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Денежные потоки – один из центральных элемен-
тов жизнедеятельности любого предприятия, 
управление которыми является неотъемлемой 

частью управления всеми финансовыми ресурсами пред-

приятия. В рыночных условиях управление денежными 
потоками становится наиболее актуальной проблемой 
управления всем предприятием, потому что именно 
здесь сосредоточены основные пути получения положи-
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тельных финансовых результатов, повышения уровня 
устойчивости и финансовой безопасности, что лежит в 
основе стратегического развития предприятий 
[2]. Таким образом, эффективное управление 
развитием предприятия невозможно без опти-
мизации движения денежных потоков, что ре-
шает следующие управленческие задачи:

	 исследование особенностей динамики 
денежных потоков предприятия; 

	 определение основных показателей 
влияющих на движение денежных 
средств на предприятии;

	 выбор оптимальной модели структу-
ры денежного капитала в рамках кон-
цепции финансового менеджмента;

	 прогнозирование изменения состоя-
ния источников финансирования;

	 усовершенствование механизма управления 
денежными потоками предприятия.

Таким образом, в статье предлагаются инструмен-
тальные средства управления денежными пото-
ками промышленного предприятия на основе 

построения имитационных потоковых моделей движе-
ния денежных средств [4, 6], внедрение которых повы-
сит обоснованность принятия решений по эффективно-
му управлению развитием предприятия.

В основе исследования динамики денежных по-
токов предприятия лежит модель системной динамики 
[3, 4, 6, 7] совокупной стоимостной оценки средств, уча-
ствующих в воспроизводственном процессе, и денежно-
го капитала является неотъемлемой частью разработок, 
осуществляемых в ходе управления финансовой дея-
тельностью предприятий, которая и позволяет решать 
поставленные задачи. Основные характеристики денеж-
ного потока [2, 5] в разрезе трех основных видов деятель-
ности, рассмотреные в работе, представлены в табл. 1.

Основная задача анализа денежных потоков за-
ключается в выявлении причин недостатка (избытка) 
денежных средств, определении источников их посту-
плений и направлений использования [2, 5]. Cхема ис-

следования системы формирования денежных потоков 
на предприятии представлена на рис. 1.

Схема движения денежных потоков на предпри-
ятии описываться входными и выходными потоками 
денежных средств по трем основным видам деятель-
ности. В качестве входящих и выходящих переменных 
выступают притоки и оттоки денежных средств по дан-
ному виду деятельности предприятия. Состояние си-
стемы характеризуется тремя переменными состояния 
уровнями, поведение системы отслеживается в течении 
года, таким образом в модели выделяются три основ-
ных уровня. Алгоритм построения сложной динамиче-
ской системы денежных потоков представлен на рис. 2. 

Рассмотрим основные аналитические зависимо-
сти, положенные в основу построения имитационной 
потоковой модели.

По операционной (основной) деятельности базо-
вым элементом расчета чистого денежного потока пред-
приятия косвенным методом выступает его чистая при-
быль, полученная в отчетном периоде, которая преобра-
зуется в показатель чистого денежного потока [2, 5]:

0

,
ОС НА

ТМ

ЧДП ЧП А А
ДЗ З КЗ Р
   

     
где ЧДП0 – сумма чистого денежного потока предприя-
тия по операционной деятельности в рассматриваемом 
периоде; ЧП – сумма чистой прибыли предприятия;  

Таблица 1

Характеристики денежного потока

Денежный поток операционной 
деятельности

Характеризуется денежными выплатами поставщикам сырья и материалов; исполни
телям отдельных видов услуг; заработной платы персоналу; налоговых платежей пред
приятия в бюджеты всех уровней и во внебюджетные фонды; другими выплатами, 
связанными с осуществлением операционного процесса и поступлениями денежных 
средств от покупателей продукции; налоговых органов и других платежей, предусмо-
тренных стандартами учета

Денежный поток финансовой дея-
тельности

Характеризует поступления и выплаты денежных средств, связанные с привлечением 
дополнительного акционерного и паевого капитала, получением долгосрочных и крат-
косрочных кредитов и займов, уплатой в денежной форме дивидендов и процентов  
по вкладам собственников и некоторые другие денежные потоки, связанные с осущест-
влением внешнего финансирования хозяйственной деятельности предприятия

Денежный поток инвестиционной 
деятельности

Характеризует платежи и поступления денежных средств, связанные с осуществлением 
реального и финансового инвестирования, продажей выбывающих основных средств  
и нематериальных активов, ротацией долгосрочных финансовых инструментов инве-
стиционного портфеля

Рис. 1. Схема исследования системы формирования денежных 
средств

Внешнее
влияние

Входные
переменные
ПРИТОКИ ДС

Выходные
переменные
ОТТОКИ ДС

Деятельность
предприятия

Управление динамикой
Денежных средств
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АОС – сумма амортизации основных средств; АНА – сум-
ма амортизации нематериальных активов; ДЗ – прирост 
(снижение) суммы дебиторской задолженности; КЗ – при-
рост суммы резервного и других страховых фондов; Р – 
прирост суммы резервного и других страховых фондов.

Концептуальная модель движения денежных средств 
по основной деятельности представлена на рис. 3.

Основные направления притока и оттока денеж-
ных средств по основной деятельности в модели пред-
ставлены в табл. 2.

По финансовой деятельности сумма чистого де-
нежного потока определяется как разница между сум-
мой финансовых ресурсов привлеченных из внешних 
источников и суммой основного долга, а также диви-
дендов (процентов), выплаченных собственником пред-
приятия [2, 5]:

,
Ф СК ДК КК

ДК КК У

ЧДП П П П

БЦФ В В Д

   

     

Рис. 2. Схема исследования системы денежных потоков

Построение имитационной
модели движения потоков

денежных средств

Оценка
состояния

предприятия

Определение
управляющих
параметров

Имитационная
реализация

финансового плана

Оценка
состояния

предприятия

Рис. 3. Модель движения денежных средств по основной деятельности

Таблица 2

Основные направления движения денежных средств по основной деятельности

1. Входящий темп – поступление денежных средств 2. Исходящий темп – уменьшение денежных средств (исполь-
зование)

1.1. Выручка от реализации продукции, работ, услуг. Данный 
показатель представлен в модели в виде уровня (см. рис. 3), 
входящим темпом которого является доход от продаж, а ис-
ходящим – возврат

2.1. Выплата по счетам поставщиков и подрядчиков опреде-
ляется из уровня материальных затрат, зависящего от коэф-
фициента увеличения материальных затрат

1.2. Получение авансов от покупателей и заказчиков 2.3. Отчисления в соцстрах и внебюджетные фонды

2.4. Расчеты с бюджетом по налогам

2.5. Авансы

2.6. Выплата заработной платы

Основная деятельность

Поступление
денежных

средств

Уменьшение денежных
средств (использование)

Выплата
зарплаты

Авансы
выданные

<Time>

Расчёты 
с бюджетом
по налогам

Отчисления
в соцстрах

и внебюджетные
фонды

Выплата
по счетам

поставщиков
и подрядчиков

Материальные
затраты

Выручка

<Time>

Произв.

Доход
от продаж

Получение
авансов

от покупателей
и заказчиков

К2

ув. МЗ

Возврат

К
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где ЧДПФ – сумма чистого денежного потока предпри-
ятия по финансовой деятельности в рассматриваемом 
периоде; ПСК – сумма дополнительно привлеченного 
из внешних источников собственного акционерного и 
паевого капитала; ПДК – сумма дополнительно привле-
ченных долгосрочных кредитов и займов; ПКК – сумма 
дополнительно привлеченных краткосрочных кредитов 
и займов; БЦФ – сумма средств поступивших в порядке 
безвозмездного целевого финансирования; ВДК – сумма 
выплаты (погашение) основного долга по долгосрочным 
кредитам и займам; ВКК – сумма выплаты (погашение) 
основного долга по краткосрочным кредитам и займам; 
ДУ – сумма дивидендов (процентов), уплаченных соб-
ственникам (акционерам) на вложенный капитал.

Концептуальная модель движения денежных средств 
по финансовой деятельности представлена на рис. 4.

Основные направления притока и оттока денеж-
ных средств по финансовой деятельности в модели 
представлены в табл. 3.

По инвестиционной деятельности сумма чистого 
денежного потока определяется как разница между сум-
мой реализации отдельных видов внеоборотных активов 
и суммы их приобретения в отчетном периоде [2, 5]:

,
И ОС НА ДФИ СА

П ОС НА ДФИ СА

ЧДП Р Р Р Р

Д П НКС П П В

    

     

где ЧДПИ – сумма чистого денежного потока по инвести-
ционной деятельности; РОС – сумма реализации выбыв-
ших основных средств; РНА – сумма реализации выбыв-
ших нематериальных активов; РДФИ – сумма реализации 
долгосрочных финансовых инструментов инвестицион-
ного портфеля; РСА – сумма повторной реализации ра-
нее выкупленных собственных акций; ДП – сумма диви-
дендов (%), полученных по долгосрочным финансовым 
инструментам; ПОС – сумма приобретенных основных 
средств; ΔНКС – сумма прироста незавершенного ка-
питального строительства; ПНА – сумма приобретения 
нематериальных активов; ПДФИ – сумма приобретения 
долгосрочных финансовых инструментов инвестицион-
ного портфеля предприятия; ВСА – сумма выкупленных 
собственных акций предприятия.

Концептуальная модель движения денежных 
средств по инвестиционной деятельности представле-
на на рис. 5. Основные направления притока и оттока 
денежных средств по инвестиционной деятельности в 
модели представлены в табл. 4.

Рис. 4. Модель движения денежных средств по финансовой деятельности

Ставка %
по депозиту

<Time>

Выплата
суммы

по вложению

К ув. вклада Сумма долгоср.
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депозита

Получ. долгоср. и 
краткоср. кредитов

Сумма
краткоср. 

кредита

Притоки денежных средств

Эмиссия
акций,

облигаций

Получение
дивидендов

по акциям и %
по облигациям

Финансовая
деятельность

Сумма кредита
К пог. долгоср.

К пог. краткоср.

Сумма долга

Возврат ранее
полученных

кредитов
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собственного капитала и заемных средств

Выплата дивидендов
по акциям и %
по облигациям

Погашение
облигаций

Таблица 3

Основные направления движения денежных средств по финансовой деятельности

1. Входящий темп – притоки денежных средств 2. Исходящий темп – изменение в размере и составе соб-
ственного капитала и заемных средств (уменьшение)

1.1. Сумма дополнительно привлеченного из внешних источ-
ников собственного капитала. Данный показатель определя-
ется из ставки процента по депозиту, коэффициента увеличе-
ния вклада и суммы депозита

2.1. Возврат ранее полученных кредитов

1.2. Сумма дополнительно привлеченных долгосрочных  
и краткосрочных кредитов и займов (Получ. долгоср. и крат-
коср. кредитов = Сумма долгоср. кредита + Summa краткоср.
кредита)

2.2. Сумма дивидендов (процентов), уплаченных собствен-
никами предприятия (акционерам) на вложенный капитал 
(акции, паи и т. п.)

1.3. Эмиссия акций и облигаций 2.3. Погашение облигаций
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Математическая запись структурных соотноше-
ний по соответствующим направлениям деятельности 
имеет вид:

1 1, 1,( );t t t t t tOD OD t PDS UDS     

1 1, 1,( );t t t t t tFD FD t PDS UDS     

1 1, 1,( ).t t t t t tID ID t PDS UDS     

Таким образом, значения уровней в каждый мо-
мент времени, кроме начального, вычисляются на осно-
ве реккурентных соотношений и предполагают инте-
грирование по времени разности входных и выходных 
темпов (определенных на интервале). Результаты ба-
зового прогона модели по результатам деятельности 
представлены на рис. 6.

Структура движения денежных средств в соответ-
ствующей модели имеет следующий вид [1, 2, 5]:

 0 1,d d d d   

где d0, d1 – остатки денежных средств предприятия на 
начало и конец отчетного периода; Δ+d – поступление 
денежных средств за период; Δ–d – выбытие (расход) 
денежных средств за период. 

Смоделировав в данном разрезе совокупный де-
нежный поток, мы сможем оценить текущее состояние 
предприятия и выработать соответствующие управлен-
ческие решения. В табл. 5 представлены основные со-
отношения для оценки состояния предприятия по ре-
зультатам динамики его денежных потоков [4, 5].

Таким образом, совокупный денежный поток по 
трем основным видам деятельности характери-
зуется следующим образом: в начале исследуе-

мого периода предприятие находилось в предкризис-
ном состоянии; в середине исследуемого периода пред-
приятие находилось в неустойчивом состоянии; в конце 
рассматриваемого периода – предкризисное состояние.

Основными целями оптимизации денежных пото-
ков предприятия являются:

	 обеспечение сбалансированности объемов де-
нежных потоков;

	 обеспечение синхронности формирования де-
нежных потоков;

	 обеспечение роста чистого денежного потока 
предприятия.

Рис. 5. Модель движения денежных средств по инвестиционной деятельности

Таблица 4

Основные направления движения денежных средств по инвестиционной деятельности

1. Входящий темп – поступление денежных средств, от прода-
жи основных средств, нематериальных активов, получением 
дивидендов, и т.д. 

2. Исходящий темп – расходы на приобретение имущества

1.1. Реализация долгосрочных финансовых инвестиций 2.1. Расходы на приобретение основных фондов (Приобр. осн. 
фондов = Коэф. обновл. осн. фондов) 

1.2. Получение дивидендов по акциям и облигациям
2.2. Расходы на приобретение нематериальных активов (При-
обр. нематер. активов = K обновл. нематер. активов * Стои-
мость нематер. активов)

1.3. Реализация ранее выкупленных акций предприятия 2.3. Прирост долгосрочных финансовых инвестиций 

1.4. Выручка от реализации основных средств (Выручка от 
реализ. осн. средств = K функц. годнсоти * Остаточная стои-
мость осн. средств)

2.4. Прирост незавершенного строительства

1.5. Реализация нематериальных активов (Реализ. нематер. 
активов = K функц. годности НА * Остаточная стоимость 
нематер. активов)

Реализ. долгоср.
фин. инвестиций

Получение
дивидендов

по акциям и %
по облигациям

Инвестиционная
деятельность

Реализ. ранее выкуп.
акций предпр.

Продажа имущества
долгоср. пользования

Выручка
от реализ. осн. средств

Остаточная
стоимость осн.

средств К функц.
годности

Остаточная
стоимость

нематер. активов

Реализ. нематер.
активов

К функц.
годности НА

Расходы на приобр. имущества

Приобр. осн. фондов

Велич. осн.
фондов нач.

Коэф.
обновл.К достат. чист.

ден. потока

Прирост незав.
кап. строит.

Приобр. нематер.
активов

К обновл.
нематер. активов

Прирост долгоср.
фин. инвест.

Реализ. ранее
выкупленнных
собств. акций

Стоимость
нематер.
активов
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Рис. 6. Графики движения денежных потоков

Таблица 5

Оценка состояния предприятия

Устойчивое состояние предприятия Предкризисное состояние

1.

  

0

0

0

0

0

0

осн

фин

инв

d d d d

d d d d

d d d d

 

 

 

    

    

    

3.

  

0

0

0

0

0

0

осн

фин

инв

d d d d

d d d d

d d d d

 

 

 

    

    

    

Неустойчивое состояние Кризисное состояние

2.

 

0

0

0

0

0

0

осн

фин

инв

d d d d

d d d d

d d d d

 

 

 

    

    

    

4.

 

0

0

0

0

0

0

осн

фин

инв

d d d d

d d d d

d d d d

 

 

 

    

    

    
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400,000

300,000

200,000

100,000

0
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Time (Месяц)

Финансовая деятельность : Current1 тыс. грн/год

20
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–19,990

–29,995

–40,000
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Time (Месяц)
Инвестиционная деятельность: Current1 тыс. грн/год

 

Основная деятельность Финансовая деятельность

Инвестиционная деятельность

Сбалансированность положительного и отрица-
тельного денежных потоков для оценки достаточности 
генерируемого чистого денежного потока с позиции 
финансируемых им потребностей в работе оценивается 
на основе коэффициента достаточности чистого денеж-
ного потока [2, 5]:

 /( ),ЧДП ТМ уКД ЧДП ОД З Д  

где КДЧДП –  коэффициент достаточности чистого де-
нежного потока; ЧДП – сумма чистого денежного пото-
ка; ОД – сумма выплат основного долга по долгосроч-
ным и краткосрочным кредитам и займам; ΔЗТМ – сум-
ма прироста запасов товарно-материальных ценностей 
в составе оборотных активов; Ду – сумма дивидендов 
(процентов), выплаченных собственником предприятия 
(акционерам) на вложенный капитал (акции, паи, и т. п.).

Синхронность формирования положительного и 
отрицательного денежных потоков в разрезе отдельных 
интервалов оценивается на основе коэффициента лик-
видности денежного потока [2, 5]:

( ( )) / ,ДП К НКЛ ПДП ДА ДА ОДП    
где КЛДП – коэффициент ликвидности денежного пото-
ка предприятия; ПДП – сумма валового положительно-
го денежного потока (поступление денежных средств); 
ДАК – сумма остатка денежных активов предприятия на 
конец рассматриваемого периода; ДАН – сумма остатка 
денежных активов предприятия на начало рассматрива-
емого периода; ОДП – сумма валового отрицательного 
денежного потока (расходование денежных средств).

Эффективность денежных потоков определяется 
на основе обобщающего коэффициента эффективности 
денежного потока предприятия [2, 5]:

http://www.business-inform.net
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/ ,ДПКЭ ЧДП ОДП
 

где КЭДП – коэффициент эффективности денежного по-
тока; ЧДП – сумма чистого денежного потока; ОДП – 
сумма валового отрицательного денежного потока 

Выбор показателей (управляющих переменных), 
влияющих на оптимизацию денежных потоков 
предприятия, является одной из важнейших 

функций управления денежными потоками, направлен-
ной на повышение их эффективности в предстоящем 
периоде. На основе проведенного анализа практики 
хозяйствования украинских предприятий, силы воздей-
ствия угроз внешней среды и финансового состояния 
исследуемого предприятия были выделены следующие 
управляющие воздействия: снижение суммы постоян-
ных издержек предприятия за счет уменьшения коэф-
фициента материальных затрат; увеличение массы по-
лученных финансовых кредитов путем перевода крат-
косрочных их видов в долгосрочные. 

На основе имитационной модели динамики денеж-
ных потоков предприятия реализуем выбранные меро-
приятия как управляющие переменные оптимизации [6, 
7, 8]. Таким образом, при уменьшении постоянные из-
держек предприятия за счет уменьшения коэффициента 
увеличения материальных затрат на 20% и увеличение 
массы полученных финансовых кредитов путем перево-
да краткосрочных их видов в долгосрочные на 20%, гра-
фики показателей эффективности движения денежных 
потоков при реализации экспериментов имитационной 
модели будут иметь вид (рис. 7).

Рис. 7. Графики показателей эффективности движения денежных потоков

Материальные затраты
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0
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0
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0
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
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График коэффициента эффективности денежного потока 
 

Анализ динамики показателей оценки эффективно-
сти движения денежных потоков и имитационных экспе-
риментов дает возможность сделать следующие обосно-
ванные выводы:

1) уменьшение издержек предприятия приводит 
к уменьшению выплат по счетам поставщиков и под-
рядчиков, уменьшению оттока денежных средств по 
основной деятельности и соответственно увеличению 
коэффициента достаточности денежного потока, что 
способствует увеличению денежных средств для осу-
ществления своей текущей деятельности;

2) наблюдается увеличение чистого денежного по-
тока, что является важнейшим результатом финансовой 
деятельности предприятия, во многом определяющим 
финансовое равновесие и темпы роста его рыночной 
стоимости;

3) достаточно ли полученной прибыли для обслу-
живания текущей деятельности и в состоянии ли пред-
приятие расплатиться по своим текущим обязатель-
ствам, чем объясняются расхождения величины полу-
ченной прибыли и наличия денежных средств;

4) развернутый анализ позволяет отследить в ка-
ком объеме и из каких источников были получены по-
ступившие денежные средства, каковы основные на-
правления их использования и достаточно ли собствен-
ных средств предприятия для осуществления инвести-
ционной деятельности;

Таким образом, построенная имитационная пото-
ковая модель предприятия позволяет исследовать ди-
намику денежных потоков при различных состояниях 
предприятия; прогнозировать возможности перехода 
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предприятия из состояния к состоянию; предвидеть и 
нейтрализовать угрозу банкротства; конкретизировать 
формы и методы финансового управления и возможные 
сценарии развития, внедрение результатов которой по-
зволит предприятию разработать эффективные страте-
гии оперативного и стратегического характера по обе-
спечению надлежащего уровня экономической безопас-
ности и развития предприятия.		                   
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