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Економічне зростання підпри�
ємств забезпечується завдяки опти�
мізації роботи та розвитку всіх сфер
економічної діяльності підприєм�
ства. Причому ключовим елементом
економічної системи підприємства є
саме грошові потоки, які завдяки
специфіці сфери фінансового менед�
жменту обумовлюють координацію
потоків економічних ресурсів всьо�
го підприємства. Однак вибір опти�
мального рішення вимагає визначен�
ня конкретних критеріїв, по яких
буде оцінюватися оптимальність
конкретного рішення. Тому визначи�
мо основні напрями оптимізації гро�
шових потоків підприємства.

Незважаючи на те, що досліджен�
ням грошових коштів та грошових
потоків займалися як вітчизняні, так
і зарубіжні науковці, напрями саме
оптимізації грошових потоків визна�
чають такі вітчизняні вчені, як Бланк
І.О. [1, с. 316], Лігоненко Л.О. та Сит�
ник Г.В. Отже, розглянемо кожну
систему напрямів оптимізації грошо�
вих потоків окремо.

Бланк Ігор Олександрович у
своїх наукових працях [1, с. 316]
виділяє три напрями оптимізації
грошових протококів, як: збалан�
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на коротко: і довгостроковий періоди, але й збереженню необхідного
рівня безпеки платоспроможності підприємства.

сування, синхронізація та максим�
ізація чистого грошового потоку.
Розглянемо економічну
доцільність кожного зазначеного
напряму.

За своєю природою, обсяг вхід�
них та вихідних грошових потоків
господарської діяльності підприєм�
ства має змінний і важкопередбачу�
ваний характер. Можна чітко виок�
ремити періоди, в яких виникає за�
лишок тимчасово вільних грошових
коштів (при яких у підприємства ча�
стина оборотних коштів відволі�
кається з обороту: тимчасово не
працює на отримання прибутку), і
області, при яких підприємство ви�
мушене використовувати страховий
запас (залишок) грошових коштів
для покриття непередбачених пере�
вищень обсягу вхідного потоку ви�
хідним (що обумовлює зниження
рівня абсолютної ліквідності, зрос�
тання ризику неплатоспромож�
ності, погіршення кредитної історії
і зупинки операційного циклу
підприємства).

Тобто розбалансованість і де�
синхронізація у часі позитивних та
від'ємних грошових потоків є тими
факторами операційної діяльності,

що головним чином підвищують ри�
зик операційної неплатоспромож�
ності підприємства, рівень економ�
ічних збитків через тимчасове відво�
лікання високоліквідних активів з
обороту і створюють загальне уск�
ладнення роботи фінансових мене�
джерів компанії. Тому згідно з су�
часною парадигмою управління гро�
шовими потоками, найвищий рівень
ефективності управління грошови�
ми потоками досягається при
співставленні, узгодженні обсягів та
часу руху позитивних і негативних
грошових потоків: при відсутності
касових розривів (відсутності точок
дефіциту грошових засобів) і при
мінімальних залишках тимчасово
вільних коштів. З такої точки зору
критеріями оптимальності виступа�
ють рівень збалансованості та син�
хронізації позитивного та негатив�
ного грошових потоків підприєм�
ства, що і є доцільними напрямами
їх оптимізації.

Іншим напрямом оптимізації
грошових потоків вчений називає
максимізацію чистого грошового
потоку. Однак при повній адекват�
ності позитивного та від'ємного
грошових потоків (тобто при вико�
нанні вище доведених необхідних
напрямів оптимізації грошових по�
токів) автоматично не буде викону�
ватись умова максимізації чистого
грошового потоку підприємства
(що визначається як різниця між
позитивним та негативним грошо�
вими потоками). Більш того пост�
ійне зростання чистого грошового
потоку обов'язково призведе до
зростання залишку невикористову�
ваних грошових активів, що обумо�
вить економічний збиток втраченої
можливості. Тому параметр макси�
мізації чистого грошового потоку
виділяти напрямом оптимізації
грошових потоків підприємства не�
доцільно.

Лігоненко Л.О. та Ситник Г.В.
визначають також три напрями оп�
тимізації грошових потоків [2]: зба�
лансування, синхронізацію та вир�
івнювання грошових потоків. При
цьому, такі напрями оптимізації, як
синхронізація та збалансування
грошових потоків виявляються
безспірними і підтверджується не�
обхідність їх виокремлення. Оск�
ільки доцільність виділення зазна�
чених напрямів (збалансування та
синхронізацію грошових потоків)
ми дослідили вище, розглянемо де�
тальніше такий напрямок оптимі�
зації грошових потоків, як їх вирі�
внювання. Такий підхід дійсно за�
безпечує зменшення страхових за�
лишків грошових активів у зв'язку
з циклічністю та сезонності діяль�
ності окремого підприємства, а
відтак, і умову ефективнішого ви�
користання запасів грошових ак�
тивів. Однак при цьому підході слід
співставити втрату економічної ви�
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годи при невідповідності позитив�
ного та від'ємного грошових по�
токів з втратою економічної виго�
ди при втраті частини сезонних та
циклічних продаж (що може мати
стратегічно важливе значення).
Більш того, напрям вирівнювання
грошових потоків не має за собою
повноцінного економічного об�
грунтування, адже при адекватній
синхронності вхідного та вихідно�
го грошових потоків підприємство
залишатиметься платоспроможним
навіть при незначному страховому
залишку грошових активів. Тобто
вирівнювання грошових потоків
може бути прийнятним при роз�
поділі та використанні позитивно�
го грошового потоку у стабільно
діючих підприємствах із незначни�
ми циклічними та сезонними коли�
ваннями обсягів діяльності і відпо�
відних грошових потоків. Тому
його застосування для
підприємств, що мають динамічний
характер розвитку, може вважа�
тись недоцільним і в якості елемен�
та загальної моделі оптимізації
грошових потоків напрям вирівню�
вання грошових потоків брати до
уваги недоцільно.

Отже, узагальнимо підходи ви�
значення системи напрямів оптимі�
зації грошових потоків за допомо�
гою Таблиці 1.

При максимізації рівня синхрон�
ності грошових потоків спостері�
гається наближення чистого грошо�
вого потоку до "нуля". У такому ви�
падку буде забезпечуватись повне
використання позитивного грошово�
го потоку і повна забезпеченість гро�
шовими коштами платіжних потреб
підприємства. З іншого боку, чистий
грошовий потік є інструментом зміни
залишку грошових активів підприє�
мства. Для забезпечення максимі�
зації ефективності оптимізації гро�
шових потоків задача фінансового
менеджера полягає у дотриманні за�
лишку грошових активів на кінець
планового періоду на нормативному
рівні страхового запасу. Таким чи�
ном, цільовий чистий грошовий потік
має дорівнювати обсягу зміни нор�
мативного страхового залишку гро�
шових активів підприємства протя�
гом досліджуваного періоду.

Визначимо оптимізацію залишку
грошових активів (що виражається
через спрямування обсягу чистого
грошового потоку до суми цільової
зміни залишку грошових активів
підприємства) окремим цільовим на�
прямом оптимізації грошових по�

токів підприємства.
 Слід зазначити, що кожен вид

діяльності торговельного підприєм�
ства має специфічні цільові задачі,
що відповідно, відображаються в си�
стемі цільових орієнтирів оптималь�
ного управління грошовими потока�

ми (в т .ч. обсягу цільового чистого
грошового потоку). Тому пропо�
нується виділити окремим напрямом
оптимізації грошових потоків під�
приємства оптимізацію грошових
потоків за видами діяльності підпри�
ємства: операційною, інвестиційною
та фінансовою.

Максимізація чистого грошово�
го потоку операційної діяльності за�
безпечує зростання рівня самоокуп�
ності (автономності діяльності), при�
скорення темпу економічного зрос�
тання, і підвищення ринкової вар�
тості підприємства. Тому, основним
орієнтовним цільовим напрямком
організації грошових потоків опера�
ційної діяльності в системі оптимі�
зації потоків грошових ресурсів
всього підприємства має бути макси�
мізація чистого грошового потоку.

Інвестиційна та фінансова діяль�
ності торговельного підприємства є
допоміжними напрямами діяльності
і мають, головним чином, забезпечу�
вати стійке зростання  обсягів опе�
раційної діяльності.

Інвестиції можна розділити на
реальні та фінансові, що застосову�
ються на підприємстві за різними
цілями і є допоміжними при опе�
раційній діяльності підприємства.
Реальні інвестиції торговельного
підприємства є локомотивом його
майбутнього економічного зростан�
ня за допомогою купівлі необхідних
основних засобів і реалізації мало�
продуктивних. Таким чином, цільо�

вим параметром грошових потоків з
реальних інвестицій повинна бути
оптимізація вихідного грошового
потоку за критерієм економічної
ефективності впровадження реаль�
них інвестицій (у межах інвестицій�
ного менеджменту) і максимізація
вхідного грошового потоку від реа�
лізації необоротних активів.  У той
же час фінансові інвестиції забезпе�
чують ефективне використання
вільних надлишків грошових коштів,
що виникають у процесі операційної
діяльності. Таким чином, критерієм
оптимізації фінансових інвестицій
має стати максимізація чистого гро�

шового потоку фінансових інвес�
тицій та оптимізація періоду оборо�
ту фінансових інвестицій.

Фінансова діяльність [3, с. 744] —
діяльність, що приводить до зміни
розміру та складу власного та пози�
кового капіталу підприємства. З
такої позиції основним цільовим ор�
ієнтиром фінансової діяльності є за�
безпечення підприємства необхід�
ним обсягом фінансових ресурсів як
з внутрішніх, так і зовнішніх джерел,
а також виконання всіх взятих зобо�
в'язань з фінансової діяльності
підприємства.

На основі вищенаведеного до�
слідження сформуємо систему на�
прямів оптимізації грошових потоків
(рисунок 1).

Отже, у процесі оптимізації гро�
шових потоків пропонується керува�
тися запропонованими напрямами
оптимізаційного процесу, що в су�
купності має забезпечити макси�
мальний економічний ефект.
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Рис. 1.  Напрями оптимізації грошових потоків підприємства
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Таблиця 1. Підходи визначення напрямів оптимізації грошових потоків


