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УПРАВЛІННЯ ГРОШОВИМИ ПОТОКАМИ ЯК ОСНОВА ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
ФІНАНСОВОЇ РІВНОВАГИ СУБ’ЄКТІВ ГОСПОДАРЮВАННЯ

CASH FLOWS MANAGEMENT AS THE BASIS FOR PROVIDING  
FINANCIAL BALANCE OF BUSINESS ENTITIES

АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто взаємозв’язок грошових коштів та фі-

нансової рівноваги суб’єктів господарювання. Наведено мо-
дель фінансової рівноваги для суб’єктів господарювання, яка 
враховує зміни чистого оборотного капіталу; операційної та не-
операційної потреби в оборотному капіталі; зміни потенційних 
грошових коштів та зміну реальної наявності грошових коштів 
від операційної та неопераційної діяльностей. Проведено ана-
ліз грошових потоків та виявлено можливість суб’єктів госпо-
дарювання генерувати грошові кошти від основної діяльності.

Ключові слова: грошові потоки, управління грошовими 
потоками, аналіз грошових потоків, фінансова рівновага, опе-
раційна та неопераційна діяльність, дефіцит/надлишок грошо-
вих коштів.

АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрена взаимосвязь денежных средств и 

финансового равновесия субъектов хозяйствования. Пред-
ставлена модель финансового равновесия для субъектов хо-
зяйствования, которая учитывает изменения чистого оборот-
ного капитала; операционной и неоперационной потребности 
в оборотном капитале; изменения потенциальных денежных 
средств и изменение реального наличия денежных средств 
от операционной и неоперационной деятельностей. Проведен 
анализ денежных потоков и выявлена возможность субъектов 
хозяйствования генерировать денежные средства от основной 
деятельности.

Ключевые слова: денежные потоки, управление денеж-
ными потоками, анализ денежных потоков, финансовое равно-
весие, операционная и неоперационная деятельность, дефи-
цит/избыток денежных средств.

ANNOTATION
The article deals with the relationship between cash flows and 

financial balance of business entities. A model of financial balance 
for business entities is presented, which consider changes in net 
working capital; Operating and non-operating requirements for 
working capital; Changes in potential and real cash flows from op-
erating and non-operational activities. The analysis of cash flows 
has shown the possibility of business entities to generate cash 
flows from the main activity.

Keywords: cash flows, cash flow management, cash flow 
analysis, financial balance, operating and non-operational activi-
ties, deficit / excess cash flow.

Постановка проблеми. Потік грошових ко-
штів є одним із найбільш важливих складників 
успіху для будь-якого суб’єкта господарювання. 
Без коштів прибуток не має сенсу. Дуже часто 
можна спостерігати випадки, коли прибутко-
вий бізнес на папері закінчується банкрутством 
через непрофесійне управління грошовими по-
токами, що не дає суб’єкту господарювання 
змоги зробити інвестиції, необхідні для вижи-
вання в конкурентному середовищі, або гроші 

стають дуже «дорогими», щоб забезпечити його 
функціонування.

Незважаючи на те що грошові кошти є дже-
релом життєвої сили бізнесу, паливом, яке за-
безпечує роботу двигуна, більшість власників 
бізнесу насправді не тримають руку на своєму 
грошовому потоці. Управління грошовими ко-
штами сьогодні є причиною більшої кількості 
невдач у бізнесі, ніж будь-коли раніше [7]. 

Наукові дослідження протягом багатьох ро-
ків дали змогу виявити проблеми, пов’язані з 
управлінням руху грошових потоків, що нега-
тивно впливає на бізнес. При цьому SBA (U.S. 
Small Business Administration) уважає, що 
близько 600 тис. нових малих підприємств по-
чинають свою діяльність щорічно, але дві трети-
ни з них живуть тільки два роки, 44% – чотири 
роки, і 31% – протягом не менше семи років 
[10]. Основними причинами такої сумної ста-
тистики є недостатність капіталу в поєднанні 
із невдалим управлінням грошовими потоками. 
За даними дослідження, проведеного Джесси 
Хагеном, у США 82% суб’єктів господарюван-
ня зазнають невдачі через погане управління 
грошовими потоками [14]. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженням ролі грошових коштів та про-
блем управління грошовими потоками суб’єктів 
господарювання займалися як зарубіжні вчені: 
П. Мейсон [12], С. Кейси, Н. Бартзак [8], Б. Ко-
ласс [3], С. Гилкрист, С.П. Хіммелберг [9], так 
і вітчизняні: Г.М. Азаренкова [1], О.М. Коло-
дізєв, О.В. Коцюба [4], В.В. Нагайчук [5] та ін. 

Виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми. Однак слід зауважити, що в 
умовах перманентних змін в економіці пробле-
ма управління грошовими потоками не втрачає 
своєї актуальності, а, навпаки, потребує вирі-
шення з урахуванням агресивного середовища 
негативних макроекономічних процесів і фі-
нансової рівноваги. Розроблення рекомендацій 
щодо управління грошовими коштами є необ-
хідним як для подальшого вдосконалення тео-
ретико-методологічних основ, так і для досяг-
нення необхідного рівня фінансової рівноваги 
суб’єктами господарювання. 

Мета статті полягає у розробленні науково 
обґрунтованих теоретичних та практичних ре- Гр
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комендацій щодо управління грошовими ко-
штами для забезпечення фінансової рівноваги 
суб’єктів господарювання.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Досягнення позитивного грошового потоку не 
буває випадковим. Для суб’єктів господарюван-
ня найбільш важливим аспектом є управління 
грошовими потоками та запобігання дефіциту 
грошових коштів.

Методологічні основи формування концепції 
грошових потоків підприємств виникли в США 
в середині 50-х років XX ст. Поняття «потік 
грошових коштів» було запропоновано Мейсо-
ном в кінці 1950-х років [12]. Потік грошових 
коштів має велике значення для здоров’я біз-
несу. Багато суб’єктів господарювання можуть 
продовжувати працювати в довго- та серед-
ньостроковій перспективі, якщо без затримки 
будуть погашати свої зобов’язання і/або мати 
достатньо грошей, щоб відшкодувати змінні ви-
трати. Зауважимо, що між прибутком та гро-
шовими коштами існує взаємозв’язок. Проте 
високі прибутки не означають, що суб’єкт гос-
подарювання має достатній запас ліквідності. 
І тільки аналіз грошових потоків дає уявлення 
про прибутковість основної діяльності та пра-
вильність управлінських рішень.

В умовах ринкової економіки суб’єкт гос-
подарювання повинен бути «фінансово здоро-
вим», що означає певний еталон, незалежний 
від галузевих, регіональних особливостей функ-
ціонування, розмірів та життєвого циклу. Таку 
трактовку використовує Б. Коласс, який увів 
поняття «фінансова рівновага», та розглядає 
«фінансове здоров’я» з двох точок зору:

–	 «перша – юридичні вимоги та турбота 
кредиторів, що передбачає, що суб’єкт госпо-
дарювання повинен бути спроможним за допо-

могою своїх ліквідних засобів за необхідності 
погасити борги;

–	 друга – необхідність підтримувати функ-
ціональну рівновагу між джерелами та їх вико-
ристанням, ураховуючи стабільність перших та 
призначення других» [3].

Еталонні фінансові пропорції підприєм-
ства – критерії фінансової рівноваги – нада-
ються ним через баланс як основи фінансової 
моделі суб’єктів господарювання. При цьому 
забезпечення фінансової рівноваги дає змогу 
суб’єктам господарювання мати необхідний рі-
вень ліквідності й платоспроможності та міні-
мізувати вплив фінансових ризиків, у т. ч. ри-
зик банкрутства.

Одним із заходів забезпечення фінансової 
рівноваги суб’єктів господарювання є управлін-
ня грошовими коштами. Саме грошові кошти, 
на нашу думку, є ефективним фінансовим ін-
струментом, який дає змогу регулювати рівно-
вагу між чистим оборотним капіталом і потре-
бою в оборотному капіталі. При цьому грошей 
не повинно бути багато, тому що вони повинні 
працювати, а не лежати тягарем на рахунках у 
банках, але їх не повинно бути й мало, бо тоді у 
суб’єктів господарювання виникають складнос-
ті зі сплатою поточних зобов’язань.

Грошові кошти, на думку Г. Меньє, Ф. Баро-
не і П. Бульме, – «це показник, який зіставляє 
чистий оборотний капітал і потребу в оборот-
ному капіталі» [13]. При цьому грошові кошти 
розраховуються як різниця:

cf = wc – nc,                       (1)

де cf – грошові кошти;
wc – чистий оборотний капітал;
nw – потреба в оборотному капіталі.
Ця формула показує фінансову рівновагу, 

Рис. 1. Схема взаємозв’язку грошових коштів з елементами фінансової рівноваги
Джерело: складено автором
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яка встановилася на момент дослідження, але 
яка постійно змінюється в часі, залежно від по-
рушення рівноваги між чистим оборотним капі-
талом та потребою в оборотному капіталі. Крім 
того, вищезазначена формула допомагає зрозу-
міти, яким чином можна встановити фінансову 
рівновагу. 

Взаємозв’язок всіх елементів фінансової рів-
новаги проілюструємо за допомогою рис. 1.

При цьому наявність грошових коштів може 
бути як із позитивним, так і з негативним зна-
ком, що відображає різні ситуації фінансового 
стану суб’єктів господарювання.

Відповідно до НПСБО 1 «Загальні вимоги до 
фінансової звітності», грошові кошти – це го-
тівка, кошти на рахунках у банках та депозити 
до запитання. Під рухом грошових коштів розу-
міють надходження і вибуття грошових коштів 
та їхніх еквівалентів [6]. При цьому для управ-
ління грошовими коштами розрізняють грошо-
ві кошти, які формуються у результаті опера-
ційної, інвестиційної та фінансової діяльності. 

Процес управління грошовими коштами по-
винен включати різні види діяльності суб’єктів 
господарювання для отримання цілісного уяв-
лення про джерела та стан фінансової рівно-
ваги. Він повинен демонструвати вплив опера-
ційної та неопераційної діяльності на елементи 
фінансової рівноваги, але при цьому залиша-
тися простим і зрозумілим для користувачів. 
З цією метою надамо модель фінансової рівно-
ваги суб’єкта господарювання, яка ураховує 
зміни чистого оборотного капіталу; операцій-
ної та неопераційної потреби в оборотному ка-
піталі; зміни потенційних грошових коштів та 
зміну реальної наявності грошових коштів від 
операційної та неопераційної діяльності. Ця 
модель має матричну структуру і може бути 
схематично представлена так (рис. 2).

Дана модель показує вплив операційної та 
неопераційної діяльності на фінансову рівновагу 
суб’єкта господарювання. Виокремлення опера-
ційної та неопераційної діяльності допоможе ви-
явити найбільш слабкі місця в його діяльності. 
Для розрахунку зміни потенційних грошових 
коштів від операційної діяльності нами пропо-
нується застосування такої формули:

∆pcfo = gp – ∆nwo,                (2)

де ∆pcfo – зміна потенційних грошових ко-
штів від операційної діяльності;

gp – валовий прибуток;
∆nwo – зміна операційної потреби в оборот-

ному капіталі.
В основі формули (2) лежить головне рівнян-

ня між елементами фінансової рівноваги (фор-
мула (1)) cf = wc – nc. 

При цьому, як зазначалося, чистий оборот-
ний капітал від операційної діяльності повинен 
дорівнювати валовому прибутку, оскільки вало-
вий прибуток є основним джерелом ресурсів від 
операційної діяльності.

Таким чином, використання показника змі-
ни потенційних грошових коштів від операцій-
ної діяльності (∆cfо) дає змогу виявити величи-
ну коштів, одержаних від основної діяльності 
суб’єкта господарювання, а також виявити вза-
ємозалежність основних елементів фінансової 
рівноваги: чистого оборотного капіталу, потре-
би в оборотному капіталі та грошових коштів. 
Це допомагає визначити, чому деякі суб’єкти 
господарювання одержують прибуток, але вод-
ночас зазнають фінансові труднощі, тобто не в 
змозі виконувати свої зобов’язання. 

Зміну потенційних грошових потоків від 
неопераційної діяльності можна розрахувати за 
допомогою такої формули:

∆pcfn = ∆wcn – ∆nwn,               (3)

Рис. 2. Модель фінансової рівноваги підприємства
Джерело: складено на основі [2] 
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де ∆pcfn – зміна потенційних грошових ко-
штів від неопераційної діяльності;

∆wcn – зміна чистого оборотного капіталу від 
неопераційної діяльності;

∆nwn – зміна неопераційної потреби в обо-
ротному капіталі.

Показник зміни потенційних грошових по-
токів від неопераційної діяльності (∆pcfn) дає 
змогу визначити зміну грошових коштів від 
неосновної діяльності суб’єкта господарюван-
ня, що є важливим для оцінки рівня фінансової 
рівноваги. 

Проаналізуємо грошові потоки суб’єктів 
господарювання на прикладі торгових підпри-
ємств за допомогою моделі фінансової рівноваги 
(табл. 1).

Розрахунок потенційних грошових коштів 
від операційної діяльності підприємств торгів-
лі дав змогу виявити, що в 201А та 201Г рр. 
грошові кошти від операційної діяльності були 
меншими, ніж валовий прибуток, що пов’язано 
зі зростанням потреби в оборотному капіталі 
відповідно на 1 428,2 та 1 463,4 тис. грн. Збіль-
шення потреби в оборотному капіталі відбува-
лося за рахунок збільшення розміру запасів 
(949,6 і 3 224,4 тис грн.) та дебіторської забор-
гованості (631,0 і 2 432,9 тис. грн.). Стримува-
ла зростання потреби в поточному фінансуванні 
кредиторська заборгованість за товари відповід-
но на 152,4 та 2 380,9  тис.  грн. Дані табл.  1 
свідчать, що всі торгові підприємства мали по-
стійне зростання дефіциту грошових коштів від 
неопераційної діяльності, що потребує певних 
управлінських заходів.

Висновки. Управління грошовими коштами 
є обов’язковим елементом управління фінансо-
вою рівновагою, що дає змогу забезпечити її не-
обхідний рівень, скоротити потребу в запозиче-

ному капіталі та запобігти негативному впливу 
фінансових ризиків. Для оцінки ефективності 
управління грошовими коштами суб’єктів гос-
подарювання слід використовувати зрозумілу 
методику, яка дає змогу виявити та проаналізу-
вати зміни в русі грошових коштів та буде на-
дійним джерелом інформації про зміни чистого 
оборотного капіталу; потреби в оборотному ка-
піталі від різних видів діяльності.

Результати аналізу грошових коштів, чисто-
го оборотного капіталу та потреби в оборотно-
му капіталі дали змогу зробити висновок, що 
суб’єкти господарювання в змозі генерувати 
грошові кошти від основної діяльності. Проте 
дефіцит чистого оборотного капіталу та зрос-
тання потреби в ньому можуть негативно впли-
нути на їх стан. 

Таким чином, грошові кошти є абсолютно не-
обхідними для існування і виживання суб’єктів 
господарювання, тільки за умови генерування 
здорових залишків грошових коштів вони мо-
жуть мати необхідний рівень рентабельності, 
що забезпечить необхідний рівень фінансової 
рівноваги.
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