
119“Фінанси України”, 11’2007

Фінанси підприємств

Под дє рьо гін А.М., 
кандидат економічних наук,
про фе сор ка фед ри фі нан сів під при ємств 
ДВНЗ “Ки ївсь кий на ці о наль ний еко но міч ний уні вер си те т 
іме ні Ва ди ма Геть ма на”,

Нев мер жиць кий Я.І., 
стар ший ви кла дач ка фед ри фі нан сів під при ємств 
ДВНЗ “Ки ївсь кий на ці о наль ний еко но міч ний уні вер си те т 
іме ні Ва ди ма Геть ма на”

ЕФЕКТИВНІСТЬ УПРАВЛІННЯ ГРОШОВИМИ
ПОТОКАМИ ПІДПРИЄМСТВА

Роз гля да ють ся пи тан ня ор га ні за ції управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва. Ви зна че но
умо ви за без пе чен ня ефек тив нос ті управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми та за про по но ва но по каз ни ки
для оці ню ван ня йо го ефек тив нос ті в рам ках об ра ної під при єм ст вом мо де лі. Сфор му льо ва но
кон цеп ту аль ні за са ди роз роб ки ефек тив ної мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва.

The article investigates the creation of a model for cash flow management. The authors formulate con-
ditions for effective cash flow management and propose the indicators for performance measurement
in the field of cash flow management. They also propose a conceptual framework for development of
an effective model for cash flow management.

У су час ній те о рії кор по ра тив них фі нан сів пи тан ням управ лін ня гро шо ви ми
по то ка ми під при єм ст ва при ді ля єть ся знач на ува га, оскіль ки остан ні є ма те рі аль -
ною осно вою фі нан со во го ме нед ж мен ту. Пла тос п ро мож ність та лік від ність під -
при єм ст ва без по се ред ньо за ле жать від йо го здат нос ті своє час но та в не об хід но -
му об ся зі ге не ру ва ти гро шо ві по то ки. Це по тре бує ре алі за ції ці ліс ної сис те ми
про гно зу ван ня, пла ну ван ня та кон т ро лю гро шо вих по то ків, що фор му ють ся при
здій с нен ні фі нан со во-гос по дарсь кої ді яль нос ті під при єм ст ва.

Фі нан со вий ме нед ж мент як фун к ці о наль но-ор га ні за цій на мо дель управ лін -
ня фі нан са ми суб’єк та гос по да рю ван ня вклю чає в се бе та кі на пря ми:

– опе ра цій на та ін вес ти цій на ді яль ність;
– фі нан су ван ня по тре би під при єм ст ва в ка пі та лі (фі нан со ва ді яль ність);
– фі нан со вий кон т ро лінг.
Ба зи сом кож но го з на зва них на пря мів, а от же й мо де лі фі нан со во го ме нед -

ж мен ту за га лом, є гро шо ві по то ки як фі нан со ве ви ра жен ня гос по дарсь кої ді яль -
нос ті під при єм ст ва. При цьо му гро шо ві по то ки є осно вою са мо фі нан су ван ня під -
при єм ст ва – по крит тя йо го по тре би в ка пі та лі за ра ху нок внут ріш ніх дже рел.
То му ефек тив ність мо де лі управ лін ня фі нан са ми під при єм ст ва без по се ред ньо за -
ле жить від ре зуль та тів управ лін ня йо го гро шо ви ми по то ка ми.

Аналіз фа хо вої лі те ра ту ри дає змо гу ствер д жу ва ти, що проб ле ми ор га ні за ції
управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми та за без пе чен ня йо го ефек тив нос ті не розв’яза но.
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Не до стат нім є рі вень те о ре тич ної та ме то до ло гіч ної роз роб ки пи тань фор му ван -
ня мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва та за без пе чен ня її
ефек тив нос ті. З-по між проб лем них пи тань, що по тре бу ють розв’язан ня, слід ви -
ді ли ти та кі:

– трак ту ван ня по нят тя гро шо во го по то ку та ви зна чен ня управ лін ня гро шо -
ви ми по то ка ми;

– фор му ван ня ефек тив ної мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми та роз -
роб ка її фун к ці о наль них еле мен тів;

– об ґ рун ту ван ня кри те рі їв оці ню ван ня ефек тив нос ті управ лін ня гро шо ви -
ми по то ка ми.

За вдан ня цієї стат ті – об ґ рун ту ва ти ор га ні за цій но-ме то до ло гіч ні осно ви
фор му ван ня ефек тив ної мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми та за про по ну -
ва ти по тен цій ні ін ди ка то ри оцін ки ефек тив нос ті прак ти ки управ лін ня гро шо ви -
ми по то ка ми під при єм ст ва.

Слід на го ло си ти, що іс ну ють різ ні під хо ди до ви зна чен ня та трак ту ван ня по -
нят тя “гро шо вий по тік”. Так, най прос ті ше ви зна чен ня дає Е. Джонс: “...у біз не сі
рух гро шей є клю чо вим чин ни ком йо го про гре су й успі ху. Ми на зи ва є мо це по то -
ком гро шо вих кош тів”1. Б. Ко ласс дає де що ін ше, шир ше ви зна чен ня по нят тя
“гро шо вий по тік”: “Під за галь ним гро шо вим по то ком слід ро зу мі ти над ли шок
кош тів, який утво рю єть ся на під при єм ст ві в ре зуль та ті всіх опе ра цій, пов’яза них і
не пов’яза них із гос по дарсь кою ді яль ніс тю. Та ким чи ном, він скла да єть ся з гос по -
дарсь ко го за лиш ку кош тів (гро шо вий по тік від гос по дарсь кої ді яль нос ті) та гро -
шо во го по то ку, не пов’яза но го з гос по дарсь кою ді яль ніс тю”2. 

А. Рин дін і Г. Ша ма єв про по ну ють та ке ви зна чен ня: “Гро шо вий по тік від
по точ ної (ін вес ти цій ної, фі нан со вої) ді яль нос ті є су мою над лиш ку (не до ста чі)
кош тів, от ри ма них у ре зуль та ті зі став лен ня над ход жень і від ра ху вань кош тів у
про це сі опе ра цій ної (ін вес ти цій ної, фі нан со вої) ді яль нос ті”3.

Май же ана ло гіч но трак тує по нят тя “гро шо вий по тік” А. Ко ва льо ва: “Потік
гро шо вих ресурсів пов’яза ний із кон к рет ним пе рі о дом ча су та є різ ни цею між
усі ма кош та ми, що на дій ш ли на під при єм ст во й бу ли ним ви пла че ні за цей
пе рі од”4.

Є. Со ро кі на вва жає, що по нят тя “гро шо вий по тік” є аг ре го ва ним, вклю чає
різ но ма ніт ні ви ди по то ків, які об слу го ву ють фі нан со во-гос по дарсь ку ді яль ність

1
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3
Рын дин А.Г., Ша ма ев Г.А. Орга ни за ция фи нан со во го ме нед ж мен та на пред п ри я тии. –
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під при єм ст ва. З огля ду на це, во на про по нує в кож но му кон к рет но му ви пад ку
ви ко рис то ву ва ти уточ не не по нят тя, на прик лад “су куп ний гро шо вий по тік” або
“гро шо вий по тік по точ ної ді яль нос ті”5.

І. Бланк дає та ке ви зна чен ня гро шо во го по то ку: “Гро шо вий по тік під при -
єм ст ва є су куп ніс тю роз по ді ле них у ча сі над ход жень і ви плат гро шо вих ресурсів,
що ге не ру ють ся йо го гос по дарсь кою ді яль ніс тю”6.

Як ба чи мо, се ред еко но міс тів скла ло ся не од но знач не тлу ма чен ня тер мі на
“гро шо вий по тік”. Ви ді ли ло ся два під хо ди до йо го ви зна чен ня. При біч ни ки пер -
шо го ви зна ча ють гро шо вий по тік як різ ни цю між от ри ма ни ми й ви пла че ни ми
під при єм ст вом кош та ми за ви зна че ний тер мін, тоб то як су му над лиш ку (не до -
ста чі) гро шо вих ресурсів. Фа хів ці, які під три му ють дру гий під хід, вва жа ють, що
гро шо ві по то ки – це рух кош тів (обіг), тоб то їх над ход жен ня (при то ки) й ви пла -
ти (від то ки) за ви зна че ний пе рі од ча су.

Та ким чи ном, пер ше ви зна чен ня зво дить ся до то го, що гро шо вий по тік —
це за ли шок гро шо вих ресурсів на кон к рет ний мо мент ча су, який не мо же ото -
тож ню ва ти ся з по то ком (обі гом, ру хом). Адже по тік озна чає рух. При цьо му об -
сяг гро шо вих по то ків мо же ха рак те ри зу ва ти ся та ки ми по каз ни ка ми, як об сяг
кош тів, які на дій ш ли, та об сяг ви тра че них кош тів. То му, на на шу дум ку, гро шо -
вий по тік має ви зна ча ти ся як су куп ність по слі дов но роз по ді ле них у ча сі по дій,
які пов’яза ні з від ок рем ле ним та ло гіч но за вер ше ним фак том змі ни влас ни ка гро -
шо вих ресурсів че рез ви ко нан ня зо бов’язань між еко но міч ни ми аген та ми
(суб’єк та ми гос по да рю ван ня, дер жа вою, до мо гос по дар ст ва ми, між на род ни ми ор -
га ні за ці я ми). Гро шо ві по то ки без по се ред ньо пов’яза ні з ру хом кош тів на під при -
єм ст ві, який від об ра жає над ход жен ня в роз по ряд жен ня суб’єк та гос по да рю ван -
ня гро шо вих ресурсів та їх ви ко ри стан ня.

Утім, по при від мін нос ті в де та лях усі під хо ди до тлу ма чен ня по нят тя гро шо -
во го по то ку ак ту а лі зу ють йо го виняткову зна чи мість для фун к ці о ну ван ня суб’єк -
та гос по да рю ван ня й за без пе чен ня ство рен ня до да ної вар тос ті та до стат ку влас ни -
ків та ко го суб’єк та. Ге не ро ва ні в ре зуль та ті прий нят тя управ лінсь ких фі нан со вих
рі шень гро шо ві по то ки ма ють слу гу ва ти за без пе чен ню за галь ної ефек тив нос ті, під
якою слід ро зу мі ти за без пе чен ня пер ма нен т но го зро стан ня вар тос ті під при єм ст ва
як ці ліс но го май но во го ком п лек су в дов го стро ко вій пер с пек ти ві. При цьо му до -
сяг нен ня го лов ної ме ти фі нан со во го управ лін ня гос по дарсь кою ді яль ніс тю під при -
єм ст ва за без пе чу єть ся без по се ред ньо за ра ху нок ефек тив но го управ лін ня гро шо -
ви ми по то ка ми че рез фор му ван ня оп ти маль них зна чень якіс них і кіль кіс них
па ра мет рів та ких гро шо вих по то ків.

За зна чи мо, що ви ник нен ня та фор му ван ня гро шо во го по то ку при здій с -
нен ні гос по дарсь ких опе ра цій у про це сі опе ра цій ної, ін вес ти цій ної та фі нан со вої 

5
Со ро ки на Е.М. Ана лиз де неж ных по то ков пред п ри я тия: те о рия и прак ти ка в усло ви ях

ре фор ми ро ва ния рос сий ской эко но ми ки. – М.: Фи нан сы и ста тис ти ка, 2003. – С. 31,32.
6

Бланк И.А. Управ ле ние де неж ны ми по то ка ми. – К.: Ни ка-Центр, 2002. – С. 29.
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ді яль нос ті під при єм ст ва є ре зуль та том про яву фі нан со во-еко но міч них від но син,
а от же, має пев ні озна ки, з-по між яких по тріб но ви ді ли ти та кі.

По-пер ше, рух гро шо вих кош тів здій с ню єть ся у зв’яз ку з ви ко нан ням до го -
вір них зо бов’язань між суб’єк та ми гос по да рю ван ня. Це пе ред ба чає на яв ність від -
по від но го до ку мен таль но го офор м лен ня та під твер д жен ня при чи ни фор му ван ня
гро шо во го по то ку.

По-дру ге, фун к ці о наль но-ор га ні за цій ні особ ли вос ті гос по дарсь ких опе ра цій
під при єм ст ва да ють змо гу іден ти фі ку ва ти рух гро шо вих кош тів за ви да ми гро -
шо вих по то ків від по від но до вста нов ле них кри те рі їв гру пу ван ня.

По-тре тє, гро шо ві по то ки, що ге не ру ють ся під при єм ст вом, ма ють ви ключ -
но фі нан со вий ха рак тер. Адже їх ре зуль та том є фор му ван ня, роз по діл та ви ко ри -
стан ня фон дів гро шо вих ресурсів під при єм ст ва (зок ре ма, фор му ван ня ви руч ки
від ре алі за ції то ва рів, опла та ра хун ків по ста чаль ни ків, ви пла та за ро біт ної пла ти,
спла та по дат ків то що).

Зу пи ни мо ся на основ них (ба зо вих) фун к ці о наль но-ор га ні за цій них ха рак те -
рис ти ках гро шо вих по то ків. Гро шо вий по тік яв ляє со бою ком п лек с не по нят тя із
влас ною струк тур ною ха рак те рис ти кою, котра фор му єть ся на осно ві су куп нос ті
скла до вих еле мен тів, таких як:

– при чи на та дже ре ло фор му ван ня гро шо во го по то ку;
– фак то ри фор му ван ня аб со лют ної ве ли чи ни гро шо во го по то ку;
– вплив гро шо во го по то ку на аб со лют ну ве ли чи ну гро шо вих ресурсів та

їхніх ек ві ва лен тів (ре зер ву лік від нос ті як ве ли чи ни фі нан со вих ре сур сів, до ступ -
них під при єм ст ву в пев ний мо мент ча су для об слу го ву ван ня по точ них гро шо вих
ви плат);

– фор ма узгод жен ня гро шо во го по то ку – про це ду ра іден ти фі ка ції його ха рак -
те рис тик;

– кіль кіс на оцін ка гро шо во го по то ку.
Об’єк тив ною пе ре ду мо вою ефек тив но го управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми є їх

струк ту ру ван ня – фор му ван ня впо ряд ко ва ної су куп нос ті гро шо вих по то ків від по від -
но до вста нов ле но го кри те рію (або гру пи кри те рі їв) та ви зна чен ня їх ніх ба зо вих фун -
к ці о наль но-ор га ні за цій них особ ли вос тей. Струк ту ру ван ня гро шо вих по то ків до по ма -
гає ні ве лю вати впли в особ ли вос тей окре мих гро шо вих по то ків на про цес управ лін ня
ни ми шля хом ви зна чен ня об’єк та управ лін ня на осно ві ці льо вої ви бір ки гро шо вих
по то ків, а та кож спро стити та змен шити об ся ги ін фор ма цій ної ба зи для прий нят тя
управ лінсь ких фі нан со вих рі шень. Для по треб управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під -
при єм ст ва та фор му ван ня ін фор ма цій ної ба зи, яка ви ко рис то ву єть ся з ме тою об ґ рун -
ту ван ня та прий нят тя управ лінсь ких фі нан со вих рі шень, су куп ність гро шо вих по то -
ків, що ге не ру ють ся суб’єк том гос по да рю ван ня, до ціль но об’єднати в од но рід ні
ці ліс ні гру пи – ви ди гро шо вих по то ків, основ ні з яких на ве де ні в таб ли ці.

При управ лін ні гро шо ви ми по то ка ми го лов на ува га має зо се ред жу ва тись на по -
то ках, що бу ли від не се ні до скла ду прі ори тет них, тоб то на гро шо вих по то ках по тих
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фі нан со во-гос по дарсь ких опе ра ці ях, що за без пе чу ють фор му ван ня біль шої час ти -
ни вар тос ті під при єм ст ва та/або йо го при бут ку й, від по від но, здій с ню ють ся на ре -
гу ляр ній осно ві. Тре ба ви зна ти, що за галь ну ефек тив ніс ть ор га ні за ції гро шо вих по -
то ків під при єм ст ва ве ли кою мі рою ви зна чає ефек тив ність управ лін ня опе ра цій ни ми
гро шо ви ми по то ка ми, котру мож на оці ни ти з до по мо гою ін дек су гро шо вої вар тос ті
до да ної як від но шен ня ге не ро ва но го опе ра цій но го гро шо во го по то ку до ве ли чи ни
не об хід но го гро шо во го по то ку для об слу го ву ван ня опе ра цій ної ді яль нос ті.

Са ме то му, на на ше пе ре ко нан ня, важ ли вою кіль кіс ною ха рак те рис ти кою
гос по дарсь кої ді яль нос ті під при єм ст ва є роз ра ху нок та оцін ка аб со лют ної ве ли -
чи ни гро шо во го по то ку, який ге не ру єть ся в рам ках опе ра цій ної ді яль нос ті, –
опе ра цій ний гро шо вий по тік як гро шо ве ви ра жен ня су куп нос ті опе ра цій під при -
єм ст ва, кот рі, за ви зна чен ням П(С)БО, здій с ню ють ся у про це сі основ ної ді яль -
нос ті під при єм ст ва, а та кож будь-яких ін ших ви дів ді яль нос ті, які не мо жуть бу -
ти від не се ні до ін вес ти цій ної або фі нан со вої ді яль нос ті.

Роз мір опе ра цій но го гро шо во го по то ку є осно вою для роз ра хун ку як чис то -
го гро шо во го по то ку суб’єк та гос по да рю ван ня, так і біль шос ті фі нан со вих по каз -
ни ків та ко е фі ці єн тів, що ви ко рис то ву ють ся для по треб управ лін ня гро шо ви ми
по то ка ми. Слід на го ло си ти, що гро шо вий по тік від опе ра цій ної ді яль нос ті суб’єк -
та гос по да рю ван ня має роз гля да ти ся як основ не дже ре ло фі нан со во го за без пе -
чен ня йо го гос по дарсь кої ді яль нос ті в на ступ ні пе рі о ди. То му од на з клю чо вих
ха рак те рис тик під при єм ст ва, що ефек тив но фун к ці о нує, – на яв ність про тя гом
три ва ло го ча су по зи тив но го опе ра цій но го гро шо во го по то ку з по рів ня но ста біль -
ною аб со лют ною ве ли чи ною.

А пов не струк ту ру ван ня гро шо вих по то ків під при єм ст ва ство рює пе ре ду мо -
ви для роз ра хун ку чис то го (су куп но го) гро шо во го по то ку як змі ни аб со лют ної
ве ли чи ни гро шо вих кош тів, що пе ре бу ва ють у роз по ряд жен ні під при єм ст ва, за
пев ний пе рі од ча су. Та ка змі на до рів нює су мі гро шо вих по то ків від йо го опе ра -
цій ної, ін вес ти цій ної та фі нан со вої ді яль нос ті.

Т а б  ли  ця . Кла си фі ка цій на су куп ність ви дів гро шо вих по то ків під при єм ст ва
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Ефек тив не управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми пе ред ба чає ви зна чен ня ба зо вих
по ло жень що до ор га ні за ції управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми.

По-пер ше, гро шо ві по то ки не мо жуть ви ни ка ти в ре зуль та ті па сив ної еко но -
міч ної по ве дін ки під при єм ст ва. Отже, тре ба вжи ва ти пев ні за хо ди з фор му ван ня
гро шо вих по то ків та впли ву на їх ні па ра мет ри – управ ля ти гро шо ви ми по то ка ми.

По-дру ге, гро шо ві по то ки є не від’єм ною скла до вою фі нан со во го та опе ра цій -
но го цик лів, що ви ма гає узгод жен ня фі нан со вих рі шень у сфе рі управ лін ня гро -
шо ви ми по то ка ми з ін ши ми на прям ка ми управ лін ня фі нан са ми під при єм ст ва.

По-тре тє, управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми по тре бує від по від но го ін фор ма -
цій но го на пов нен ня сис те ми прий нят тя управ лінсь ких фі нан со вих рі шень.

По-чет вер те, управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми пе ред ба чає од но знач ність
трак ту ван ня прий ня тих фі нан со вих рі шень, чіт кість до ве ден ня їх до ви ко нав ців
та за без пе чен ня адек ват но го зво рот но го зв’яз ку – мо ні то рин гу, пе ре гля ду та ко -
ре гу ван ня фі нан со вих рі шень.

При цьо му управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми слід роз гля да ти як по слі дов ний
про цес по ста нов ки за вдань та їх ви ко нан ня, кот рий вклю чає ре алі за цію та ких
ета пів (див. ри с.):

– пла ну ван ня та про гно зу ван ня гро шо вих по то ків і скла дан ня від по від них
внут ріш ніх фі нан со вих до ку мен тів (бюд жет гро шо вих по то ків, а та кож пла но вий
звіт про рух кош тів, пла тіж ний ка лен дар та ін.);

– ім п ле мен та ція бюд же ту гро шо вих по то ків, що є не від’єм ною скла до вою
сис те ми бюд же тів на під при єм ст ві, як про цес йо го без по се ред ньо го до три ман ня
при ор га ні за ції опе ра цій ної, ін вес ти цій ної та фі нан со вої ді яль нос ті під при єм ст ва;

– кон т ро лінг ви ко нан ня бюд же ту гро шо вих по то ків та пла но вих по каз ни -
ків зві ту про рух гро шо вих кош тів;

– ко ре гу ван ня пла но вих ве ли чин від по від но до змі ни зов ніш ніх і внут ріш -
ніх умов ре алі за ції бюд же ту гро шо вих по то ків.

Рис. Ета пи управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва
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За га лом управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми яв ляє со бою ці ліс ну сис те му –
мо дель управ лін ня, ор га ні за ція якої на під при єм ст ві пе ред ба чає розв’язан ня та -
ких пи тань:

– струк ту ру ван ня мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми на осно ві ло ка -
лі за ції го лов них за вдань та ці лей останнього;

– ви зна чен ня основ них прин ци пів управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми в роз -
рі зі їх ніх ви дів (опе ра цій ний, ін вес ти цій ний та фі нан со вий гро шо ві по то ки);

– ви зна чен ня ін ди ка то рів ор га ні за ції управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під -
при єм ст ва та об ґ рун ту ван ня їх кіль кіс них зна чень;

– ор га ні за ція управ лінсь кої ді яль нос ті та її ін фор ма цій но-ме то до ло гіч не за -
без пе чен ня.

Су куп ність кон к рет них ме то дів і форм, що ви ко рис то ву ють ся під при єм ст -
вом для ор га ні за ції ру ху гро шо вих кош тів у ча сі та прос то рі від по від но до ви -
зна че них кри те рі їв і ці лей, фор мує мо дель управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми
під при єм ст ва, яка розв’язує пи тан ня що до 1) збіль шен ня та при ско рен ня фор -
му ван ня вхід них гро шо вих по то ків під при єм ст ва; 2) оп ти мі за ції фор му ван ня
ви хід них гро шо вих по то ків під при єм ст ва в ча сі; 3) про гно зу ван ня та пла ну ван -
ня ре зер ву лік від нос ті; 4) змен шен ня фі нан со вих ри зи ків то що. Та ка мо дель
ви зна ча єть ся під при єм ст вом са мо стій но і є ін ди ві ду аль ною для кож но го під при -
єм ст ва, оскіль ки має вра хо ву ва ти особ ли вос ті йо го фі нан со во-гос по дарсь кої
діяль нос ті, по ло жен ня фі нан со вої стра те гії під при єм ст ва, а та кож спе ци фіч ні
умо ви зов ніш ньо го та внут ріш ньо го се ре до ви ща її ре алі за ції. Однак та ка ін ди ві -
ду аль ність до ся га єть ся при ви ко ри стан ні су куп нос ті за галь них під хо дів, прий о -
мів та ме то дів – ін стру мен та рію управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми, який і є пред -
ме том по даль шо го роз гля ду.

При ви зна чен ні мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми по тріб но до три му -
ва тись та ких прин ци пів:

– ін фор ма цій ної до сто вір нос ті, що пе ред ба чає своє час не та пов не фор му -
ван ня фі нан со вої ін фор ма ції що до опе ра цій ної, ін вес ти цій ної та фі нан со вої ді -
яль нос ті під при єм ст ва, струк ту ро ва ної від по від но до по треб мо де лі або об ґ рун -
ту ван ня окре мо го фі нан со во го рі шен ня;

– зба лан со ва нос ті, тоб то об ґ рун то ва но го ви ко ри стан ня для по треб управ -
лін ня гро шо ви ми по то ка ми кри те рі їв і ме то дів гру пу ван ня, зве ден ня та уза галь -
нен ня гро шо вих по то ків суб’єк та гос по да рю ван ня;

– ефек тив нос ті – за без пе чен ня до сяг нен ня ці лей управ лін ня, ви ра же не в
по зи тив ній змі ні аб со лют но го зна чен ня ін ди ка то ра ефек тив нос ті за під сум ка ми
пев но го пе рі о ду.

Орга ні за цій не за без пе чен ня ефек тив ної мо де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка -
ми під при єм ст ва мож на оха рак те ри зу ва ти та ки ми на пря ма ми фі нан со вої ро бо ти, як:

– ор га ні за ція транс ак цій, зок ре ма в час ти ні ча су, об ся гів та пов но ти ру ху гро -
шо вих кош тів під при єм ст ва (ге не ру ван ня гро шо вих по то ків та їх ні па ра мет ри);
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– кон т роль ру ху гро шо вих ресурсів, зок ре ма на від по від ність бюд жет ним па -
ра мет рам ді яль нос ті під при єм ст ва у пла но во му пе рі о ді й до три ман ня зна чень ці -
льо вих ін ди ка то рів;

– під трим ка управ лінсь ких рі шень та оцін ка ефек тив нос ті ме нед ж мен ту.
При ана лі зі змін у ор га ні за ції мо де лі управ лін ня гро шо вих по то ків ува га по вин -

на ак цен ту ва ти ся на проб ле мі ефек тив нос ті прак ти ки управ лін ня та її оці ню ван ня,
яка, на на ше пе ре ко нан ня, ви ра жа єть ся в за без пе чен ні до сяг нен ня за кла де них у мо -
дель управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми ці лей у ви зна че ні кор по ра тив ною стра те гією
під при єм ст ва стро ки. До сяг нен ня ці лей, за кла де них у мо дель управ лін ня гро шо ви -
ми по то ка ми, а от же й за без пе чен ня її ефек тив нос ті, ви зна ча єть ся роз роб кою та ре -
алі за цією від по від ної по лі ти ки управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми. Остан ню слід роз -
гля да ти як ком п лек с не по нят тя, у струк ту рі яко го мож на ви ді ли ти та кі скла до ві
еле мен ти (де тер мі нан ти по лі ти ки):

– го лов ні на пря ми управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми;
– фор ми управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми;
– ме то ди кіль кіс ної оцін ки гро шо вих по то ків;
– кри те рії та ін ди ка то ри прий нят тя управ лінсь ких фі нан со вих рі шень;
– ме то ди ка кіль кіс ної оцін ки кри те рі їв та ін ди ка то рів управ лін ня;
– ці льо ві зна чен ня кри те рі їв та ін ди ка то рів управ лін ня й ди на мі ка їх змі ни.
Управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми здій с ню єть ся від по від но до по став ле них

ці лей, об ґ рун ту ван ня яких є початковим ета пом фор му ван ня мо де лі управ лін ня
гро шо ви ми по то ка ми. У мо дель управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми за кла да ють ся
за галь ні та спе ци фіч ні ці лі, а са ме:

– пов но та та своє час ність по крит тя по тре би під при єм ст ва в ка пі та лі для фі -
нан су ван ня опе ра цій ної, ін вес ти цій ної та фі нан со вої ді яль нос ті;

– під три ман ня прий нят но го рів ня пла тос п ро мож нос ті й лік від нос ті;
– оп ти мі за ція ін вес ти цій них гро шо вих по то ків із ура ху ван ням то го, що ви -

хід ний ін вес ти цій ний по тік змен шує вар тість під при єм ст ва, а йо го ге не ру ван ня
зо рі єн то ва не на ком пен су ю че збіль шен ня вхід них та/або змен шен ня ви хід них
гро шо вих по то ків під при єм ст ва в на ступ них пе рі о дах;

– узгод жен ня по лі ти ки управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми з по тре ба ми опе -
ра цій ної ді яль нос ті під при єм ст ва, зок ре ма в час ти ні управ лін ня ро бо чим ка пі та -
лом та управ лін ня при бут ком;

– ор га ні за ція фі нан со вих гро шо вих по то ків із ме тою оп ти мі за ції струк ту ри
ка пі та лу та змен шен ня се ред ньо зва же ної вар тос ті ка пі та лу;

– за без пе чен ня ефек тив нос ті ви ко ри стан ня та ко го об ме же но го ре сур су під -
при єм ст ва, яким є гро шо ві кош ти в йо го роз по ряд жен ні;

– під три ман ня ба лан су між фор му ван ням ре зер ву лік від нос ті та аль тер на -
тив ни ми мож ли вос тя ми ви ко ри стан ня гро шо вих ресурсів під при єм ст ва;

– ско ро чен ня ви трат під при єм ст ва, пов’яза них із ор га ні за цією управ лін ня
гро шо ви ми по то ка ми.
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До сяг нен ня ці лей управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми, які час то є про ти леж -
ни ми, пе ред ба чає ба лан су ван ня між ни ми при прий нят ті фі нан со вих рі шень, а
оцін ка ефек тив нос ті прак ти ки управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми не мож ли ва че -
рез роз ра ху нок єди но го по каз ни ка. Ви ко ри стан ня єди но го по каз ни ка (по каз ник
гро шо вої вар тос ті до да ної або гро шо вої рен та бель нос ті ін вес ти цій то що) не дає
змо ги адек ват но оці ни ти ефек тив ність управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми, а от же,
по тре бує ви ко ри стан ня су куп нос ті по каз ни ків, зок ре ма та ких як:

– ко е фі ці єнт ін ка са ції як від но шен ня аб со лют ної ве ли чи ни опе ра цій но го гро -
шо во го по то ку до ве ли чи ни ви руч ки від ре алі за ції (на ра хо ва но го чис то го до хо ду);

– ін декс гро шо вої вар тос ті до да ної як від но шен ня ге не ро ва но го опе ра цій но -
го гро шо во го по то ку до опе ра цій ної по тре би під при єм ст ва у гро шо вих ресурсах;

– три ва лість фі нан со во го цик лу та йо го окре мих скла до вих;
– мо не тар на оцін ка ве ли чи ни ка со во го роз ри ву;
– віль ний гро шо вий по тік на ка пі тал вкла де ний (FCF2F) і віль ний гро шо -

вий по тік на влас ний ка пі тал (FCF2E) як ба зис для роз ра хун ку вар тос ті під при -
єм ст ва.

Ефек тив не управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва на осно ві за про -
по но ва них ви ще ін ди ка то рів дасть змо гу за без пе чи ти зро стан ня до стат ку ак ці о -
не рів (влас ни ків) під при єм ст ва як фун да мен таль ної ці лі фі нан со во го ме нед ж мен -
ту, що мо же кіль кіс но про яв ля ти ся як:

– зро стан ня вар тос ті під при єм ст ва;
– ство рен ня гро шо вої вар тос ті до да ної.
Під су мо ву ю чи роз гля ну ті ви ще ре ко мен да ції що до роз роб ки ефек тив ної мо -

де лі управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва, мож на ствер д жу ва ти: гро шо -
ві по то ки під при єм ст ва яв ля ють со бою склад не яви ще, ор га ніч но ін тег ро ва не в
за галь ну сис те му ор га ні за ції його фі нан со во-гос по дарсь кої ді яль нос ті. То му ор га -
ні за ція управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми має роз гля да ти ся ком п лек с но, ра зом із
ін ши ми на пря ма ми фі нан со во го управ лін ня. Ре зуль та том ком п лек с но го під хо ду
до ор га ні за ції управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми під при єм ст ва має бу ти фор му ван -
ня відповідної мо де лі як ці ліс ної сис те ми од но знач них ці лей і за вдань управ лін ня
гро шо ви ми по то ка ми гро шо ви ми по то ка ми гро шо ви ми по то ка ми, під хо дів до
ана лі зу кри те рі їв та оці ню ван ня по каз ни ків управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми,
прин ци пів по лі ти ки управ лін ня та ін стру мен та рію її ре алі за ції, фор ми кон т ро лю
ефек тив нос ті прак ти ки управ лін ня гро шо ви ми по то ка ми.
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