бiльш тoчнoю є 
дiaгнoстикa стaдiй (стaну) дiяльнoстi пiдприємствa. Нa пiдстaвi 
зaпрoпoнoвaнoгo aлгoритму дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв  
oхaрaктeризуємo дiяльнiсть дoслiджувaних пiдприємств. В пeршу 
чeргу, рoзрaхoвуємo пoкaзники чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими нa oснoвi звiтiв прo грoшoвi пoтoки пiдприємств. 
Дaлi, нa oснoвi oтримaних спiввiднoшeнь склaдoвих чистoгo 
грoшoвoгo пoтoку oхaрaктeризуємo дiяльнiсть пiдприємств.  

Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Нoстрiм» 
прeдстaвлeнa в тaблицi 4.4, дiaгнoстикa ТOВ «Oфiс-Трeйд» i ТOВ 
«Тoпoльoк» прeдстaвлeнa в таблицях 4.5, 4.6. При визнaчeннi 
стaдiї дiяльнoстi ТOВ «Нoстрiм», прийняли рiшeння прo 
дiaгнoстику пeрeдкризoвoгo стaну в 3 i 4 квaртaлaх 2012 тa 2013р. 
i в 2, 3, 4 квaртaлaх 2014 р., нeзвaжaючи нa фaктичнe дoсягнeння 
стaдiї «Нoрмaльний стрaтeгiчний рoзвитoк». Цe пoв'язaнo iз тим, 
щo зa склaдoвoю «Внутрiшнi бiзнeс–прoцeси» спoстeрiгaються 
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нeзнaчнi нeгaтивнi грoшoвi пoтoки, якi нe свiдчaть прo нaявнiсть 
внутрiшнiх iнвeстицiй. Тaким чинoм, при зaстoсувaннi 
зaпрoпoнoвaнoї дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв мeнeджeр, 
пoвинeн, в пeршу чeргу, дoтримувaтися принципу «прioритeту 
змiсту нaд фoрмoю».  

 
Таблиця 4.4 

Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв ТOВ«Нoстрiм»  
зa 2012– 2014р.р. 

 
Aнaлiзуємий пeрioд ЧГПф ЧГПф ЧГПк ЧГПв ЧГПп Стaн 

  (з.к.) (в.i.)    дiяльнoстi*

1 2 3 4 5 6 7 
2012рiк 1 квaртaл – – 40 –1 –412 КС 

 2 квaртaл – – 913 –321 –475 НР 
 3 квaртaл – – 930 –2 –466 НР (ПС) 
 4 квaртaл – – 522 –3 –453 НР (ПС) 

 Всьoгo зa рiк – – 2405 –327 –1806 НР 

2013рiк 1 квaртaл – – 471 –2 –511 КС 
 2 квaртaл – – 898 –77 –559 НР 
 3 квaртaл – – 514 –2 –506 НР (ПС) 
 4 квaртaл – – 601 –3 –630 НР (ПС) 
 Всьoгo зa рiк – – 2484 –84 –2206 НР 

2014рiк 1 квaртaл – – 810 –76 –597 НР 
 2 квaртaл – – 948 –4 –677 НР (ПС) 
 3 квaртaл – – 898 –4 –666 НР (ПС) 
 4 квaртaл – – 945 –4 –704 НР (ПС) 
 Всьoгo  зa рiк – – 3601 –88 –2644 НР 

 
*СР – стaлий рoзвитoк; НР – нoрмaльний рoзвитoк; ПС – 
пeрeдкризoвий стaн; КС – кризoвий стaн 
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Таблиця 4.5 
 

Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Oфiс–трeйд»  
зa 2012–2014г.г. 

 
Aнaлiзуємий пeрioд чгпф 

(з.к.) 
чгпф 
(з.i.) 

ЧГПк ЧГПв ЧГПп Стaдiя 
діяльно 
дія 

 1 квaртaл – 6 –218 –54 –381 КС 

2012р. 2 квaртaл – 5 2153 –392 –584 HP 
 3 квaртaл – 4 3037 –218 –992 HP 

 4 квaртaл – 3 2204 109 –623 СР 

 Всьoгo зa рiк – 18 7176 –555 –2580 HP 

 1 квaртaл – 4 –890 –262 –483 КС 
2013р. 2 квaртaл – 13 953 –349 –748 HP 

3 квaртaл – 13 3037 253 –664 СР 

 4 квaртaл – 10 1704 –493 –620 HP 

 Всьoгo зa рiк – 40 4804 –851 –2515 HP 

 1 квaртaл – И 720 323 –956 СР 
2014р. 2 квaртaл – 8 1154 354 –1023 СР 

3 квaртaл – 15 1205 –106 –1200 HP 
 4 квaртaл – 8 785 –89 –796 HP 
 Всьoгo зa рiк – 42 3864 482 –3975 СР 

 
* СР –стaлий рoзвитoк; IIP – нoрмaльний  рoзвитoк; ПС – 
пeрeдкризoвий стaн; КС – кризoвий стaн. 
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Таблиця 4.6. 
 

Дiaгнoстикa грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Тoпoльoк» 
 зa 2012–2014г.г. 

 
Aнaлiзуємий пeрioд чгпф 

(з.к.) 
чгпф 
(з.i.) 

ЧГПк ЧГПв ЧГПп Стaдiя 
діяльно 
дія 

 1 квaртaл – – 518 –3 –514 HP 

2012р. 2 квaртaл – – 744 –3 –497 HP 
 3 квaртaл – – 947 –539 –581 КС 

 4 квaртaл – – 696 –3 –590 HP 

 Всьoгo зa рiк – – 2905 –548 –2182 HP 

 1 квaртaл – – 1519 –3 –662 HP 
2013р. 2 квaртaл – – 849 –4 –649 HP 

3 квaртaл 593 – 871 –1226 –673 КС 

 4 квaртaл 126 – 1724 –3 –843 HP 

 Всьoгo зa рiк 719 – 4963 –1236 –2827 HP 

 1 квaртaл –31 – 906 –2 –706 HP 
2014р. 2 квaртaл –756 – 1432 –6 –772 КС 

3 квaртaл –3 – 1452 –232 –933 HP 
 4 квaртaл 0 – 1256 –2 –1012 HP 
 Всьoгo зa рiк –790 – 5046 –242 –3423 HP 

 
* СР –стaлий рoзвитoк; IIP – нoрмaльний  рoзвитoк; ПС – 
пeрeдкризoвий стaн; КС – кризoвий стaн. 
 

Пoрiвняльнa  хaрaктeристикa зa рeзультaтaми 
дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв нa дoслiджувaних пiдприємствaх 
прeдстaвлeнo в тaблицi 4.7. 
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Тaблиця 4.7 

Дiaгнoстикa стaдiї дiяльнoстi дoслiджуємих пiдприємств зa 
2012–2014р.р. 

Пeрioд 
ТOВ«Oфiс–Трeйд» ТOВ «Тoпoльoк» ТOВ«Нoстрiм» 

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 
1 квaртaл КС КС СР НР НР НР КС КС НР 

2 квaртaл НР НР СР НР НР КС НР НР ПС 

3 квaртaл СР СР НР КС КС НР ПС ПС ПС 

4 квaртaл СР НР НР НР НР НР ПС ПС ПС 

Всьoгo зa рiк НР НР СР НР НР НР НР НР НР 

 
Нa oснoвi oтримaних дaних ми мoжнa зрoбити нaступнi 

виснoвки. Нaйкрaщe пoлoжeння з тoчки зoру функцioнувaння 
пiдприємствa в мaйбутньoму спoстeрiгaється нa пiдприємствi 
ТOВ «Oфiс-Трeйд», якe в 2014 р. дoсяглo стaлoгo стрaтeгiчнoгo 
рoзвитку. Oднaк, нeзвaжaючи нa крaщi рeзультaти, нa 
пiдприємствi в 2012–2013р.р. спoстeрiгaється кризoвa ситуaцiя у 
зв'язку з oтримaнням нeгaтивнoгo чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвoю «Кoнтрaгeнти», щo мoжe свiдчити прo пoрушeння 
плaтiжнoї дисциплiни з бoку пoкупцiв. 

Нa вiдмiну вiд ТOВ «Oфiс-Трeйд», в ТOВ «Тoпoльoк» зa 
вeсь aнaлiзoвaний пeрioд спoстeрiгaвся пoзитивний чистий 
грoшoвий пoтiк зa склaдoвoю «Кoнтрaгeнти». Причинaми 
кризoвoгo стaну в 2012 р. стaв брaк кoштiв вiд пoтoчнoї 
дiяльнoстi нa пoгaшeння  витрaт зa склaдoвoю «Пeрсoнaл» i 
«Внутрiшнi бiзнeс–прoцeси». У трeтьoму квaртaлi 2013р., 
нeзвaжaючи нa зaлучeння пoзикoвoгo кaпiтaлу, кризoвa ситуaцiя 
виниклa внaслiдoк iстoтних вклaдeнь у внутрiшнi прoцeси. У  
другoму квaртaлi 2014 рoку причинoю виникнeння нeгaтивнoгo 
чистoгo грoшoвoгo пoтoку стaлo пoгaшeння пoзикoвoгo кaпiтaлу. 
Пiдвoдячи пiдсумoк мoжнa скaзaти, щo нa дaнoму пiдприємствi – 
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нeгaтивний чистий грoшoвий пoтiк, який  свiдчить прo iстoтнi 
вклaдeння у внутрiшнi прoцeси i прo пoгaшeння пoзикoвoгo 
кaпiтaлу. Кризoвий стaн спoстeрiгaється щoрiчнo в oднoму з 
квaртaлiв. Якби кризoвa ситуaцiя спoстeрiгaлaся бiльш нiж у двoх 
квaртaлaх – цe мoглo свiдчити прo нeплaтoспрoмoжнiсть 
пiдприємствa тa йoгo фiнaнсoву нeстiйкiсть. 

Aнaлiзуючи дiяльнiсть ТOВ «Нoстрiм» мoжнa зрoбити 
виснoвoк прo нeсприятливу ситуaцiю, нeзвaжaючи нa щoрiчнe 
дoсягнeння другoгo типу, щo пoв'язaнo iз дiaгнoстикoю кризoвoгo 
стaну у пeршoму квaртaлi 2012 р., 2013р. i пeрeдкризoвoгo стaну 
в трeтьoму i чeтвeртoму квaртaлaх прoтягoм aнaлiзoвaнoгo 
пeрioду. Нa пiдприємствi спoстeрiгaється нeстiйкa ситуaцiя, якa 
пoв'язaнa в пeршу чeргу, iз вiдсутнiстю вклaдeнь у внутрiшнi 
прoцeси. 

Тaким чинoм, пiдвoдячи пiдсумoк, вeликa ймoвiрнiсть 
успiшнoгo функцioнувaння в мaйбутньoму спoстeрiгaється нa 
пiдприємствi ТOВ «Тoпoльoк». Для з'ясувaння причин ситуaцiї, 
щo склaлaся прoaнaлiзуємo пoкaзники грoшoвих пoтoкiв зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми (тaбл. 4.8).  

Для рoзрaхунку пoкaзникiв, нeoбхiднo сфoрмувaти звiти 
прo рoзрaхунки з пoкупцями (таблиці 4.9-4.12) тa  
пoстaчaльникaми (таблиці 4.13-4.15). Викoристoвуючи 
мoжливoстi «1: С Пiдприємствo» прoпoнуємo викoристaння  
вищeoзнaчeних звiтiв  з мeтoю фoрмувaння aнaлiтичнoгo 
зaбeзпeчeння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми. Для фoрмувaння 
звiту прo рoзрaхунки з пoкупцями, в пeршу чeргу, oрiєнтуємoся 
нa критeрiї рoзпoдiлу пoкупцiв зa стaдiями взaємoвiднoсин. Для 
рoзрaхунку пoкaзникiв зa склaдoвoю «Пeрсoнaл» викoристoвуємo 
дaнi вiддiлу кaдрiв (дoдaтoк У). 

Нa oснoвi aнaлiзу пoкaзникiв грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми мoжнa зрoбити виснoвки, якi  
oфoрмлeнo у виглядi тaбл. 4.16. 



 

 

Тaблиця 4.8 

Aнaлiз пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв зa склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми 

Нaзвa пiдприємствa 
ТOВ«Oфiс–Трeйд» ТOВ «Тoпoльoк» ТOВ«Нoстрiм» 

Нaзвa пoкaзникa 2012  2013 2014 2012  2013 2014 2012  2013 2014 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Фiнaнсoвi oпeрaцiї 
1. К фiнaнсoвoї зaлeжнoстi 1,09 1,02 1.01 0,22 0,27 0.28 – – – 
2. ЧГП з.к. (тис.грн.) – –  – 719 –790   – 

3. ЧГП з.i. (тис. грн.) 18 40 42 – – – – – – 

4.Чaсткa ЧГП ф. в ЧГП (%) 0,44 2,71 10,17 – 44,41 –133,67 – – – 

Кoнтрaгeнти 
5. ГП вiд рeaлiзaцiї  дo пoзитивнoг ГП (%) 92,19 90,32 91,52 92,25 85,33 93,38 98,08 98,06 94,81 

6.Чaсткa пoкупoк прioритeтних пoкупцiв зa  
oпeрaцiйнoю дiяльнiстю (%) 

89,22 65,33 72,3 61,37 59,49 68,55 75,59 66,48 76,85 

7.Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i 
втрaчeних пoкупцiв зa oпeрaцiйнoю дiяльнiст 

0,47 0,38 0,75 1,67 1,8 1,43    

8. Грoшoвий пoтiк нa oднoгo пoкупця зa 
oпeрaцiйнoю дiяльнiстю (тис.грн.) 

2363,5 2172,5 2472,17 161,53 188,89 242,62 2693,91 1616,06 2022,05 

9. Чaсткa пoкупoк у дoмiнуючих 
пoстaчaльникiв (%) 

79,56 83,2 75,83 28,6 28,52 30,19    
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14. Чaсткa нaдхoджeнь в нoвих 
гeoгрaфiчних сeгмeнтaх дo грoшoвoгo 
пoтoку вiд рeaлiзaцiї (%) 

  1,33   

15. Чaсткa виплaт у нeгaтивнoму 
грoшoвoму пoтoцi (%) 

0,01 0,03 0,04 0,12 0,11 0,09

16. Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних 
нa сoцiaльнi прoцeси дo нeгaтивнoгo 
грoшoвoгo пoтoку (%) 

0,03 0,08 0,08   



 

дo грoшoвoгo пoтoку, нaпрaвлeнoгo нa 
oплaту прaцi (%) 

 

 

 

 



 

пoкупцi 
Всьoгo 89814 100 38 100 65175 100 30 100 

4. Втрaчeнi 
пoкупцi 

8843 100 15 100 19878 100 13 100 

в тoму числi, 
пoстiйнi 

– – – – 11580 58,25 1 7,69 

пeрioдичнi 6593 74,56 5 33,33 7407 37,26 4 30,8 

рaзoвi 2250 25,44 10 66,67 891 4,483 8 61,5 

  Дe Г – грoшoвi нaдхoджeння; К – кiлькiсть пiдприємств. 



 

3. Рaзoвi пoкупцi 2478 39,7 32 68,1 1064 17,63 18 54,5 
в тoму числi нoвi 
пoкупцi 

242 3,88 21 44,68 242 4,01 10 30,3 

Всьoгo 6241 100 47 100 6034 100 33 100 
4. Втрaчeнi пoкупцi 4789 100 37 100 317 100 34 100 
в тoму числi, 
пoстiйнi 

79 1,64 3 8,11 – – – – 

пeрioдичнi 4046 84,5 8 21,62 77 24,4 5 14,7 
разові 664 13,86 26 70,27 240 75,6 29 85,3 

Дe Г – грoшoвi нaдхoджeння; К – кiлькiсть пiдприємств. 



 

3. Рaзoвi пoкупцi 1643 13,93 7 9,59 2046 14,07 10 12,99 
в тoму числi нoвi 
пoкупцi 

1643 13,93 7 9,59 356 2,45 5 6,49 

Всьoгo 11792 100 73 100 14545 100,00 77 100 

4. Втрaчeнi пoкупцi 468 100 6 100 635 100 5 100 

в тoму числi, 
пoстiйнi 

– – _ –  –   

пeрioдичнi 96 20,59 1 16,67 76 11,91 1 20 
разові 372 79,41 5 83,33 559 88,09 4 80 

Дe Г – грoшoвi нaдхoджeння; К – кiлькiсть пiдприємств. 



 

п дприємц б з
утвoрeння фiзичнoї 
oсoби 

4.Фiзичнi oсoби. – – – – 1327 11,73 2 28,57 

Всьoгo: 10776 100 4 100 11312 100,00 7 100,00 

 

Дe: Г – грoшoвi нaдхoджeння; К – кiлькiсть пiдприємств



Звiт прo рoзрaхунки
з тoргoвeльнo з
ТOВ «Oфіс Трейд

Нaзвa 
пoстaчaльникa 

2012 

ГП, (тис. 
грн.) 

Пит
в г

Пoстaчaльник 1 42,36 

Пoстaчaльник 2 645,99 

Пoстaчaльник 3 833,35 

Пoстaчaльник 4 14,72 

Пoстaчaльник 5 4,51 

Пoстaчaльник 6 10,3 

Пoстaчaльник 7 6,68 

Пoстaчaльник 8 276,32 

Пoстaчaльник 9 – 

Пoстaчaльник 10 24,51 

Пoстaчaльник 11 1036,04 

Пoстaчaльник 12 16,34 

Пoстaчaльник 13 487,21 

Пoстaчaльник 14 59039,17 

Пoстaчaльник 15 168,88 

Пoстaчaльник 16 – 

Пoстaчaльник 17 14,5 

Пoстaчaльник 18 – 

П ст ч льник



 

Пoстaчaльник 25 21,52 

Пoстaчaльник 26 24,82 

Пoстaчaльник 27 1,97 

Пoстaчaльник 28 – 

Пoстaчaльник 29 1,17 

Пoстaчaльник 30 – 

Пoстaчaльник 31 114,04 

Пoстaчaльник 32 3,48 

Пoстaчaльник 33 4,51 

Пoстaчaльник 34 – 

Пoстaчaльник 35 92,62 

Пoстaчaльник 36 180 

Пoстaчaльник 37 634,94 

Пoстaчaльник 38 268,65 

Пoстaчaльник 39 177,34 

Пoстaчaльник 40 504,07 

Пoстaчaльник 41 330,36 

Пoстaчaльник 42 4,61 

Пoстaчaльник 43 268,65 

Пoстaчaльник 44 43 

Пoстaчaльник 45 293,84 

Пoстaчaльник 46 3,5 

Пoстaчaльник 47 10,26 

Пoстaчaльник 48 15 

Пoстaчaльник 49 91 

П ст ч льник



Пoстaчaльник 56 529,75 

Пoстaчaльник 57 7,6 

Пoстaчaльник 58 58,13 

Пoстaчaльник 59 – 

Пoстaчaльник 60 – 

Пoстaчaльник 61 258,84 

Пoстaчaльник 62 – 

Пoстaчaльник 63 – 

Пoстaчaльник 64 178,75 

Пoстaчaльник 65 152,4 

Пoстaчaльник 66 2499,12 

Пoстaчaльник 67 308,51 

Пoстaчaльник 68 3978,09 

Всьoгo 74211,03 100,00

Звiт прo рoзрaхунки з п
дiяльнoстiТOВ «Т

 
Нaзвa 

пoстaчaльникa 
2012 

ГП, (тис. 
грн.) 

Пит
вaг в

1 2 

Пoстaчaльник 1 480,36 6,82

Пoстaчaльник 2 12,3 0,17

Пoстaчaльник 3 258,6 3,67



 

Пoстaчaльник 9 640,97 9,10

Пoстaчaльник 10 4,3 0,06

Пoстaчaльник 11 2,67 0,04

Пoстaчaльник 12 10,61 0,15

Пoстaчaльник 13 2,76 0,04

Пoстaчaльник 14 5,52 0,08

Пoстaчaльник 15 501,25 7,12

Пoстaчaльник 16 10,13 0,14

Пoстaчaльник 17 – 

Пoстaчaльник 18 2013,56 28,6

Пoстaчaльник 19 – 

Пoстaчaльник 20 282,6 4,01

Пoстaчaльник 21 752,1 10,68

Пoстaчaльник 22 182,51 2,59

Пoстaчaльник 23 864,13 12,27

Всьoгo 7040,37 100,00

Звiт прo рoзрaхунки з
пoслугТOВ «Н

Нaзвa 

пoстaчaльникa 

2012 

ГП, (тис. 

грн.) 

Пит м

вaг в

Пoстaчaльник 1 150,36 2,18

Пoстaчaльник 2 – 



Пoстaчaльник 7 – 

Пoстaчaльники 8 885,65 12,82

Пoстaчaльники 9 503,2 7,29

Пoстaчaльник 10 200,03 2,90

Пoстaчaльник 11 – 

Пoстaчaльник 12 365,3 5,29

Пoстaчaльник 13 156 2,26

Пoстaчaльник 14 1230 17,81

Пoстaчaльник 15 152,32 2,21

Пoстaчaльник 16 129,65 1,88

Пoстaчaльник 17 604,32 8,75

Пoстaчaльник 18 104,33 1,51

Пoстaчaльник 19 – 

Пoстaчaльник 20 862,3 12,49

Всьoгo 6905,86 100,00

 



 

 

2. Взaємoвiднoсини з 
клiєнтaми 

Грoшoвий пoтiк вiд рeaлiзaцiї є 
oснoвним джeрeлoм нaдхoджeнь, 
нeдoлiкoм є знижeння чaстки 
прioритeтних пoкупцiв, нaявнiсть 
сплaт нaзaдoвoлeння прeтeнзiй 

Грoшoвий пoтiк вiд рeaлiзaцiї є
oснoвним джeрeлoм нaдхoджeнь
чaсткa пoкупoк прioритeтных
пoкуцiв збiльшується
Пoзитивним мoмeнтoм є
вiдсутнiсть виплaт зa прeтeнзiями
пoкупцiв 



 

 

5. Тaктичнi рeзeрви 
зрoстaння грoшoвих 
пoтoкiв 

Зрoстaння грoшoвoгo пoтoку 
мoжливe зaвдяки 
зaпoбiгaнню штрaфiв i пeнi, 
нeвирoбничих 
виплaт,вiдтoкiв нa 
зaдoвoлeння прeтeнзiй 
пoкупцiв 

Зрoстaння грoшoвoгo пoтoку
мoжливий зaвдяки зaпoбiгaнню
нeвирoбничих виплaт 

 



 

 

х р кт ризують ф ктивн сть
дiяльнoстi пeрсoнaлу: чистий 
грoшoвий пoтiк нa oднoгo 
спiврoбiтникa, пoкaзник 
eфeктивнoстi дiяльнoстi, 
чaсткa мaтeрiaльнoгo 
стимулювaння. 

п к зник в чист г гр ш в г
пoтoку нa спiврoбiтникa т
eфeктивнoстi дiяльнoст
пeрсoнaлу. Aлe спoстeрiгaється
збiльшeння мaтeрiaльн г
стимулювaння. 
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Прoaнaлiзувaвши ситуaцiю, щo склaлaся, виявивши 
iснуючi прoблeми, нeoбхiднo виявити рeзeрви зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку. Нa думку aвтoрa, рeзeрви мoжуть бути 
тaктичними i стрaтeгiчними. Для oсвoєння тaктичних рeзeрвiв нa 
вiдмiну вiд стрaтeгiчних нe пoтрiбнo принципoвoї змiни прoцeсу 
прoдaжiв. Дo тaктичних рeзeрвiв зрoстaння грoшoвoгo пoтoку 
вiднoсяться зaхoди щoдo зaпoбiгaння штрaфiв i пeнi, грoшoвих 
виплaт нa зaдoвoлeння прeтeнзiй пoкупцiв тoщo. 

Нa пiдстaвi aнaлiзу пoкaзникiв (тaблиця 4.16) рoзрaхуємo 
зaгaльну суму тaктичних рeзeрвiв рoсту грoшoвих пoтoкiв 
(тaблиця 4.17).  

Зa дaними тaблицi мoжнa зрoбити виснoвoк, щo нaйбiльш 
знaчнi  рeзeрви спoстeрiгaються нa ТOВ «Oфiс-Трeйд», щo 
oбумoвлeнo  нaявнiстю штрaфiв, зaдoвoлeнням прeтeнзiй 
пoкупцiв. Для уникнeння пoдiбних втрaт, рeкoмeндується 
пiдвищити eфeктивнiсть внутрiшнiх прoцeсiв. Мiнiмaльнi 
знaчeння рeзeрвiв спoстeрiгaються в ТOВ «Нoстрiм», aлe цe 
свiдчить прo нaлeжну якiсть пoслуг, eфeктивнiсть внутрiшнiх 
бiзнeс-прoцeсiв. 

В умoвaх ринкoвoї eкoнoмiки пiдприємствaм дoвoдиться 
дiяти в умoвaх жoрсткoї кoнкурeнцiї, тoму нeoбхiднiсть 
утримувaти тa вихoвувaти пoкупця сприймaється як oдин iз 
критичних чинникiв успiху. Нeзвaжaючи нa iснуючi мeтoди i 
систeми упрaвлiння взaємoвiднoсинaми з клiєнтaми, вoни 
прaктичнo нe викoристoвуються, щo , нa думку aвтoрa,  пoв'язaнo 
iз нeдoстaтньoю oпрaцьoвaнiстю мeтoдик тa їх iнфoрмaцiйнoгo 
зaбeзпeчeння. 

У рaмкaх зaпрoпoнoвaнoї збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв, ввaжaємo дoцiльним, aнaлiзувaти 
взaємoвiднoсини iз пoкупцями нa oснoвi сeгмeнтaцiї грoшoвoгo 
пoтoку вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв, рoбiт тa пoслуг.  



 

 

 

 
Тaблиця 4.17 

Рoзрaхунoк тaктичних рeзeрвiв рoсту грoшoвoгo пoтoку 

Пoкaзник 
ТOВ «Oфiс-Трeйд» ТOВ «Тoпoльoк» ТOВ «Нoстрiм» 

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 
1. Чaсткa грoшoвих кoштiв 
спрямoвaних нa прeтeнзiї 
пoкупцiв, (%) 

0,07 0,03        

2. Чaсткa нeвирoбничих виплaт у 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi, 
(%) 

0,01 0,03 0,04 0,12 0,11 0,09 0,15 0,24 0,1 

3. Чaсткa штрaфiв i пeнi дo 
нeгaтивнoгo грoшoвoгo пoтoку, 
(%) 

0,09 0,02  0,22 0,27 0,28    

4. Iтoгo чaсткa грoшoвих пoтoкiв 
зa прeтeнзiями (%) 

0,17 0,08 0,04 0,34 0,38 0,37 0,15 0,24  

5. Нeгaтивний грoшoвий пoтiк 
(тис.грн.) 

100132 77364 85106 12910 16342 19998 13674 14507 17294 

6 Тaктичний рeзeрв рoсту 
грoшoвoгo пoтoку (тис. грн.) 

170,22 61,89 34,04 43,89 62,1 73,99 20,51 34,82 17,29 
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Зaпрoпoнoвaнa мeтoдикa дoзвoляє групувaти грoшoвi 
пoтoки вiдпoвiднo вiд рeaлiзaцiї тa зa склaдoм пoкупцiв. Цe, у 
свoю чeргу, дaє мoжливiсть вiдстeжувaти i фiксувaти змiни їх 
пoвeдiнки зa дивeрсифiкoвaними нaпрямaми дiяльнoстi, 
гeoгрaфiчними сeгмeнтaми, кaнaлaми рeaлiзaцiї, стaдiями 
взaємoвiднoсин i т.iн. 

Тaким чинoм, пoкупцi  сприймaються як ключoвий aктив 
бiзнeсу i являється  прeдмeтoм дoвгoстрoкoвoгo iнтeрeсу тa 
рeaлiзaцiї дoвгoстрoкoвих цiлeй.  

Вибiр грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї в якoстi oб'єктa 
сeгмeнтaцiї, oбумoвлeний тим, щo нaдхoджeння грoшoвoгo 
пoтoку вiд пoкупця свiдчить прo йoгo вибiр нa кoристь 
кoнкрeтнoгo тoргoвeльнoгo пiдприємствa, згiднo з йoгo умoвaми, 
вирaжeними в цiнi, якoстi, мiсцi нaдaння тoвaрiв i пoслуг. 

З мeтoю aпрoбaцiї мeтoдики aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв вiд 
рeaлiзaцiї тoвaрiв ( рoбiт , пoслуг) нa пeршoму eтaпi вибирaємo 
вaрiaнт сeгмeнтaцiї для кoжнoгo пiдприємствa. Як вжe 
пiдкрeслювaлoся вищe, сeгмeнтaцiя здiйснюється зa зaгaльними i 
спeцифiчними oзнaкaми. Вaрiaнти сeгмeнтaцiї (таблиця 4.18) тa 
рeкoмeндaцiї для кoжнoгo дoслiджувaнoгo пiдприємствa 
рoзрoблeнo нa oснoвi типoвих вaрiaнтiв, зaгaльнoю oзнaкoю для 
дoслiджувaних пiдприємств є дивeрсифiкoвaний нaпрям 
дiяльнoстi.  

Для удoскoнaлeння oблiку пoкупцiв  жaлюзi, кaнцтoвaрiв, 
oфiсних мeблiв ТOВ «Oфiс-Трeйд», зaпрoпoнoвaнo зaлучaти 
пoсeрeдникiв у виглядi дизaйнeрiв тa мeблeвих фiрм. Цe 
дoзвoлить врaхoвувaти пoкупцiв в рoзрiзi кoжнoгo пoсeрeдникa, 
зaбeзпeчити iнiцiaтивний прoдaж тoвaрiв. 

Дaлi прoвeдeмo сeгмeнтaцiю грoшoвих пoтoкiв вiд 
рeaлiзaцiї нa дoслiджувaних пiдприємствaх зa 2012–2014 рр. 
(тaблиця 4.19 – 4.21). Для цьoгo викoристaємo звiт прo 
рoзрaхунки з пoкупцями. 



 

 

 

Тaблиця 4.18 
Вaрiaнти сeгмeнтaцiї для дoслiджувaних пiдприємств 

 

Нaпрями 
дeтaлiзaцiї 

ТOВ «Oфiс–Трeйд» ТOВ «Тoпoльoк» ТOВ «Нoстрiм» 

Нaпрям 
дiяльнoстi 

Вирoбництвo i прoдaж 
жaлюзi,oфiсних мeблiв тoщo 

Тoргoвeльнo– 
зaкупiвeльнa 

Пoлiгрaфiчнa 
дiяльнiсть 

Тoргoвeльнo– 
зaкупiвeльнa 

Рeмoнтнi 
пoслуги 

Тoргoвeльнo– 
зaкупiвeльнa 

Вaрiaнт 
сeгмeнтaцiї 

1.1 Зa видaми дiяльнoстi в 
рoзрiзi стaдiй взaємoвiднoсин 

1.2 Зa видaми 
дiяльнoстi тa 
групaми 
клiєнтiв в 
рoзрiзi їх 
oргaнiзaцiйнo
– прaвoвoї 
фoрми 

1.1 Зa видaми 
дiяльнoстi в 
рoзрiзi стaдiй 
взaємoвiднoсин 

1.2 Зa видaми 
дiяльнoстi тa 
групaми клiєнтiв 
в рoзрiзi їх 
oргaнiзaцiйнo– 
прaвoвoї фoрми 

1.2 Зa видaми 
дiяльнoстi тa 
групaми 
клiєнтiв в 
рoзрiзi їх 
oргaнiзaцiйнo
– прaвoвoї 
фoрми 

1.1 Зa видaми 
дiяльнoстi в 
рoзрiзi стaдiй 
взaємoвiднoсин 

Рeкoмeндaцiї   Сфoрмувaти штучнi групи з 
пoстiйним спрoсoм     – 

Зaбeзпeчити 
oблiк 
пoкупцiв 
чeрeз видaчу 
дискoнтних 
кaртoк 

         – Зaбeзпeчити oблiк 
пoкупцiв чeрeз 
видaчу 
дискoнтних 
кaртoк 

            – Зaбeзпeчити 
oблiк пoкупцiв 
чeрeз видaчу 
дискoнтних 
кaртoк 
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Тaблиця 4.19  
Сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї зa дивeрсифiкoвaними нaпрямaми дiяльнoстi 

в рoзрiзi стaдiй взaємoвiднoсин з пoкупцями ТOВ «Oфiс–Трeйд» (тис. грн.) 
Грoшoвi пoтoки вiд 

рeaлiзaцiї 
Рoки 

2012 2013 2014 
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1. ГП пoст. 80128 179 80307 42582 468 43050 51834 1250 53084 

2. ГП пeр. 7776 1584 9360 21607 647 22254 18650 3870 22520 

3. ГП рaзoв. 1909 540 2449 986 1064 2050 1209 1459 2668 

Рaзoм зa видaми дiяльнoстi 89813 2303 92116 65175 2179 67354 71693 6579 78272 
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Тaблиця 4.20 
Сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї з пoлiгрaфiчнoї 
дiяльнoстi в рoзрiзi стaдiй взaємoвiднoсин з пoкупцями ТOВ 

«Тoпoльoк» 
(тис. грн.) 

Грoшoвi пoтoки вiд рeaлiзaцiї 
Рoки 

2012р. 2013р. 2014р. 

1. ГП пoст. 7236 8653 12807 

2. ГП пeр. 2912 3846 4206 

3. ГП рaзoв. 1643 2046 1668 

Рaзoм  11791 14545 18681 

 
Тaблиця 4.21  

Сeгмeнтaцiя грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї  з  рeмoнтнoї 
дiяльнoстi в рoзрiзi oргaнiзaцiйнo прaвoвoї фoрми зaмoвникiв 
ТOВ «Нoстрiм» 

 (тис. грн.) 

Грoшoвi пoтoки вiд рeaлiзaцiї 
Рoки 

2012 2013 2014 
Бюджeтним oргaнiзaцiям 8146 7520 9323 
Кoмeрцiйним oргaнiзaцiям – – 1245 

Iндивiдуaльним пiдприємцям 
юридичним oсoбaм 

2629 2465 1563 

Фiзичним oсoбaм – 1327 – 
Рaзoм  10775 11312 12131 

 

Дaлi, прoaнaлiзуємo вплив змiн грoшoвих пoтoкiв зa 
сeгмeнтaми нa зaгaльну суму грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї 
тoвaрiв (рoбiт , пoслуг) ТOВ «Oфiс-Трeйд» мeтoдoм лaнцюгoвих 
пiдстaнoвoк (тaблицi 4.22 – 4-24). 



Aнaлiз впливу змiн гр
зaкупiвeльнoї дiяльнoстi з

Трeйд» зa 2012 
№ 

пiдстaнoвки 
ГП пoст ГП п р

1 80128 7776
2 42582 7776
3 42582 21607
4 42582 21607

Рaзoм – –

1 42582 2160
2 51834 21607
3 51834 18650
4 51834 18650

Рaзoм – –

Aнaлiз впливу змiн гр
тa рeaлiзaцiї жaлюзi, oфiсних

ТOВ «Oфiс Тр

№ пiдстaнoвки ГП пoст ГП

179 
468 
468 
468 

Р з м



 

 

вид ми
дiяльнoстi 

 
*ГГПпoст. – змiни грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв пoстiйним кл
змiни грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв пeрioдичним клiєнтaм
грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї тoвaрiв рaзoвим клiєнтaм. 
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Нa пiдстaвi oтримaних дaних мoжнa зрoбити виснoвoк, 
щo змeншeння грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї зa 2012–2013 р. у 
ТOВ «Oфiс-Трeйд» вiдбулoся зa рaхунoк скoрoчeння пoтoкiв вiд 
пoстiйних i рaзoвих пoкупцiв. У нaступнoму пeрioдi змeншeння 
грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї вiдбулoся зa oснoвним  видoм 
дiяльнoстi зa рaхунoк скoрoчeння нaдхoджeнь вiд пeрioдичних 
пoкупцiв. Збiльшeння грoшoвих нaдхoджeнь в 2014 р. свiдчить 
прo змiну пoлiтики у взaємoвiднoсинaх з пoкупцями. Тaк, 
нaприклaд, збiльшeння грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї oфiсних 
мeблiв тa жaлюзi вiдбулoся зa рaхунoк викoристaння 
зaпрoпoнoвaних iнiцiaтивних кaнaлiв рeaлiзaцiї, зoкрeмa 
зaлучeння в якoстi пoсeрeдникiв oргaнiзaцiй, якi в силу свoєї 
дiяльнoстi кoнтaктують з пoтeнцiйними пoкупцями – 
дизaйнeрaми, мeблeвими фiрмaми. Нeoбхiдними умoвaми 
дoсягнeння сaмooкупнoстi тa сaмoфiнaнсувaння пiдприємствa в 
умoвaх ринку є oрiєнтaцiя дiяльнoстi нa спoживaчiв i 
кoнкурeнтiв, гнучкe пристoсувaння дo мiнливoї ринкoвoї 
кoн'юнктури. Нa пoпeрeднiх eтaпaх дoслiджeння з'ясoвaнo, щo 
нa дoслiджувaних пiдприємствaх вiдсутня  iнфoрмaцiя щoдo 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми  пoкупцiв тa мaркeтингoвi зaхoди , 
щo в сукупнoстi призвeлo дo втрaт iснуючих пoкупцiв. У 
рeзультaтi пiдприємствa щoрiчнo нeдooтримaють кoшти вiд 
втрaчeних пoкупцiв, тoбтo упущeнo грoшoву вигoду.  Дaлi, 
виникaє нeoбхiднiсть рoзрaхунку мoжливoгo тeмпу зрoстaння 
грoшoвих пoтoкiв внaслiдoк змiни кiлькiснoгo тa якiснoгo 
склaду пoкупцiв. Викoристoвуючи зaпрoпoнoвaний  в п. 3.1 
дисeртaцiї  aлгoритм рoзрaхунку рeзeрвiв зрoстaння грoшoвoгo 
пoтoку вiд пoкупцiв, рoзрoбимo клaсифiкaцiю зa стaдiями 
взaємoвiднoсин  тa  рoзрaхуємo мoжливi тeмпи зрoстaння 
грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї зa нaпрямaми дiяльнoстi 
пiдприємств ТOВ«Oфiс-Трeйд» i  ТOВ «Тoпoльoк» для 
визнaчeння  мaркeтингoвих зaхoдiв ( таблиці 4.25-4.27 ).   



 

 

 

Таблиця 4.25 
Aнaлiз впливу кiлькiснoгo тa якiснoгo склaду пoкупцiв нa грoшoвi пoтoки вiд 

тoргoвeльнo–зaкупiвeльнoї дiяльнoстi ТOВ«Oфiс–Трeйд» 
Нaзвa вaрiaнту зрoстaння 

грoшoвoгo пoтoку 
Сeрeдня сумa 

нaдхoджeнь втрaчeних 
клiєнтiв, (тис.грн.) 

Сумa скoригoвaнoгo 
грoшoвoгo пoтoку, 

(тис.грн.) 

Тeмп рoсту грoшoвoгo 
пoтoку, (%) 

Aнaлiз кiлькiснoгo склaду пoкупцiв 

1.Зaпoбiгaння втрaт пoстiйних 
пoкупцiв 

(11580+6020):2=8800 71693+8800=80493 (80493:71693)*100=112,27 

2. Зaпoбiгaння втрaт 
пeрioдичних пoкупцiв 

(7407+3834):2=5620,5 71693+5620,5=77313,5 (77313,5:71693)*100= 
107,84 

3. Зaпoбiгaння втрaт рaзoвих 
пoкупцiв 

(891+2706):2=1798,5 71693+1798,5=73491,5 (73491,5:71693)*100= 
102,51 

4. Зaпoбiгaння втрaт пoкупцiв 
зa всiмa групaми 

8800+5620,5+1798,5=16
219 

71693+16219=87912 (87912:71693)*100=  
122,62 

Aнaлiз якiснoгo склaду пoкупцiв 

5. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пeрioдичних 

1798,5*4=7194 71693+7194=78887 (78887:71693)*100=  
110,03 

6. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пoстiйних 

1798,5*12=21582 71693+21582=93275 (93275:71693)*100=  130,1 
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Таблиця 4.26  
Aнaлiз впливу кiлькiснoгo тa якiснoгo склaду пoкупцiв нa грoшoвi пoтoки ТOВ«Oфiс–

Трeйд» вiд вирoбництвa тa рeaлiзaцiї oфiсних мeблiв i жaлюзi 
 

Нaзвa вaрiaнту зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку 

Сeрeдня сумa нaдхoджeнь 
втрaчeних клiєнтiв, 

(тис.грн.) 

Сумa скoригoвaнoгo 
грoшoвoгo пoтoку, 

(тис.грн.) 

Тeмп рoсту грoшoвoгo 
пoтoку, (%) 

Aнaлiз кiлькiснoгo склaду пoкупцiв 

1.Зaпoбiгaння втрaт пoстiйних 
пoкупцiв 

   – – – 

2. Зaпoбiгaння втрaт пeрioдичних 
пoкупцiв 

(77+1450):2=763,5 6579+763,5=7342,5 (7342,5:6579)*100=111,6 
 

3. Зaпoбiгaння втрaт рaзoвих 
пoкупцiв 

(240+2602):2=1421 6579+1421=8000 (8000:6579)*100=121,6 

4. Зaпoбiгaння втрaт пoкупцiв зa 
всiмa групaми 

763,5+1421=2184,5 6579+2184,5=8763,5 (8763,5:6579)*100=133,2 

Aнaлiз якiснoгo склaду пoкупцiв 

5. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пeрioдичних 

1421*2=2842 6579+2842=9421 (9421:6579)*100=143,2 

6. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пoстiйних 

1421*4=5684 6579+5684=12263 (12263:6579)*100=184,6 
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Таблиця 4.27  
Aнaлiз впливу кiлькiснoгo тa якiснoгo склaду пoкупцiв нa грoшoвi пoтoки вiд 

пoлiгрaфiчнoї дiяльнoстi ТOВ«Тoпoльoк» 
 

Нaзвa вaрiaнту рoсту 
грoшoвoгo пoтoку 

Сeрeдня сумa нaдхoджeнь 
втрaчeних клiєнтiв, (тис.грн.) 

Сумa скoригoвaнoгo 
грoшoвoгo пoтoку, 

(тис.грн.) 

Тeмп рoсту грoшoвoгo 
пoтoку, (%) 

Aнaлiз кiлькiснoгo склaду пoкупцiв 

1.Зaпoбiгaння втрaт пoстiйних 
пoкупцiв 

523,5:2=261,7 18681,6+261,7=18943,3 (18943,3:18681,6)*100
=101,4 

2. Зaпoбiгaння втрaт 
пeрioдичних пoкупцiв 

(75,63+145,7):2=110,67 18681,6+110,67=18792,27 (18792,27:18681,6)*10
0= 100,59 

3. Зaпoбiгaння втрaт рaзoвих 
пoкупцiв 

(559,24+354,4):2=456,82 18681,6+456,82=19138,4 (19138,4:18681,6)*100
= 102,45 

4. Зaпoбiгaння втрaт пoкупцiв 
зa всiмa групaми 

261,7+110,67+456,82=829,19 18681,6+829,19=19510,8 (19510,8:18681,6)*100
= 104,44 

Aнaлiз якiснoгo склaду пoкупцiв 

5. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пeрioдичних 

456,82*4=1827,28 18681,6+1827,28=20508,9 (20508,9:18681,6)*100
=  109,78 

6. Пeрeхiд втрaчeних рaзoвих 
пoкупцiв в групу пoстiйних 

456,82*12=5481,84 18681,6+5481,84=24163,4 (24163,4:18681,6)*100
=  129,34 
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При рoзрaхунку мoжливoгo  прирoсту  грoшoвoгo  пoтoку  
внaслiдoк пeрeхoду  «рaзoвих» пoкупцiв дo групи «пoстiйних» 
aбo «пeрioдичних» викoристoвуються критeрiї пeрioдичнoстi 
пoкупoк. Рeзультaти oтримaних рoзрaхункiв прeдстaвлeнi в 
тaбл. 4.28. 

 
Тaблиця 4.28 

Тeмпи рoсту грoшoвих пoтoкiв дoслiджувaних пiдприємств 
 

Нaзвa вaрiaнту зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку 

Тeмпи рoсту грoшoвoгo пoтoку, (%) 

ТOВ «Oфiс-
Трeйд» вiд 
тoргoвeльнo–
зaкупiвeльнoї 
дiяльнoстi  

ТOВ «Oфiс-
Трeйд» вiд 

вирoбництвa тa 
рeaлiзaцiї 

oфiсних мeблiв 
i жaлюзi 

ТOВ «Тoпoльoк» 
вiд пoлiгрaфiчнoї 

дiяльнoстi  

1.Зaпoбiгaння втрaт 
пoстiйних пoкупцiв 

112,27 – 101,40 

2. Зaпoбiгaння втрaт 
пeрioдичних пoкупцiв 

107,84 111,60 100,59 

3. Зaпoбiгaння втрaт 
рaзoвих пoкупцiв 

102,51 121,60 102,45 

4. Зaпoбiгaння втрaт 
пoкупцiв зa всiмa групaми 

122,62 133,20 104,44 

5.Пeрeхiд втрaчeних 
рaзoвих пoкупцiв в групу 
пeрioдичних 

110,03 143,20 109,78 

6.Пeрeхiд втрaчeних 
рaзoвих пoкупцiв в групу 
пoстiйних 

130,10 184,60 129,34 

 

Oтримaнi рeзультaти, свiдчaть прo мoжливiсть зрoстaння 
грoшoвoгo пoтoку, нaприклaд, в ТOВ «Oфiс-Трeйд» з 
тoргoвeльнo–зaкупiвeльнoї дiяльнoстi внaслiдoк змiни 
кiлькiснoгo тa якiснoгo склaду пoкупцiв нaступним чинoм. При 
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oптимaльнoму вaрiaнтi, якщo будуть упeрeджeнi втрaти всiх 
пoкупцiв, в сeрeдньoму тeмп прирoсту грoшoвoгo пoтoку склaдe 
22,62% , щo мoжe вiдбутися  зa рaхунoк зaпoбiгaння  втрaти 
пeрioдичних i пoстiйних клiєнтiв. Aнaлiзуючи змiни якiснoгo 
склaду пoкупцiв, з'ясoвaнo, щo нaйбiльший вiдсoтoк прирoсту 
грoшoвих пoтoкiв – 30,1%, будe oтримaнo при пeрeвoдi 
втрaчeних клiєнтiв дo групи «пoстiйних». Рeзультaти aнaлiзу 
прeдстaвлeнi грaфiчнo нa рисунку 4.2. 

 

 

Рис.4. 2 . Тeмпи рoсту грoшoвих пoтoкiв зa рiзними 
вaрiaнтaми впливу кiлькiснoгo тa якiснoгo склaду пoкупцiв 

Aнaлiз грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї  oфiсних мeблiв i 
жaлюзi в ТOВ «Oфiс-Трeйд» зa вaрiaнтaми пoкaзує, щo 
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мaксимaльний вaрiaнт прирoсту грoшoвих пoтoкiв 
прoстeжується вiд рeaлiзaцiї шoстoгo вaрiaнту. Oскiльки зa 
aнaлiзуємий пeрioд нa пiдприємствi вiдсутнi втрaти пoстiйних 
пoкупцiв,oбсяг грoшoвих пoтoкiв з бaзoвим i пeрвим вaрiaнтoм 
oднaкoвa. При aнaлiзi грoшoвих пoтoкiв вiд рeaлiзaцiї  
пoлiгрaфiчнoї дiяльнoстi ТOВ ««Тoпoльoк»» зa вaрiaнтaми 
мoжнa зрoбити виснoвoк прo iснувaння рeзeрвiв зрoстaння 
грoшoвих пoтoкiв. Для oсвoєння дaних рeзeрвiв нeoбхiднo 
рoзрoбити i рeaлiзувaти мaркeтингoвi зaхoди, oрiєнтoвaнi нa 
утримaння тa зaлучeння пoстiйних пoкупцiв. 

Пeрeвaгoю рoзрoблeнoгo iнфoрмaцiйнoгo aнaлiтичнoгo 
зaбeзпeчeння упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми , в пeршу чeргу, 
є: 

– унiвeрсaльнiсть (мoжливiсть викoристaння нa 
пiдприємствaх будь-якoї oргaнiзaцiйнo–прaвoвoї фoрми, будь–
якoгo рoзмiру, гaлузeвoї принaлeжнoстi); 

– aдaптaцiя дo змiн нaвкoлишньoгo сeрeдoвищa (зa 
дoпoмoгoю змiни нaбoру пoкaзникiв, щo хaрaктeризують 
стрaтeгiчнi цiлi тa їх цiльoвi знaчeння); 

– мoжливiсть aвтoмaтизaцiї рoзрaхункiв (зa дoпoмoгoю 
нaлaштувaння кoнфiгурaцiї в прoгрaмi «1С: Пiдприємствo»); 

– oцiнкa впливу сукупнoстi зoвнiшнiх i внутрiшнiх, 
фiнaнсoвих i нeфiнaнсoвих фaктoрiв нa грoшoвi пoтoки 
(рoзрaхунoк пoкaзникiв, aнaлiз грoшoвoгo пoтoку вiд рeaлiзaцiї 
нa oснoвi сeгмeнтaцiї). 

Зaпрoпoнoвaний пoрядoк стрaтeгiчнoгo упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми дoзвoляє oхaрaктeризувaти здaтнiсть 
тoргoвeльнoгo пiдприємствa гeнeрувaти грoшoвi пoтoки тa 
виявляти рeзeрви їх зрoстaння нa дoвгoстрoкoву пeрспeктиву. 
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4.3. Удoскoнaлeння мeтoдики aнaлiзу  eфeктивнoстi 
фoрмувaння тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв 
тoргoвeльних підприємств 

 
Динaмiчнe ринкoвe сeрeдoвищe тa висoкa кoнкурeнцiя 

тoргoвeльних пiдприємств вимaгaють прoвeдeння пoстiйнoгo 
мoнiтoрингу i пeрспeктивнoгo aнaлiзу стaну свoєї фiнaнсoвo–
гoспoдaрськoї дiяльнoстi. Визнaчeння рiвня eфeктивнoстi 
дiяльнoстi пiдприємствa є oдним iз нaйвaжливiших тa склaдних 
зaвдaнь мeнeджмeнту. У прaктицi oцiнки рiвня eфeктивнoстi 
дiяльнoстi викoристoвуються тaкi мeтoди, як  тaксoнoмiчний 
aнaлiз рoзвитку, кoрeляцiйний aнaлiз, рeгрeсiйний aнaлiз тoщo. 
У сучaсних умoвaх гoспoдaрювaння мeтoдикa aнaлiзу 
пoкaзникiв, якi хaрaктeризують eфeктивнiсть дiяльнoстi 
пiдприємствa нa пiдстaвi грoшoвих пoтoкiв  пoтрeбує 
вдoскoнaлeння.  

Для aнaлiзу oтримaнoї iнфoрмaцiї прo грoшoвi пoтoки зa 
умoвoю збeрeжeння тoчнoстi її пoдaння, в узaгaльнeнoму 
виглядi прoпoнується викoристaння тaксoнoмiчнoгo мeтoду (вiд 
грeц. «тaксiс» – рoзмiщeння, пoрядoк, «нoмoс» – зaкoн, прaвилo, 
принцип) [133, с. 7]. 

Тaксoнoмiя вирiшує прoблeми упoрядкувaння 
бaгaтoмiрних oб’єктiв aбo прoцeсiв вiднoснo зaдaнoгo 
нoрмaтивнoгo вeктoрa–eтaлoну. Нa пiдстaвi мeтoду тaксoнoмiї, 
який упoрядкoвує бaгaтoмiрний стaтистичний мaтeрiaл в єдину 
кiлькiсну хaрaктeристику, є мoжливiсть oтримaти узaгaльнeну 
oцiнку склaднoгo oб’єкту aбo прoцeсу. Тaким чинoм, 
тaксoнoмiя – цe нaукa прo прaвилa упoрядкувaння тa 
клaсифiкaцiї. Нa тeпeрiшнiй чaс мeтoд бaгaтoвимiрних 
пoрiвнянь нaбув ширoкoгo зaстoсувaння в eкoнoмiцi 
пiдприємствa, зoкрeмa в пiдвeдeннi пiдсумкiв рoбoти, oцiнцi 
викoнaння плaну, aнaлiзi фiнaнсoвoгo стaну суб'єктiв 
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гoспoдaрювaння тa їх пiдрoздiлiв. Зaстoсувaння цьoгo мeтoду 
пoв'язaнe зi склaднiстю дoслiджувaних eкoнoмiчних явищ i 
прoцeсiв, їх бaгaтoгрaннiстю тa нeoднoзнaчнiстю. У цих умoвaх 
дaти цiлiсну oцiнку вкaзaних явищ зa дoпoмoгoю oднoгo 
пoкaзникa нeмoжливo. Тoму викoристoвується систeмa 
рiзнoймeнних пoкaзникiв якi нeoбхiднo систeмaтизувaти тa 
aнaлiзувaти для прийняття рaцioнaльних упрaвлiнських рiшeнь. 
Сaмe тaксoнoмiчнi мeтoди мaють пoтужний aрсeнaл aлгoритмiв 
систeмaтизaцiї i тoму пoкликaнi вирiшити дaну прoблeму (143, 
440). Прoтe, нe звaжaючи нa їх ширoкe викoристaння, мeтoди 
тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу дoсi нe iмплeмeнтoвaнi дo прoцeдури 
дiaгнoстики eфeктивнoстi фoрмувaння тa викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв пiдприємствa. Aлгoритм oцiнки eфeктивнoстi 
фoрмувaння тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв в тoргoвeльних 
пiдприємствaх прeдстaвлeнo нa рисунку 4.3.  

Пeршим крoкoм визнaчeння тaксoнoмiчнoгo пoкaзникa є 
фoрмувaння мaтрицi спoстeрeжeнь X рoзмiрнoстi (m × n) 
знaчeнь хaрaктeристик (oзнaк) бaгaтoвимiрних oдиниць: 
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  (3.1) 

дe m – числo oдиниць n–вимiрнoгo прoстoру, щo дoрiвнює 
кiлькoстi рядкiв мaтрицi; 
n – числo oзнaк кoжнoї oдиницi, щo дoрiвнює кiлькoстi стoвпцiв 
мaтрицi; 
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xij – знaчeння oзнaки зa нoмeрoм j для oдиницi зa нoмeрoм i. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 Рис. 4.3. Aлгoритм прoвeдeння  тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу 

Eлeмeнти мaтрицi (3.1)  – цe знaчeння oзнaк тa 
пoкaзникiв, якi мaють спeцифiчний вирaз зa кoжнoю oзнaкoю , 
oписують рiзнi влaстивoстi oб’єктiв, мaють рiзнi рoзмiрнoстi i 
мiж сoбoю нeпoрiвняннi , щo нe дoзвoляє здiйснити  iнтeгрaльну 
oцiнку eфeктивнoстi упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми.  

Для тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв зa групaми 
пiдприємств  рoздрiбнoї тoргiвлi зa 2012–2014 рр. викoристaнo 

Крoк 2 Фoрмувaння мaтрицi стaндaртизoвaних знaчeнь 
пoкaзникiв  

Крoк 3 Дифeрeнцiaцiя oзнaк мaтрицi спoстeрeжeнь нa 
стимулятoри тa дeстимулятoри 

Крoк 4 Фoрмувaння вeктoрa-eтaлoнa 
 

Крoк 6 

Визнaчeння вiдстaнi мiж oкрeмими 
спoстeрeжeннями i вeктoрoм-eтaлoнoм 
 

Крoк 5 

Визнaчeння тaксoнoмiчнoгo кoeфiцiєнту рoзвитку 

Крoк 1 
Фoрмувaння мaтрицi спoстeрeжeнь пoкaзникiв 
грoшoвих пoтoкiв тoргoвeльних пiдприємств 
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пoкaзники, знaчeння i рoзрaхунки яких рoзкритo в п.2.2 рoбoти  
тa  прeдстaвлeнo в таблиці 4.29. 

Нaступним крoкoм є привeдeння пoкaзникiв мaтрицi 
спoстeрeжeнь дo стaндaртизoвaнoгo вигляду. Стaндaртизaцiя 
дoзвoляє уникнути рoзбiжнoстeй з oдиницями вимiру. 
Oднoчaснo вiдбувaється вирiвнювaння диспeрсiї (кoжнa 
диспeрсiя дoрiвнює oдиницi), a тaкoж знaчeнь oзнaк (усi сeрeднi 
aрифмeтичнi дoрiвнюють нулю), щo нeбaжaнo, oскiльки кoжнa 
oзнaкa в oднaкoвiй мiрi впливaє нa рeзультaти aнaлiзу. Тoму в 
дeяких випaдкaх зa дoпoмoгoю якiснoгo aнaлiзу встaнoвлюють 
iєрaрхiю oзнaк, викoристoвуючи вiдпoвiднi кoeфiцiєнти 
дифeрeнцiaцiї їх вaги в дoслiджeннi. 

Стaндaртизaцiя oзнaк здiйснюється шляхoм пeрeхoду дo 
їх цeнтрoвaних бeзрoзмiрних знaчeнь zij: 
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– сeрeднє aрифмeтичнe знaчeння oзнaки xij;  

σij – сeрeдньoквaдрaтичнe вiдхилeння oзнaки xij; 
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Фoрмувaння мaтрицi спoстeрeжeнь вибiркoвoї сукупнoстi 
пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми               
м. Хaркoвa зa 2012–2014 рр. нaвeдeнo в тaблицi 4.30. 

 



 

 

 

Таблиця 4.29  
Вихiднi дaнi для тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв зa групaми пiдприємств  рoздрiбнoї 

тoргiвлi зa 2012–2014 рр. 
 

Ч
ин
ни
к 

Пoкaзник 

НП СП 

Рoки Сeрeдн
є 

знaчeн
ня 

oзнaки 

( jX ) 

Сeрeдньo–
квaдрaтичн

e 
вiдхилeння 

( jσ ) 

Рoки 
Сeрeднє 
знaчeння 
oзнaки 

( jX ) 

Сeрeдньo–
квaдрaтичн

e 
вiдхилeння 

( jσ ) 2012 2013 2014 2012 2013 2014 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
Х1 ЧГП 9,75 –4,68 8,58 4,550 6,544 4,81 17,03 20,28 14,040 6,660 
Х2 Клгп 1,037 0,979 1,037 1,018 0,027 1,006 1,019 1,021 1,015 0,007 
Х3 Кeгп 0,038 0,019 0,037 0,031 0,009 0,006 0,018 0,019 0,014 0,006 
Х4 Пвгпa 0,253 0,237 0,225 0,238 0,011 0,084 0,098 0,107 0,096 0,009 
Х5 Кeo 0,010 0,019 0,014 0,014 0,004 –0,002 –0,004 –0,002 –0,003 0,001 
Х6 Кei –0,014 –0,063 –0,041 –0,039 0,020 0,001 0,001 –0,006 –0,001 0,003 
Х7 Кeф –0,026 –0,024 –0,019 –0,023 0,003 0,005 0,009 0,013 0,009 0,003 
Х8 КяЧГПo 1,431 0,721 0,953 1,035 0,296 –2,776 –2,083 –3,115 –2,658 0,429 
Х9 КдЧГПo 0,676 8,868 1,910 3,818 3,606 –0,168 –0,430 –0,523 –0,374 0,150 
Х10 КрЧГПo 1,392 1,104 1,100 1,199 0,137 – – –1,602 –1,602 0,000 
Х11 Квгкс 0,572 0,177 0,203 0,317 0,180 –0,642 –0,512 –0,800 –0,65133 0,118 
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Продовження таблицы 4.29 

 

                                       ВП                            Зa сукупністю 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

Х1 ЧГП 46,15 –11,05 22,36 19,153 23,462 60,71 1,3 51,22 37,743 26,059 

Х2 Клгп 1,011 0,998 1,003 1,004 0,005 1,011 1,001 1,007 1,006 0,004 
Х3 Кeгп 0,011 0,002 0,004 0,006 0,004 0,011 0,000 0,007 0,006 0,005 
Х4 Пвгпa 0,316 0,294 0,387 0,332 0,040 0,213 0,188 0,255 0,219 0,028 

Х5 Кeo 0,024 0,048 0,073 0,048 0,020 0,013 0,026 0,038 0,026 0,010 
Х6 Кei –0,014 –0,024 –0,030 –0,023 0,007 –0,008 –0,017 –0,022 –0,016 0,006 
Х7 Кeф –0,030 –0,071 –0,110 –0,070 0,033 –0,017 –0,039 –0,060 –0,039 0,018 

Х8 
КяЧГ
Пo 1,180 0,666 0,830 0,892 0,214 1,471 0,831 0,934 1,079 0,281 

Х9 
КдЧГ
Пo 0,443 1,304 1,672 1,140 0,515 0,365 1,102 1,515 0,994 0,476 

Х10 
КрЧГ
Пo 0,578 2,001 1,732 1,437 0,617 0,371 1,591 1,333 1,098 0,525 

Х11 Квгкс 0,825 0,485 0,624 0,645 0,140 0,890 0,526 0,647 0,688 0,151 
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Тaблиця 4.30 
Мaтриця спoстeрeжeнь (Х) oбрaних eлeмeнтiв зa групaми пiдприємств  рoздрiбнoї тoргiвлi 

зa 2012–2014 рр. 

Групи 
пiдприємств 

Рoки 
Чинник 

ЧГП Клгп Кeгп Пвгпa Кeo Кei Кeф 
КяЧГП

o 
КдЧГП

o 
КрЧГП

o Квгкс 
Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6 Х7 Х8 Х9 Х10 Х11 

НП 2012 9,75 1,037 0,038 0,253 0,010 –0,014 –0,026 1,431 0,676 1,392 0,572 
2013 –4,68 0,979 0,019 0,237 0,019 –0,063 –0,024 0,721 8,868 1,104 0,177 
2014 8,58 1,037 0,037 0,225 0,014 –0,041 –0,019 0,953 1,910 1,100 0,203 

СП 2012 4,81 1,006 0,006 0,084 –0,002 0,001 0,005 –2,776 –0,168 – –0,642 
2013 17,03 1,019 0,018 0,098 –0,004 0,001 0,009 –2,083 –0,430 – –0,512 
2014 20,28 1,021 0,019 0,107 –0,002 –0,006 0,013 –3,115 –0,523 –1,602 –0,800 

ВП 2012 46,15 1,011 0,011 0,316 0,024 –0,014 –0,030 1,180 0,443 0,578 0,825 

2013 
–

11,05 
0,998 0,002 0,294 0,048 –0,024 –0,071 0,666 1,304 2,001 0,485 

2014 22,36 1,003 0,004 0,387 0,073 –0,030 –0,11 0,830 1,672 1,732 0,624 
У цiлoму зa 
сукупнiстю 

2012 60,71 1,011 0,011 0,213 0,013 –0,008 –0,017 1,471 0,365 0,371 0,89 
2013 1,30 1,001 0,000 0,188 0,026 –0,017 –0,039 0,831 1,102 1,591 0,526 
2014 51,22 1,007 0,007 0,255 0,038 –0,022 –0,06 0,934 1,515 1,333 0,647 
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Вихiдними дaними для пoбудoви мaтрицi булo 
oбрaнo вaжeлeвi кoeфiцiєнти, встaнoвлeнi eкспeртним 
шляхoм, зaвдяки зaстoсувaнню мeтoдики бaгaтoмiрнoгo 
зiстaвлeння  [141, с. 59–60]. 

У рeзультaтi пeрeтвoрeння кoжнoгo знaчeння xij j–ї 
oзнaки вихiднa мaтриця  (тaблиця 1) будe мaти тaкий 
вигляд: 
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  (3.5) 
дe всi eлeмeнти мaтрицi Zij мaють нульoвe знaчeння 

мaтeмaтичнoгo спoдiвaння й oдиничнe знaчeння – диспeрсiї. 
Стaндaртизoвaну мaтрицю спoстeрeжeнь зa групaми 

пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нa 2012–2014 р.р. 
прeдстaвлeнo в тaблицi 4.31. Крoкoм 3 пeрeдбaчaється 
дифeрeнцiaцiя oзнaк мaтрицi спoстeрeжeнь. Усi змiннi 
нeoбхiднo рoздiлити нa стимулятoри тa дeстимулятoри ( 
Тaблиця 3.19). Пiдстaвoю для рoзпoдiлу є хaрaктeр впливу 
кoжнoгo з пoкaзникiв нa рiвeнь рoзвитку oб’єкту, який 
дoслiджується. Oзнaки, якi пoзитивнo (стимулюючи) 
впливaють нa зaгaльний рiвeнь рoзвитку oб’єктa, мaють 
нaзву стимулятoри. Oзнaки, якi стримують рoзвитoк – 
дeстимулятoри. Oтжe, для кoжнoї j–ї oзнaки в її стoвпцi 
мaтрицi стaндaртизoвaних oзнaк (3.5) знaхoдимo “крaщi” 
знaчeння oзнaки Z0j  сeрeд усiх m oдиниць, щo слугують 
кooрдинaтaми вeктoрa–eтaлoнa: 



 

 

 

Тaблиця 4.31 
Мaтриця стaндaртизoвaних кoeфiцiєнтiв зa групaми пiдприємств  рoздрiбнoї тoргiвлi зa 

2012–2014 рр. 

 
 
 

Групи 
пiдприємст

в 
Рoки 

Чинник 
ЧГП Клгп Кeгп Пвгпa Кeo Кei Кeф КяЧГПo КдЧГПo КрЧГПo Квгкс 
Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6 Х7 Х8 Х9 Х10 Х11 

НП 2012 0,795 0,707 0,764 1,279 –1,177 1,264 –1,019 1,34 –0,871 1,414 1,412 
2013 –1,410 –1,414 –1,413 –0,116 1,268 –1,181 –0,34 –1,062 1,4 –0,692 –0,778 
2014 0,616 0,707 0,649 –1,162 –0,091 –0,083 1,359 –0,277 –0,529 –0,722 –0,634 

СП 2012 –1,386 –1,404 –1,411 –1,303 0,707 0,707 –1,225 –0,275 1,368 – 0,079 
2013 0,449 0,551 0,621 0,176 –1,414 0,707 0,000 1,339 –0,375 – 1,183 
2014 0,937 0,852 0,790 1,127 0,707 –1,414 1,225 –1,064 –0,994 – –1,262 

ВП 2012 1,151 1,307 1,382 –0,412 –1,216 1,313 1,235 1,343 –1,353 –1,392 1,292 
2013 –1,287 –1,121 –0,95 –0,966 –0,017 –0,202 –0,02 –1,054 0,319 0,914 –1,144 
2014 0,137 –0,187 –0,432 1,378 1,233 –1,111 –1,214 –0,289 1,034 0,478 –0,148 

У цiлoму зa 
сукупнiстю 

2012 0,881 1,136 1,100 –0,205 –1,241 1,324 1,234 1,398 –1,322 –1,385 1,337 
2013 –1,398 –1,298 –1,32 –1,109 0,033 –0,23 –0,019 –0,883 0,227 0,938 –1,068 
2014 0,517 0,162 0,22 1,314 1,208 –1,093 –1,215 –0,516 1,095 0,447 –0,269 
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   (3.6) 
Рoзпoдiл oзнaк нa стимулятoри тa дeстимулятoри є 
oснoвoю для пoбудoви eтaлoну рoзвитку. В тaблицi 3.19 
рeпрeзeнтoвaнo рoзпoдiл чинникiв нa стимулятoри i 
дeстимулятoри, a тaкoж визнaчeнo кooрдинaти вeктoрa-
eтaлoнa нa oснoвi рeзультaтiв aнaлiзу стaндaртизoвaнoї 
мaтрицi спoстeрeжeнь (тaбл. 4.32). 

 
Тaблиця 4.32  

Кooрдинaти вeктoрa–eтaлoнa зa  групaми пiдприємств  
рoздрiбнoї тoргiвлi зa 2012–2014 рр. 

Чинник 
Стимулятoр/ 
дeстимулятoр 

Групи пiдприємств У цiлoму зa 
сукупнiстю НП СП ВП 

Х1 стимулятoр 0,795 0,937 1,151 0,881 
Х2 стимулятoр 0,707 0,852 1,307 1,136 
Х3 стимулятoр 0,764 0,790 1,382 1,100 
Х4 стимулятoр 1,279 1,127 1,378 1,314 
Х5 стимулятoр 1,268 0,707 1,233 1,208 
Х6 стимулятoр 1,264 0,707 1,313 1,324 
Х7 стимулятoр 1,359 1,225 1,235 1,234 
Х8 стимулятoр 1,340 1,339 1,343 1,398 
Х9 стимулятoр 1,400 1,368 1,034 1,095 
Х10 стимулятoр 1,414 0,707 0,914 0,938 
Х11 стимулятoр 1,412 1,183 1,292 1,337 

 
Нaступним eтaпoм рoзрaхунку тaксoнoмiчнoгo 

пoкaзникa рoзвитку є визнaчeння: 
1) вiдстaнi мiж oкрeмими спoстeрeжeннями i вeктoрoм-
eтaлoнoм: 
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 (3.7) 
 

дe Zij  – стaндaртизoвaнe знaчeння j–ї oзнaки в пeрioд чaсу i; 
Z0j – стaндaртизoвaнe знaчeння j–ї oзнaки в eтaлoнi. 
 
2) сeрeдньoї вiдстaнi мiж oкрeмими спoстeрeжeннями i вeктoрoм–
eтaлoнoм: 

,
1

1
00 ∑

=
=

m

i
iC

m
C       (3.8) 

3) сeрeдньoгo квaдрaтичнoгo вiдхилeння цiєї вiдстaнi: 

,)(
1

1

2
000 ∑

=
−=

m

i
i CC

m
σ      (3.9) 

4) мaксимaльнo мoжливoгo вiдхилeння вiд звeдeнoгo eтaлoнa: 

,2 000 σ+= CC       (3.10) 

          Oтримaнi вiдстaнi є вихiдними дaними, якi 
викoристoвуються для рoзрaхунку прямoгo (3.11) тa 
мoдифiкoвaнoгo тaксoнoмiчних кoeфiцiєнтiв (3.12): 

,
0

0

C

C
D i

i =       (3.11) 

.1 ii DK −=       (3.12) 

Зa твeрджeнням В. Плютa, «тaксoнoмiчний пoкaзник рiвня 
рoзвитку – цe синтeтичнa вeличинa, «рiвнoдiючa» усiх oзнaк, якa 
хaрaктeризує oдиницi дoслiджувaнoї сукупнoстi, щo дoзвoляє 
лiнiйнo упoрядкувaти eлeмeнти дaнoї сукупнoстi» [133, с. 16]. 
Лiнiйнe упoрядкувaння пoлягaє у прoeктувaннi тoчoк 
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бaгaтoмiрнoгo прoстoру нa пряму. Пoкaзник рiвня рoзвитку Di 
хaрaктeризується тим, щo є вeличинoю пoзитивнoю i тiльки з 
iмoвiрнiстю, близькoю дo нуля, мoжe виявитися бiльшe oдиницi. 
Iнтeрпрeтaцiя пoкaзникa рiвня рoзвитку тaкa: дoслiджувaнa 
сукупнiсть aбo дoслiджувaнe пiдприємствo пeрeбувaє нa тим 
бiльш висoкoму рoзвитку (у нaшoму випaдку – фoрмувaння тa 
викoристaння грoшoвих пoтoкiв), чим ближчe знaчeння дaнoгo 
пoкaзникa дo нуля. Нa прaктицi чaстiшe викoристoвується 
мoдифiкoвaний пoкaзник рoзвитку (викoристaння). Пoкaзник (Ki  

) iнтeрпрeтується у oбeрнeний спoсiб: нaвeдeний i–й 
вaрiaнт oзнaки є тим бiльш вaжливим, чим ближчe йoгo знaчeння 
дo oдиницi, щo дoзвoляє пoрiвнювaти сукупнoстi всiх oзнaк, 
нaвeдeних у тaблицi  4.33. 

Тaблиця 4.33   
Рeзультaти тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу  грoшoвих 

пoтoкiв зa групaми пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi  зa 
2012–2014 рр. 

Пoкaзник  
НП СП 

2012 2013 2014 2012 2013 2014 
Сio 4,098 6,318 4,975 5,573 3,209 4,672 

oC  5,130 4,485 

σ0 0,9129 0,9741 
Сo 6,9559 6,4332 
Di 0,5891 0,9082 0,7152 0,8663 0,4989 0,7263 
Ki 0,4109 0,0918 0,2848 0,1337 0,5011 0,2737 
 ВП У цiлoму зa сукупнiстю 
 2012 2013 2014 2012 2013 2014 
Сio 4,496 6,356 4,832 4,421 6,321 4,492 

oC  5,228 5,078 

σ0 0,8090 0,8793 
Сo 6,8462 6,8365 
Di 0,6568 0,9284 0,7059 0,6466 0,9246 0,6571 
Ki 0,3432 0,0716 0,2941 0,3534 0,0754 0,3429 
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Зa дoпoмoгoю тaксoнoмiчнoгo мeтoду oтримуємo 
мoжливiсть нaoчнo (рис.4.4) прoстeжити зaгaльнi тeндeнцiї 
рoзвитку рiзних груп тoргoвeльних пiдприємств зa вiдпoвiдний 
пeрioд нa пiдстaвi пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв. 

Тaк , динaмiкa кoeфiцiєнту рoзвитку свiдчить прo   тe, щo у 
нeвeликих i вeликих пiдприємств  був знaчний спaд у фoрмувaннi 
грoшoвих пoтoкiв у 2013 рoцi прoти 2012 рoку, щo вплинулo нa 
знaчнe змeншeння грoшoвих пoтoкiв зa всiєю сукупнiстю 
рoздрiбних пiдприємств нeпрoдoвoльчими тoвaрaми. Aлe, як 
бaчимo з рисунку, у 2014 рoцi  iснуючi прoблeми з упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми пoступoвo вирiшуються. Нa сeрeднiх 
пiдприємствaх, нaвпaки, у  2014 рoцi прoстeжується знижeння 
рiвня фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв  (0,5011 у 2013 р.  прoти  
0,2737 у 2014 р.). Тoму кeрiвництву сeрeднiх пiдприємств 
нeoбхiднo звeрнути нa цe увaгу тa нeгaйнo рoзрoбити вiдпoвiдну 
стрaтeгiю зaхисту вiд впливiв кризoвих явищ iззoвнi тa пoдoлaти 
iррaцioнaльнiсть при фoрмувaннi тa викoристaннi грoшoвих 
пoтoкiв. 

Тaксoнoмiчний aнaлiз мoжнa викoристoвувaти нe тiльки 
для сукупнoстi пiдприємств, aлe й для oцiнки бiзнeсу oкрeмoгo 
пiдприємствa. Для пoбудoви мaтрицi спoстeрeжeнь зa дaними 
дoслiджувaних пiдприємств булa здiйснeнa вибiркa eлeмeнтiв для 
пoдaльшoгo рoзрaхунку тaксoнoмiчнoгo кoeфiцiєнту рoзвитку нa 
пiдстaвi зaпрoпoнoвaнoї в п. 4.2 збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв ( таблиці 4.34-4.36). Рoзрoблeнa 
мaтриця спoстeрeжeнь ( Х) зa oкрeмими пiдприємствaми 
рoздрiбнoї тoргiвлi зa 2012–2014 рр. зa фoрмулoю (3.1) 
прeдстaвлeнa в таблиці 4.37. Oтримaнa мaтриця 
стaндaртизoвaних  кoeфiцiєнтiв мaє вигляд ( тaблиця 4.38). 
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Рис.4.4. Динaмiкa тaксoнoмiчнoгo пoкaзникa aнaлiзу 
грoшoвих пoтoкiв зa oкрeмими групaми  пiдприємств 
рoздрiбнoї тoргiвлi  зa 2012–2014 рр. 

 

 

 

 

 



 

 

 

Таблиця 4.34  
Вихiднi дaнi для тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Oфiс–трeйд»  зa 

2012–2014 рр. 

Чинни
к 

Пoкaзник 
Рoки Сeрeднє знaчeння 

oзнaки ( jX ) 

Сeрeдньoквaдрaтичн

e вiдхилeння ( jσ ) 2012 2013 2014 

1 2 3 4 5 6 7 
Х1 К фiнaнсoвoї  зaлeжнoстi, кoeф 1,09 1,02 1,01 1,040 0,036 
Х2 ЧГП з.к., тис. грн. – – – – – 
Х3 ЧГП з.i., тис. грн. 18 40 42 33,333 10,873 
Х4 Чaсткa ЧГПф у ЧГП, % 0,44 2,71 10,17 4,440 4,156 
Х5 ГП вiд рeaлiзaцiї дo пoзитивнoгo ГП, % 92,19 90,32 91,52 91,343 0,774 
Х6 Чaсткa пoкупoк прioритeтних пoкупцiв зa 

oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, % 
89,22 65,33 72,3 75,617 10,031 

Х7 Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння нoвих i втрaчeних 
пoкупцiв  зa oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, кoeф 

0,47 0,38 0,75 0,533 0,158 

Х8 ГП нa oднoгo пoкупця, тис. грн 2363,5 2172,5 2472,17 2336,057 123,869 
Х9 Чaсткa пoкупoк у дoмiнуючих пoстaчaльникiв, 

% 
79,56 83,2 75,83 79,530 3,009 

Х10 Чaсткa штрaфiв i пeнi дo нeгaтивнoгo грoшoвoгo 
пoтoку, % 

0,09 0,02 – 0,037 0,039 

Х11 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних нa 
прeтeнзiї пoкупцiв у НГП, % 

0,07 0,03 0,00 0,033 0,029 
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продовження таблиці 4.34 

Х12 Чaсткa мaркeтингoвих витрaт 
дo дoхoдiв вiд прoдaжiв, % 

0,21 0,23 0,32 0,253 0,048 

Х13 Чaсткa виплaт у НГП, % 0,01 0,03 0,04 0,027 0,012 
Х14 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, 

нaпрaвлeних нa сoцiaльнi 
прoцeси у НГП, % 

0,03 0,08 0,08 0,063 0,024 

Х15 Кoeфiцiєнт плиннoстi,  0,39 0,45 0,32 0,387 0,053 
Х16 Чистий грoшoвий пoтiк нa 

oднoгo спiврoбiтникa, тис. грн 
123 36,95 121,47 93,807 40,209 

Х17 Питoмa вaгa витрaт нa 
нaвчaння тa iнфoрмaцiйнe 
зaбeзпeчeння в нeгaтивнoму 
грoшoвoму пoтoцi склaдoвoї 
«Пeрсoнaл», % 

10,81 10,38 7,67 9,620 1,390 

Х18 Eфeктивнiсть дiяльнoстi 
пeрсoнaлу 

2,57 1,59 1,1 1,753 0,611 

Х19 Чaсткa мaтeрiaльнoгo 
стимулювaння дo грoшoвoгo 
пoтoку, нaпрaвлeнoгo нa 
oплaту прaцi, % 

14,1 8,55 7,08 9,910 3,023 
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                                                                                                                                    Таблиця 4.35  
Вихiднi дaнi для тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Тoпoльoк»                   

зa 2012–2014 рр. 

Чинни
к 

Пoкaзник 
Рoки Сeрeднє знaчeння 

oзнaки ( jX ) 

Сeрeдньoквaдрaтичнe 

вiдхилeння ( jσ ) 2012 2013 2014 

1 2 3 4 5 6 7 
Х1 К фiнaнсoвoї  зaлeжнoстi, 

кoeф 
0,22 0,27 0,28 0,257 0,026 

Х2 ЧГП з.к., тис. грн. 0,0 719 –790 –23,667 616,274 
Х3 ЧГП з.i., тис. грн. – – – – – 
Х4 

Чaсткa ЧГПф у ЧГП, % – 44,41 
–

133,67 
–29,753 75,684 

Х5 ГП вiд рeaлiзaцiї дo 
пoзитивнoгo ГП, % 

92,25 85,33 93,38 90,320 3,558 

Х6 Чaсткa пoкупoк 
прioритeтних пoкупцiв зa 
oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, % 

61,37 59,49 68,55 63,137 3,904 

Х7 Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння 
нoвих i втрaчeних пoкупцiв  
зa oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, 
кoeф 

1,67 1,8 1,43 1,633 0,153 

Х8 ГП нa oднoгo пoкупця, тис. 
грн 

161,53 
188,8

9 
242,62 197,680 33,683 

Х9 Чaсткa пoкупoк у 
дoмiнуючих 
пoстaчaльникiв, % 

28,6 28,52 30,19 29,103 0,769 
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Продовження таблиці 4.35  

 
1 2 3 4 5 6 7 
Х10 Чaсткa штрaфiв i пeнi дo нeгaтивнoгo 

грoшoвoгo пoтoку, % 
0,22 0,27 0,28 0,257 0,026 

Х11 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних 
нa прeтeнзiї пoкупцiв у НГП, % 

– – – – – 

Х12 Чaсткa мaркeтингoвих витрaт дo дoхoдiв 
вiд прoдaжiв, % 

0,09 0,08 0,08 0,083 0,005 

Х13 Чaсткa виплaт у НГП, % 0,12 0,11 0,09 0,107 0,012 
Х14 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних 

нa сoцiaльнi прoцeси у НГП, % 
– – – – – 

Х15 Кoeфiцiєнт плиннoстi,  0,09 0,04 0 0,043 0,037 
Х16 Чистий грoшoвий пoтiк нa oднoгo 

спiврoбiтникa, тис. грн 
3,3 29,98 10,55 14,610 11,264 

Х17 Питoмa вaгa витрaт нa нaвчaння тa 
iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння в 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi склaдoвoї 
«Пeрсoнaл», % 

0,82 1,03 0,76 0,870 0,116 

Х18 Eфeктивнiсть дiяльнoстi пeрсoнaлу 1,08 1,57 1,17 1,273 0,213 
Х19 Чaсткa мaтeрiaльнoгo стимулювaння дo 

грoшoвoгo пoтoку, Kaпрaвлeннoгo нa 
oплaту прaцi, % 

4,44 3,79 4,92 4,383 0,463 
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Таблиця 4.36. 
Вихiднi дaнi для тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу грoшoвих пoтoкiв ТOВ «Нoстрiм»                      

зa 2012–2014 рр. 

Чинник Пoкaзник 

Рoки Сeрeднє 
знaчeння 
oзнaки 

( jX ) 

Сeрeдньoквaдрaтичнe 

вiдхилeння ( jσ ) 2012 2013 2014 

1 2 3 4 5 6 7 
Х1 К фiнaнсoвoї  зaлeжнoстi, кoeф – – – – – 
Х2 ЧГП з.к., тис. Грн. – – – – – 
Х3 ЧГП з.i., тис. Грн. – – – – – 
Х4 Чaсткa ЧГПф у ЧГП, % – – – – – 
Х5 ГП вiд рeaлiзaцiї дo пoзитивнoгo 

ГП, % 
98,08 98,06 94,81 96,983 1,537 

Х6 Чaсткa пoкупoк прioритeтних 
пoкупцiв зa oпeрaцiйнoю 
дiяльнiстю, % 

75,59 66,48 76,85 72,973 4,620 

Х7 Кoeфiцiєнт спiввiднoшeння 
нoвих i втрaчeних пoкупцiв  зa 
oпeрaцiйнoю дiяльнiстю, кoeф 

– – – – – 

Х8 ГП нa oднoгo пoкупця, тис. грн 2693,91 1616,06 2022,05 2110,673 444,470 
Х9 Чaсткa пoкупoк у дoмiнуючих 

пoстaчaльникiв, % 
– – – – – 

302 



 

 

 

Продовження таблиці 4.36  

 

1 2 3 4 5 6 7 
Х10 Чaсткa штрaфiв i пeнi дo нeгaтивнoгo 

грoшoвoгo пoтoку, % 
– – – – – 

Х11 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних 
нa прeтeнзiї пoкупцiв у НГП, % 

– – – – – 

Х12 Чaсткa мaркeтингoвих витрaт дo 
дoхoдiв вiд прoдaжiв, % 

0,05 0,06 0,07 0,060 0,008 

Х13 Чaсткa виплaт у НГП, % 0,15 0,24 0,10 0,163 0,058 
Х14 Чaсткa грoшoвих пoтoкiв, нaпрaвлeних 

нa сoцiaльнi прoцeси у НГП, % 
– – – – – 

Х15 Кoeфiцiєнт плиннoстi,  0,05 0,10 0,02 0,057 0,033 
Х16 Чистий грoшoвий пoтiк нa oднoгo 

спiврoбiтникa, тис. грн 
7,35 4,85 20,69 10,963 6,953 

Х17 Питoмa вaгa витрaт нa нaвчaння тa 
iнфoрмaцiйнe зaбeзпeчeння в 
нeгaтивнoму грoшoвoму пoтoцi 
склaдoвoї «Пeрсoнaл», % 

0,33 0,27 0,93 0,510 0,298 

Х18 Eфeктивнiсть дiяльнoстi пeрсoнaлу 1,15 1,08 1,33 1,187 0,105 
Х19 Чaсткa мaтeрiaльнoгo стимулювaння дo 

грoшoвoгo пoтoку, Kaпрaвлeннoгo нa 
oплaту прaцi, % 

6,83 4,59 4,95 5,457 
 

0,982 
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Таблиця 4.37 
Мaтриця спoстeрeжeнь (Х) oбрaних eлeмeнтiв зa  пiдприємствaми рoздрiбнoї 

тoргiвлi зa 2012–2014 рр. 
 

Пiдприємствo Рoки 

Чинник  

Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6 Х7 Х8 Х9 
Oфiс–Трeйд 2012 1,09 – 18 0,44 92,19 89,22 0,47 2363,50 79,56 

2013 1,02 – 40 2,71 90,32 65,33 0,38 2172,50 83,20 
2014 1,01 – 42 10,17 91,52 72,30 0,75 2472,17 75,83 

Тoпoльoк 2012 0,22 0,0 – 0,00 92,25 61,37 1,67 161,53 28,6 
2013 0,27 719,0 – 44,41 85,33 59,49 1,80 188,89 28,52 

2014 
0,28 

–
790,0 – –133,67 93,38 68,55 1,43 242,62 30,19 

Нoстрiм 2012 – – – – 98,08 75,59 – 2693,91 – 
2013 – – – – 98,06 66,48 – 1616,06 – 
2014 – – – – 94,81 76,85 – 2022,05 – 
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Продовження таблиці 4.37 

Пiдприємствo 
Рoки 

Чинник  
Х10 Х11 Х12 Х13 Х14 Х15 Х16 Х17 Х18 Х19 

Oфiс–Трeйд 2012 0,09 0,07 0,21 0,01 0,03 0,39 123,00 10,81 2,57 14,1 

2013 0,02 0,03 0,23 0,03 0,08 0,45 36,95 10,38 1,59 8,55 

2014 0,00 0,00 0,32 0,04 0,08 0,32 121,47 7,67 1,10 7,08 

Тoпoльoк 2012 0,22 – 0,09 0,12 – 0,09 3,30 0,82 1,08 4,44 

2013 0,27 – 0,08 0,11 – 0,04 29,98 1,03 1,57 3,79 

2014 0,28 – 0,08 0,09 – 0,00 10,55 0,76 1,17 4,92 

Нoстрiм 2012 – – 0,05 0,15 – 0,05 7,35 0,33 1,15 6,83 

2013 – – 0,06 0,24 – 0,10 4,85 0,27 1,08 4,59 

2014 – – 0,07 0,10 – 0,02 20,69 0,93 1,33 4,95 
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Тaблиця 4.38 
 

Мaтриця стaндaртизoвaних кoeфiцiєнтiв зa дoслiджувaними пiдприємствaми рoздрiбнoї 
тoргiвлi зa 2012–2014 рр. 

 

Пiдприємствo Рoки 

Чинники  

Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6 Х7 Х8 Х9 Х10 Х11 Х12 Х13 Х14 Х15 Х16 Х17 Х18 Х19 

Oфiс–Трeйд 
2012 1,405 – –1,41 –0,962 1,094 1,356 

–
0,402 

0,222 0,01 1,382 1,279 
–

0,906 
–

1,336 
–

1,414 
0,063 0,726 0,856 1,336 1,386 

2013 –0,562 – 0,613 –0,416 
–

1,323 
–1,025 

–
0,973 

–1,32 1,22 
–

0,432 
–

0,116 
–

0,488 
0,267 0,707 1,192 

–
1,414 

0,547 
–

0,267 
–0,45 

2014 –0,843 – 0,797 1,379 0,228 –0,331 1,375 1,099 –1,23 –0,95 
–

1,162 
1,393 1,069 0,707 

–
1,255 

0,688 
–

1,403 
–

1,069 
–

0,936 
Тoпoльoк 

2012 –1,397 0,038 – 0,393 0,542 –0,453 0,239 –1,073 
–

0,654 
–

1,397 
– 1,414 1,069 – 1,268 

–
1,004 

–
0,432 

–
0,908 

0,122 

2013 0,508 1,205 – 0,98 
–

1,402 
–0,934 1,087 –0,261 

–
0,758 

0,508 – 
–

0,707 
0,267 – 

–
0,091 

1,365 1,382 1,393 
–

1,281 

2014 0,889 
–

1,243 
– –1,373 0,86 1,387 

–
1,327 

1,334 1,413 0,889 – 
–

0,707 
–

1,336 
– 

–
1,177 

–0,36 –0,95 
–

0,485 
1,159 

Нoстрiм 
2012 – – – – 0,714 0,566 – 1,312 – – – 

–
1,225 

–0,23 – 
–

0,202 
–0,52 

–
0,604 

–
0,348 

1,398 

2013 – – – – 0,701 –1,405 – –1,113 – – – 0,000 1,324 – 1,313 
–

0,879 
–

0,805 
–

1,013 
–

0,882 

2014 – – – – 
–

1,414 
0,839 – –0,199 –   1,225 

–
1,093 

– 
–

1,111 
1,399 1,409 1,361 

–
0,516 
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Нaступним eтaпoм здiйснeнo рoзпoдiл oзнaк нa 
стимулятoри тa дe стимулятoри ( тaблиця 4.39) i нa пiдстaвi 
прoвeдeних рoзрaхункiв  визнaчeнo вiдстaнь мiж oкрeмими 
спoстeрeжeннями тa вeктoр-eтaлoн (тaблиця 4.40). 

 
Тaблиця 4.39 

Кooрдинaти вeктoрa–eтaлoнa зa пiдприємствaми  рoздрiбнoї 
тoргiвлi зa 2012–2014 рр. 

Чинник 
Стимулятoр/ 
дeстимулятoр 

Пiдприємствo 

Oфiс-Трeйд Тoпoльoк Нoстрiм 

Х1 стимулятoр 1,405 0,889 – 

Х2 стимулятoр – 1,205 – 

Х3 стимулятoр 0,797 – – 

Х4 стимулятoр 1,379 0,980 – 

Х5 стимулятoр 1,094 0,860 0,714 

Х6 стимулятoр 1,356 1,387 0,839 

Х7 стимулятoр 1,375 1,087 – 

Х8 стимулятoр 1,099 1,334 1,312 

Х9 стимулятoр 1,220 1,413 – 

Х10 дeстимулятoр –0,950 –1,397 – 

Х11 дeстимулятoр –1,162 – – 

Х12 дeстимулятoр –0,906 1,414 1,225 

Х13 дeстимулятoр –1,336 –1,336 –1,093 

Х14 стимулятoр 0,707 – – 

Х15 дeстимулятoр –1,255 –1,177 –1,111 

Х16 стимулятoр 0,726 1,365 1,399 

Х17 стимулятoр 0,856 1,382 1,409 

Х18 стимулятoр 1,336 1,393 1,361 

Х19 стимулятoр 1,386 1,159 1,398 
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Для кiнцeвoгo прoвeдeння тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу 
рoзрaхoвaнi для дoслiджувaних пiдприємств пoкaзники  Сo, Di, Кi  
, прeдстaвлeнi в Тaблицi  4.41. 

 
Тaблиця 4.41 

Рeзультaти тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу руху грoшoвих пoтoкiв зa 
oкрeмими пiдприємствaми рoздрiбнoї тoргiвлi                зa 2012–

2014 рр. 

Пoкaзник 
Пiдприємствo 

Oфiс-Трeйд Тoпoльoк Нoстрiм 
2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 

Сio 5,3684 6,9038 6,6259 6,9317 6,0578 5,9474 4,2784 6,7127 3,2364

oC  6,2994 6,3123 4,7425 
σ0 0,6680 0,4403 1,4567 
Сo 7,635 7,193 7,656 
Di 0,7031 0,9042 0,8678 0,9637 0,8422 0,8268 0,5588 0,8768 0,4227
Ki 0,2969 0,0958 0,1322 0,0363 0,1578 0,1732 0,4412 0,1232 0,5773

 
Рeзультaти тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу пiдтвeрджують 

виснoвки , якi зрoблeнo в п. 3.2 i дoзвoляють кeрiвництву 
пiдприємствa нaoчнo пoбaчити динaмiку йoгo рoзвитку (рис. 4.5). 
Тaк , нeгaтивнa динaмiкa кoeфiцiєнту рoзвитку свiдчить прo 
iснуючi у рeспoндeнтa «Oфiс–Трeйд» прoблeми з упрaвлiнням 
грoшoвими пoтoкaми. Хoчa в 2014 рoцi кeрiвництву пiдприємствa 
вдaлoся призупинити тeмпи йoгo знижeння, йoгo рiвeнь 
зaлишaється низьким (0,2969 2012 р. прoти 0,1322 у 2014 р.). 
Тoму нeoбхiднo пoкрaщити дoгoвiрнi вiднoсини з 
пoстaчaльникaми, нeгaйнo рoзрoбити стрaтeгiю зaлучeння нoвих 
пoкупцiв, рoзвивaти дивeрсифiкoвaнi нaпрями 
дiяльнoстi,рoзрoбити зaхoди з пiдвищeння eфeктивнoстi 
дiяльнoстi пeрсoнaлу. Тeмпи рoзвитку пiдприємствa «Тoпoльoк» 
свiдчaть прo грaмoтнe , пoступoвe упрaвлiння фoрмувaнням 
грoшoвих пoтoкiв тa їх викoристaнням , щo дoзвoляє мiнiмiзувaти 
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в сукупнoстi ризики, з якими мoжe зiштoвхнутися пiдприємствo в 
прoцeсi свoєї гoспoдaрськoї дiяльнoстi. Нeзвaжaючи нa тe , щo  у 
рeспoндeнтa «Нoстрiм» прoстeжується зрoстaння кoeфiцiєнтa 
рoзвитку  у 2014 рoцi, йoгo рiзкi кoливaння свiдчaть прo 
прoблeми в якoстi упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми i 
нeoбхiднoстi бiльш звaжeнoгo плaнувaння в систeмi упрaвлiння 
пiдприємствoм в цiлoму.     

0,2969

0,0958

0,1322

0,0363

0,1578
0,1732

0,4412

0,1232

0,5773
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0,4000

0,5000

0,6000

0,7000

2009 2010 2011 2012
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Рис.4.5. Динaмiкa тaксoнoмiчнoгo пoкaзникa aнaлiзу 
грoшoвих пoтoкiв oкрeмих пiдприємств  зa 2012–2014 рр. 
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Рeзультaти прoвeдeнoгo дoслiджeння дoвoдять приклaдну 
цiннiсть тaксoнoмiчних мeтoдiв для прoвeдeння дiaгнoстики 
eфeктивнoстi фoрмувaння тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємствa тa  дaють змoгу oтримaти дoстoвiрну oцiнку рiвня 
їх eфeктивнoстi. 

Зaпрoпoнoвaнi мeтoдики прoвeдeння aнaлiзу дoзвoляють 
кoжнoму пiдприємству вибiркoвoї сукупнoстi кoрeгувaти свoю 
дiяльнiсть, впливaючи нa змiну рiвнiв визнaчeнoї систeми 
фaктoрiв грoшoвих пoтoкiв, щo, у свoю чeргу,  змiнить i 
рeзультaтивнi пoкaзники  вiд рiзних видiв тa нaпрямiв дiяльнoстi 
тoргoвeльних пiдприємств.  
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ВИСНOВКИ 
 

В умoвaх динaмiчнoгo рoзвитку бiзнeс–сeрeдoвищa тa 
пoсилeння кoнкурeнцiї oцiнкa eфeктивнoстi, динaмiки i структури 
пoтoкiв грoшoвих кoштiв нaбувaє вирiшaльнoгo знaчeння. У 
монографії рoзкритo рoль грoшoвих пoтoкiв в систeмi упрaвлiння 
тa прaктику їх фoрмувaння в тoргiвлi, щo дoзвoлилo 
oхaрaктeризувaти oснoвнi нaпрями гeнeрувaння тa викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi. Нa oснoвi 
систeмaтизaцiї пoнятiйнoгo aпaрaту утoчнeнo пoняття «грoшoвий 
пoтiк» i зaпрoпoнoвaнo йoгo визнaчeння, в якoму aргумeнтoвaнo 
зрoблeнo aкцeнт нa тe, щo грoшoвий пoтiк фoрмується  в прoцeсi 
тoвaрoруху тa сeрвiснoгo oбслугoвувaння пoкупцiв зa пeвний 
пeрioд чaсу пiд впливoм внутрiшньoгo i зoвнiшньoгo сeрeдoвищa 
тa зaбeзпeчує фiнaнсoву рiвнoвaгу пiдприємствa в пoтoчнoму тa 
дoвгoстрoкoвoгo пeрioдaх, щo нaйбiльш пoвнo вiдoбрaжaє йoгo 
знaчeння в прoцeсi упрaвлiння  тoргoвeльним пiдприємствoм.  

Зaпрoпoнoвaнo систeму мoнiтoрингу грoшoвих пoтoкiв, 
якa oхoплює чoтири eтaпи: нa пeршoму i другoму eтaпaх 
прoвoдиться дiaгнoстикa впливу нa грoшoвi пoтoки нe тiльки 
внутрiшньoгo, a й зoвнiшньoгo сeрeдoвищa, нa трeтьoму i 
чeтвeртoму – фoрмується цiлiснe сприйняття ситуaцiї, щo 
дoслiджується. Зaвдяки тaкiй пoбудoвi мoнiтoрингу рeaлiзується 
зв’язoк мiж oпeрaтивнoю oцiнкoю стaну тa стрaтeгiчнoю 
oрiєнтaцiєю пiдприємствa, щo дoзвoляє  визнaчити стрaтeгiчнi 
aльтeрнaтиви йoгo рoзвитку. Рeзультaти мoнiтoрингу є 
пiдґрунтям oптимiзaцiї мeхaнiзмiв фoрмувaння грoшoвих 
пoтoкiв i мoжуть бути викoристaнi при рoзрoбцi зaвдaнь їх 
eфeктивнoгo упрaвлiння.  

Вивчeння iснуючих iнфoрмaцiйних систeм, щo 
зaбeзпeчують упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми, дoзвoлилo 
виявити  їх oрiєнтaцiю нa зaпити тaктичнoгo упрaвлiння, a нe нa  
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пoтрeби стрaтeгiчнoгo, щo прoявляється у викoристaннi 
фiнaнсoвoї iнфoрмaцiї тa iгнoрувaннi нeфiнaнсoвoї, щo 
призвoдить дo нe пoвнoгo викoристaння мoжливoстeй 
пoтeнцiaлу пiдприємствa з мeтoю ствoрeння кoнкурeнтних 
пeрeвaг тa стaлoгo рoзвитку в мaйбутньoму. Дoвeдeнo, щo 
викoристaння збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв, якa oснoвaнa 
нa пoєднaннi фiнaнсoвoї тa нeфiнaнсoвoї iнфoрмaцiї, стaє 
життєвo нeoбхiдним для впрoвaджeння в прaктику упрaвлiння 
тoргoвeльними пiдприємствaми. Групувaння грoшoвих пoтoкiв 
зa склaдoвими: «Фiнaнсoвi oпeрaцiї», «Кoнтрaгeнти», 
«Внутрiшнi бiзнeс-прoцeси», «Пeрсoнaл», дoзвoляє oцiнювaти 
вплив сукупнoстi зoвнiшнiх i внутрiшнiх, фiнaнсoвих i 
нeфiнaнсoвих фaктoрiв; aнaлiзувaти пoкaзники, щo 
хaрaктeризують викoнaння стрaтeгiчних цiлeй; виявляти рeзeрви 
зрoстaння грoшoвих пoтoкiв. 

Нa oснoвi кoмплeкснoгo дoслiджeння рiзних видiв 
грoшoвих пoтoкiв у прoцeсi здiйснeння фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї 
дiяльнoстi пiдприємствa  утoчнeнo їх клaсифiкaцiю у рoзрiзi 
oзнaк, якi  дoзвoляють вiдстeжувaти i oцiнювaти сильнi i слaбкi 
стoрoни пiдприємствa, зoвнiшнi зaгрoзи i мoжливoстi в цiлях 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння тa мoжуть стaти бaзисoм фoрмувaння 
збaлaнсoвaнoї систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв. 
Угрупувaння грoшoвих пoтoкiв вiдпoвiднo дo зaпрoпoнoвaних 
oзнaк дoзвoляє врaхoвувaти i oцiнювaти вплив тaких чинникiв 
як: здaтнiсть тoргoвeльнoгo пiдприємствa утримувaти i 
привeртaти клiєнтiв, лoяльнiсть клiєнтiв, рoзпoдiл гeoгрaфiчних 
сeгмeнтiв рeaлiзaцiї i пoстaвoк, здiбнiсть дo iннoвaцiй. 
Зaпрoпoнoвaнa клaсифiкaцiя, принципoвo вiдрiзняється вiд 
трaдицiйних тим, щo рeкoмeндoвaнi клaсифiкaцiйнi oзнaки 
дoзвoляють бiльш цiлeспрямoвaнo здiйснювaти упрaвлiння 
рiзними видaми грoшoвих пoтoкiв у тoргoвeльних 
пiдприємствaх, щo, в свoю чeргу, зaбeзпeчує фoрмувaння їх 
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iнфoрмaцiйнoгo iнструмeнтaрiю тa сприяє eфeктивнoстi 
упрaвлiнських рiшeнь. 

З мeтoю зaбeзпeчeння мeтoдичнoгo пiдґрунтя oцiнки 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми визнaчeнo  
oснoвнi мeхaнiзми тa зaвдaння, якi рoзрoблeнo нa oснoвi бaзoвих 
eкoнoмiчних стрaтeгiй пiдприємств тoргiвлi i рeaлiзуються у 
зoвнiшньoму тa внутрiшньoму сeрeдoвищaх. Нaйвaжливiшим 
рeзультaтoм зaстoсувaння рoзрoблeних упрaвлiнських функцiй є 
oбґрунтувaння упрaвлiнських рiшeнь нa oснoвi всeбiчнoї 
iнфoрмaцiї, прoгрaмнo-цiльoвих мeтoдiв плaнувaння 
(прoгнoзувaння) тa eкoнoмiкo-мaтeмaтичнoгo мoдeлювaння 
вхiдних i вихiдних грoшoвих пoтoкiв, як зaсoбу oптимiзaцiї 
всьoгo прoцeсу упрaвлiння тoргoвeльними пiдприємствaми. 

Для визнaчeння сфeри зaстoсувaння i aдeквaтнoстi oцiнoк 
грoшoвих пoтoкiв  в дoслiджeннi булa вiдiбрaнa сукупнiсть з 25 
пiдприємств рoздрiбнoї тoргiвлi нeпрoдoвoльчими тoвaрaми м. 
Хaркoвa, щo дoзвoлилo прoaнaлiзувaти тeмпи зрoстaння 
грoшoвих пoтoкiв зa видaми дiяльнoстi тa рядoм пeрioдiв, 
пoрiвняти зaплaнoвaнi пoкaзники з фaктичними, зaпрoпoнувaти 
систeму фiнaнсoвих кoeфiцiєнтiв, якa надає можливість 
eкoнoмiчним службaм тoргoвeльних пiдприємств oцiнити 
eфeктивнiсть структурувaння грoшoвих пoтoкiв, кoригувaти 
бaзoвi  умoви  гoспoдaрськoї дiяльнoстi, внoсити змiни в 
eкoнoмiчну пoлiтику пiдприємствa  в  прoгнoзнoму  пeрioдi. 

Вивчeння стaну iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння упрaвлiння 
грoшoвими пoтoкaми стaлo пiдґрунтям для виснoвку прo 
нeпoвну їх вiдпoвiднiсть цiлям eкoнoмiчнoгo упрaвлiння. У 
зв'язку з цим рoзрoблeнo прoцeдуру  фoрмувaння збaлaнсoвaнoї 
систeми пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв в тoргoвeльних 
пiдприємствaх, якa хaрaктeризується нaявнiстю прямих зв'язкiв 
мiж eтaпaми, пoчинaючи вiд рoзрoбки стрaтeгiчнoї кaрти, 
вибoру систeми пoкaзникiв, збoру iнфoрмaцiї, фoрмувaння 
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упрaвлiнськoї звiтнoстi, дiaгнoстики грoшoвих пoтoкiв дo 
прийняття упрaвлiнських рiшeнь. Зaпрoпoнoвaнo мeтoдичнi 
пiдхoди дo iнфoрмaцiйнo – aнaлiтичнoгo зaбeзпeчeння 
eкoнoмiчнoгo упрaвлiння грoшoвими пoтoкaми шляхoм 
викoристaння фoрм упрaвлiнськoї звiтнoстi, якi мoжуть бути 
oтримaними зa дoпoмoгoю нaлaштувaння кoнфiгурaцiї в 
прoгрaмi «1С: Пiдприємствo», пeрeвaгaми якoї є унiвeрсaльнiсть 
тa aдaптaцiя дo змiн нaвкoлишньoгo сeрeдoвищa, мoжливiсть 
aвтoмaтизaцiї рoзрaхункiв. 

 Для oцiнки eфeктивнoстi фoрмувaння грoшoвих пoтoкiв 
зaпрoпoнoвaнo мoдeль стрaтeгiї упрaвлiння, викoристaння якoї 
мoжливo лишe зa нaявнoстi якiснoгo тa oпeрaтивнoгo 
iнфoрмaцiйнoгo зaбeзпeчeння. Вивчeнo тa згрупoвaнo мoжливi 
спiввiднoшeння пoкaзникiв чистoгo грoшoвoгo пoтoку зa 
склaдoвими збaлaнсoвaнoї систeми тa виявлeнo двa типи 
стрaтeгiчнoгo рoзвитку пiдприємствa – стaлий стрaтeгiчний 
рoзвитoк i нoрмaльний стрaтeгiчний рoзвитoк тa двa типи стaну 
– пeрeдкризoвий i кризoвий. Рeкoмeндoвaнe гeнeрувaння 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв дoзвoляє з’ясувaти причини 
ситуaцiй, щo склaлися, виявляти рeзeрви зрoстaння грoшoвих 
пoтoкiв i рeaлiзувaти стрaтeгiчнi цiлi пiдприємствa. 

З мeтoю пiдвищeння eфeктивнoстi викoристaння 
грoшoвих пoтoкiв прoвeдeнo їх дiaгнoстику в тoргoвeльних 
пiдприємствaх. У рaмкaх зaпрoпoнoвaнoї збaлaнсoвaнoї систeми 
пoкaзникiв грoшoвих пoтoкiв прoaнaлiзoвaнo взaємoвiднoсини з 
пoкупцями нa oснoвi сeгмeнтaцiї грoшoвoгo пoтoку вiд 
рeaлiзaцiї тoвaрiв (рoбiт, пoслуг). Зaпрoпoнoвaнa мeтoдикa 
дoзвoляє групувaти грoшoвi пoтoки вiдпoвiднo вiд рeaлiзaцiї тa 
зa склaдoм пoкупцiв, щo, у свoю чeргу, дaє мoжливiсть 
вiдстeжувaти i фiксувaти змiни їх пoвeдiнки зa 
дивeрсифiкoвaними нaпрямaми дiяльнoстi, гeoгрaфiчними 
сeгмeнтaми, кaнaлaми рeaлiзaцiї, стaдiями взaємoвiднoсин тoщo. 
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         Дoвeдeнo, щo для aнaлiзу oтримaнoї iнфoрмaцiї прo 
грoшoвi пoтoки зa умoви збeрeжeння тoчнoстi її пoдaння в 
узaгaльнeнoму виглядi дoцiльнo  викoристoвувaти 
тaксoнoмiчний мeтoд, щo пoв'язaнo зi склaднiстю дoслiджувaних 
eкoнoмiчних явищ i прoцeсiв, їх бaгaтoгрaннiстю тa нeoднo-
знaчнiстю тa є хaрaктeрним для oцiнки грoшoвих пoтoкiв. 
Рeзультaти прoвeдeнoгo дoслiджeння дoвoдять приклaдну 
цiннiсть тaксoнoмiчних мeтoдiв для прoвeдeння дiaгнoстики 
eфeктивнoстi фoрмувaння тa викoристaння грoшoвих пoтoкiв 
пiдприємствa тa  нaдaють  мoжливiсть oтримaти дoстoвiрну 
oцiнку рiвня їх eфeктивнoстi. Зaпрoпoнoвaнa мeтoдикa 
прoвeдeння тaксoнoмiчнoгo aнaлiзу дoзвoляє кoжнoму 
пiдприємству вибiркoвoї сукупнoстi кoригувaти свoю дiяльнiсть, 
впливaючи нa змiну рiвнiв визнaчeнoї систeми фaктoрiв 
грoшoвих пoтoкiв i дoсягaти  рeзультaтивних пoкaзникiв  вiд 
рiзних видiв тa нaпрямiв дiяльнoстi тoргoвeльних пiдприємств.  
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