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ВПРОВАДЖЕННЯ СТАТИСТИЧНИХ ПОКАЗНИКІВ ДО МЕТОДИКИ АНАЛІЗУ 
ЕФЕКТИВНОСТІ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ ПІДПРИЄМСТВ 

 
Проведено аналіз класичних методів оцінки ефективності управління грошовими потоками підприємств. Визна-

чено характеристики статистичних показників грошових потоків на етапі аналізу ефективності управління ними. 
У процесі їхньої реалізації запропоновано підвищити якість оцінки за рахунок впровадження показників статистичного 
аналізу. Завдяки цьому забезпечується отримання якісної та всебічної оцінки синхронності формування (витрачання) 
грошових потоків у часі.  
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Вступ. В сучасних умовах підприємницької діяльно-
сті вітчизняні підприємства можуть мати гарні перспек-
тиви подальшого розвитку лише у випадку, якщо належ-
ним чином контролюють свої грошові потоки, щоб бути в 
змозі здійснювати платежі за кредитами та податками, 
сплачувати заробітну плату працівникам, розраховува-
тися з постачальниками, мати вільні ресурси на інвесту-
вання. Наявність достатнього та своєчасно обсягу гро-
шових коштів дозволить керівництву ефективно реагу-
вати на всю невизначеність зовнішнього середовища 
для забезпечення поточної та перспективної платоспро-
можності підприємства. Інакше, навіть маючі вигідну біз-
нес-модель, підприємство може оказатися на межі банк-
рутства у зв'язку з неефективним механізмом аналізу та 
подальшого управління грошовими потоками [1; 2, 319].  

Достовірні та своєчасні данні щодо руху грошових по-
токів підприємств необхідні для здійснення їх якісного 
аналізу з метою формування механізму ефективного уп-
равління ними. Такий механізм передбачає синхроніза-
цію та збалансування обсягів надходжень і витрат пото-
ків, підтримку достатнього рівня ліквідності та плато-
спроможності та раціональне використанням грошових 
потоків підприємств. Класичні методи фінансового ана-
лізу (горизонтальний, вертикальний, порівняльний, кое-
фіцієнтний, інтегральній) є у комплексі досить інформа-
тивними, але їм притаманні деякі недоліки. Одним з про-
блемних місць класичних методів аналізу є неможли-
вість отримання всебічно якісного та достовірного ана-
лізу стану та руху грошових потоків у зв'язку з відміннос-
тями в кінцевих результатах. Таким чином, механізм 
аналізу ефективності управління грошовими потоками 
вимагає додаткових інструментів оцінки.  

Огляд літератури. Найбільш повним, на нашу ду-
мку, є визначення грошових потоків, яке надає автор ро-
боти [3, c. 16]: грошові потоки – основний чинник впливу 
на фінансову стабільність та стійкість підприємства, вну-

трішнє джерело фінансування, індикатор кредитоспро-
можності та платоспроможності підприємств, засіб взає-
моузгодженості потенційних потреб із можливостями 
підприємства. Необхідність та доцільність постійного ко-
нтролю обсягів та руху грошових потоків, їх оптимізації 
обґрунтовано у роботі [4]. Автори роботи [5] наголошує 
на важливості дослідження співвідношень між змінами 
грошових потоків та змінами фінансових показників під-
приємств та напрямами взаємовідносин між кварталь-
ними змінами позицій грошового потоку та твердими фі-
нансовими показниками. Значний внесок до аналізу гро-
шових потоків українських підприємств зроблено авто-
рами монографії [6], де всебічно досліджуються фінан-
сові коефіцієнти ефективності грошових потоків. Пи-
таннями формалізації взаємозв'язку між розміром гро-
шових потоків, які спрямовуються у фонд відшкоду-
вання, нормою економічної амортизації і ставкою дохід-
ності на капітал займалися автори [7] шляхом викорис-
тання методів прямої капіталізації і дисконтування гро-
шових потоків. Дослідження механізмів управління гро-
шовими потоками в умовах ризиків та невизначеності 
розглядаються здебільшого у контексті аналізу грошо-
вих потоків інвестиційних проектів [8-10].  

Перелічені праці вчених-фінансистів досліджують 
проблеми управління грошовими потоками в теоретич-
ному та узагальнюючому аспектах, деякі містять розро-
бку механізмів або моделей впливу різних факторів на 
формування та ефективність управління грошовими по-
токами. Серед них привертають увагу роботи, де вико-
ристовується багаторівнева модель чуттєвості грошових 
потоків до кризи ліквідності [11] або вплив нераціональ-
ної структури капіталу на формування грошових потоків 
[12] та інвестицій підприємств з визначенням рівня їх чут-
тєвості [13]. Навпаки від останнього, автор статті [14] до-
сліджує вплив грошового потоку на швидкість форму-
вання оптимальної структури капіталу, де зазначений 
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вплив полягає у збільшенні трансакційних витрат підпри-
ємства, включаючи інформаційні витрати, витрати на пе-
реговори та моніторинг. Багато праць науковців присвя-
чено виявленню взаємозв'язку ефективності управління 
грошовими потоками з рівнем платоспроможності підп-
риємства та ймовірністю його банкрутства [15-16]. Бра-
кує праць, предметом наукового пошуку яких є застосу-
вання статистичного методу аналізу ефективності гро-
шових потоків підприємства. 

Методологія дослідження. Теоретично-методологі-
чною основою статті є фундаментальні положення фі-
нансової науки у сфері управління грошовими потоками 
підприємств. Під час виконання дослідження застосо-
вано наступні загальнонаукові та спеціальні методи: 

– аналізу та синтезу для попереднього аналізу з пос-
тановки проблеми, визначенням цілей, гіпотез і недолі-
ків; планування впровадження механізму статистичного 
аналізу грошових потоків у загальну методику їх аналізу; 
для дослідження особливостей різних методів аналізу 
грошових потоків залежно від специфіки діяльності; 

– аналогій та порівняльного співставлення – для ви-
значення характеристик, виявлення недоліків різномані-
тних методів аналізу грошових потоків на підприємствах 
харчової галузі; 

– критичного аналізу існуючих методів аналізу ефек-
тивності грошових потоків підприємств та запропонова-
них статистичних показників оцінки грошових потоків; 

– метод декомпозиції  – для декомпозиції механізму 
оцінки ефективності управління грошовими потоками, 
який включає дослідження існуючих методів аналізу, ро-
зробку методу оцінки ефективності грошових потоків у 

часі за допомогою статистичних показників; деталізації 
та співставлення етапів механізму оцінки ефективності 
управління грошовими потоками підприємства застосо-
вуваним аналітичним методам; 

– статистичного аналізу – для визначення рівня ефе-
ктивності управління грошовими потоками підприємств. 

Мета статті – наукове обґрунтування необхідності 
впровадження статистичних показників до методики оці-
нки ефективності управління грошовими потоками підп-
риємств. Для досягнення поставленої мети дослідження 
визначено такі наукові завдання: 

1. Провести аналіз класичних методів оцінки грошо-
вих потоків, виявити їх переваги та недоліки. 

2. Визначити основні етапи оцінки ефективності уп-
равління грошовим потоками підприємств. 

3. Обґрунтувати необхідність доповнення статистич-
ними показниками методику аналізу грошових потоків 
для підвищення якості управлінських рішень. 

Основні результати. Основні етапі аналізу ефекти-
вності управління грошовими потоками передбачають 
(рис. 1): збір та обробку даних, визначення чинників та 
ризиків, аналіз грошових потоків попереднього періоду, 
визначення бюджету фінансових ресурсів та потреб гро-
шових коштів, складання бюджету інвестицій, контроль 
руху. На кожному етапі аналізу використовуються окремі 
методи фінансового аналізу. У процесі їхньої реалізації 
пропонуємо підвищити якість аналізу грошових потоків 
за рахунок розширення переліку статистичних показни-
ків аналізу грошових потоків. 

 

 
 

Рис. 1. Співставлення класичних та виокремлених статистичних методів аналізу 
етапам оцінки ефективності управління грошовими потоками підприємств 

 
Джерело: складено автором.  
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Класична теорія фінансового аналізу передбачає за-
стосування показників дисперсії, стандартного відхи-
лення, коефіцієнтів варіації та кореляції при оцінці рівно-
мірності та синхронності грошових потоків [6]. Здійснимо 
розширення переліку таких показників та апробуємо їх 
на прикладі таких підприємств концерну "Рошен", як "Ки-
ївська кондитерська фабрика" (далі – "ККФ"), "Винницька 

кондитерська фабрика" ("ВКФ") та "Кременчуцька конди-
терська фабрика" ("КрКФ"). Статистичну оцінку грошових 
потоків здійснено за допомогою показників загальної те-
орії статистики, детально розглянутих у роботах [6, 88; 
17]. Запропоновані у роботах показники загальної стати-
стики було адаптовано до аналізу грошових потоків дос-
ліджуваних підприємств на основі даних їх річної фінан-
сової звітності за 2012–2017 роки [18] (табл. 1). 

 
Таблиця  1. Характеристика статистичних показників грошових потоків 

Показник Позначення, динаміка Характеристика Розрахунок 
Середнє лінійне відхилення, 
грошових одиниць (далі – г.о.) ГПതതതത, зменшення Показує середнє із абсолютних 

значень грошових потоків (ГП) 
1𝑛 ෍ |ГПі − ГПതതതത|௡

௜ୀଵ  

Рівномірність  надходження 
або витрачання грошей  
(середнє квадратичне 
або стандартне відхилення), г.о. 

𝜎௜, зменшення 

Показує розсіювання фактичних 
значень грошових потоків від се-
редньої їх величини або рівномі-
рність їх формування (надхо-
дження, витрачання) у часі 

ඩ1𝑛 ෍(ГП௜ − ГПതതതത)ଶ௡
௜ୀଵ  

Коефіцієнт варіації  
або нерівномірності,  % 𝑉௜, зменшення 

відносна величина, що служить 
для характеристики коливання 
(мінливості) ознаки: слабка мін-
ливість – 𝑉௜<10 %; середня – 𝑉௜ 
змінюється від 11 до 23 %; зна-
чна – 𝑉௜>23 % 

𝜎௜ГПതതതത 

Коефіцієнт 
рівномірності,  % 𝐾ோ௜, збільшення 

Характеризує кількісну однорід-
ність сукупності значень грошо-
вих потоків, де критичне зна-
чення дорівнює 77 %, оптима-
льне – перевищує 95 % 

100 − 𝑉௜ 
Розмах варіації, г.о. 𝑅௜, зменшення 

Характеризує межі, у  яких змі-
нюються величини грошових 
потоків 

max ГП௜ − min ГП௜ 
Семіквадратичне позитивне  
відхилення, г.о. 𝑆𝑆𝑉௜ା, збільшення 

Збільшення показника показує 
більш ефективну (дохідну) стра-
тегію управління грошовими по-
токами 

ටଵ௡ ∑ ГП௜ ∙ (ГП௜ − ГПതതതത)ଶ௡௜ୀଵ , ГП௜ = 1, якщо ГП௜ > ГПതതതത; ГП௜ = 0, 
якщо ГП௜ ≤ ГПതതതത 

Семіквадратичне негативне  
відхилення, г.о. 𝑆𝑆𝑉௜ି , зменшення 

Збільшення показника показує 
більш ризиковану (витратну) 
стратегію управління грошо-
вими потоками 

ටଵ௡ ∑ ГП௜ ∙ (ГП௜ − ГПതതതത)ଶ௡௜ୀଵ , ГП௜ = 1, якщо ГП௜ ≤ ГПതതതത; ГП௜ = 0, 
якщо ГП௜ > ГПതതതത 

Коефіцієнт ризику Кோ, зменшення 

показує, у скільки разів можливі 
середні витрачання можуть пе-
ревищити можливі додаткові на-
дходження 

Кோ = 𝑆𝑆𝑉௜ି𝑆𝑆𝑉௜ା 

Коефіцієнт 
семіваріації,  % 𝐾ௌ௜ା/ି, зменшення 

дає відносну оцінку мінливості 
значень показників, вищих (або 
нижчих) середнього значення, 
навколо середнього значення 
показника. Розрахунок додат-
ного коефіцієнта семіваріації дає 
середню оцінку сприятливих від-
хилень від середнього значення 

ௌௌ௏೔శГПതതതത   та  ௌௌ௏೔షГПതതതത   

Коефіцієнт кореляції  
додатних (ДГП)  
та витратних (ВГП) грошових 
потоків 

𝐾௄, збільшення 

Характеризує міру  лінійної зале-
жності додатних (вхідних) та ви-
тратних (вихідних) грошових по-
токів 

КК = ∑ (ДГП೔ିДГПതതതതതതఙДГП ) × (ВГП೔ିВГПതതതതതതఙВГП௡௜ୀଵ ) 

 
Джерело: складено автором на основі [3], [6], [17]. 
 
Визначимо рівень мінливості додатних та витратних 

грошових потоків підприємства в розрізі видів діяльності 
та в цілому по трьом підприємствам кондитерської кор-
порації "Рошен" (табл. 2–4), таких, що розташовані на 
території України, за допомогою показників, наведених у 
табл. 1. Аналіз мінливості грошових потоків від фінансо-
вої діяльності для "ККФ" та "КрКФ" практично не має 
сенсу, оскільки наявність руху коштів з такої діяльності 
тільки спостерігається лише у 2016–2017 роках.  

Коефіцієнт варіації зазначених у табл. 2 грошових по-
токів ККФ за щорічними даними з 2012 по 2017 роки пе-

ревищує нормативні 23 %, що свідчить про значну мін-
ливість грошових потоків відповідно до шкали оцінки. 
Найменшу мінливість має витратний грошовий потік під-
приємства від операційної діяльності (30,4 %), найбільш 
мінливими є грошові потоки від інвестиційної діяльності  
(додатний – 101,9 % та 113,9 – витратний). У цілому по 
підприємству сукупні грошові потоки мають мінливість 
на рівні 37,1–37,2 % (додатний і витратний, відповідно). 

Найменше значення коефіцієнта семіваріації спосте-
рігається для витратного грошового потоку від операцій-
ної діяльності – 24,4 %, найбільше – для витратного гро-
шового потоку від інвестиційної діяльності – 97,12 %. 
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Таблиця  2. Статистична оцінка грошових потоків "ККФ" 

Показник  Грошові потоки*, (𝒂𝒊, 𝒊 = 𝟏, 𝒎തതതതതത) 
1. Вхідні дані відповідно до фінансової звітності підприємства, тис. грн 

 ДГПс ВГПс ДГПо ВГПо ДГПі ВГПі ДГПф ВГПф 

Досліджува-
ний період,  
(𝑎௝, 𝑗 = 1, 𝑛തതതതത), 

тис.грн 

2012 925000 924978 924758 747966 242 177012 0 0 
2013 640312 640328 639905 611307 407 29021 0 0 
2014 379368 379347 363671 371091 15697 8256 0 0 
2015 384991 384819 322377 381304 62614 3515 0 0 
2016 359753 359843 317599 337318 42154 22525 0 0 
2017 550399 543806 365578 465243 13071 78563 171750 0 

2. Характеристика статистичних показників грошових потоків  𝑎ത, тис.грн 539971 538854 488981 485705 22364 53149 28625 0 𝜎௜, тис.грн 200298 200261 223882 147778 22782 60535 64007 0 𝑉௜,  % 37,1 37,2 45,8 30,4 101,9 113,9 223,6 - 𝐾ோ௜,  % 62,9 62,8 54,2 69,6 -1,9 -13,9 -123,6 - 𝑅௜, тис.грн 565247 565135 607159 410648 62372 173497 171750 0 𝑆𝑆𝑉௜ା, тис.грн 229801 230517 326098 205617 31715 89409 143125 - 𝑆𝑆𝑉௜_, тис.грн 95621 94993 74187 53894 8300 19363 12801 - 𝐾ோ 0,42 0,41 0,23 0,26 0,26 0,22 0,09 - 𝐾ௌ௜ା,  % 42,6 42,8 66,7 42,3 141,8 168,2 500,0 - 𝐾ௌ௜ି,  % 17,7 17,6 15,2 11,1 37,1 36,4 44,7 - 𝐾௄ 1,000 0,972 -0,574 - 
 
* Скорочення: Сукупний додатний грошовий потік – ДГПс; сукупний витратний грошовий потік – ВГПс; додатний грошовий 

потік від операційної діяльності – ДГПо; витратний грошовий потік в результаті операційної діяльності – ВГПо; додатний гро-
шовий потік від інвестиційної діяльності – ДГПі; витратний грошовий потік від інвестиційної діяльності – ВГПі; додатний гро-
шовий потік від фінансової діяльності – ДГПф; витратний грошовий потік від фінансової діяльності – ВГПф. 

 
Джерело: складено на основі джерел [18, 3, 6, 7]. 
 
Такі досить високі значення коефіцієнтів варіації та 

семіваріації виникають внаслідок негативних зменшень 
абсолютних величин розмірів грошових потоків "ККФ" 
протягом 2012–2017 рр: від операційної діяльності дода-
тного потоку у 2,5 раза або на 559180 тис. грн, витрат-
ного – у 1,6 раза або на 282723 тис. грн; від інвестиційної 
діяльності витратного потоку у 2,3 раза або на 98449 тис. 
грн. Додатний грошовий потік від інвестиційної діяльно-
сті позитивно збільшився у 54 рази або на 12829 тис. грн. 
Балансування грошових потоків у 2017 р. відбулося за 

рахунок появи додатного грошового потоку від фінансо-
вої діяльності у розмірі 171750 тис. грн (уперше протя-
гом досліджуваного періоду). В цілому, це призвело до 
зменшення сукупного додатного та витратного грошо-
вих потоків приблизно в 1,7 раза або на 374601 та 
381172 тис. грн, відповідно. Висока тіснота зв'язку за 
коефіцієнтом кореляції 0,97 свідчить про збалансова-
ність грошових потоків від операційної діяльності підп-
риємства. У табл. 3 наведено характеристику статисти-
чних показників для "ВКФ". 

 
Таблиця  3. Статистична оцінка грошових потоків "ВКФ" 

Показник  Грошові потоки*, (𝒂𝒊, 𝒊 = 𝟏, 𝒎തതതതതത) 
1. Вхідні данні відповідно до фінансової звітності підприємства, тис. грн 

 ДГПс ВГПс ДГПо ВГПо ДГПі ВГПі ДГПф ВГПф 

Досліджуваний період,  
(𝑎௝, 𝑗 = 1, 𝑛തതതതത) тис.грн 

2012 1526867 1526746 1521104 653485 680 873261 5083 0 
2013 1837857 1837942 1005790 882118 66 955823 832001 1 
2014 1138251 1138377 678857 613264 218234 525113 241160 0 
2015 4132430 4132032 253040 736800 582696 2089501 3296694 1305731 
2016 1049495 1049739 1013811 779585 7807 270154 27877 0 
2017 953205 953372 948751 843217 4454 110155 0 0 

2. Характеристика статистичних показників грошових потоків  𝑎ത, тис. грн 1773018 1773035 903559 751412 135656 804001 733803 217622 𝜎௜, тис.грн 1097735 1097538 382901 95911 214797 648659 1182411 486617 𝑉௜,  % 61,9 61,9 42,4 12,8 158,3 80,7 161,1 223,6 𝐾ோ௜,  % 38,1 38,1 57,6 87,2 -58,3 19,3 -61,1 -123,6 𝑅௜, тис.грн 3179225 3178660 1268064 268854 582630 1979346 3296694 1305731 𝑆𝑆𝑉௜ା, тис.грн 1668986 1668694 318595 93641 321453 748411 1813568 1088109 𝑆𝑆𝑉௜_, тис.грн 322015 321952 344117 56655 66221 306267 336389 97323 𝐾ோ 0,19 0,19 1,08 0,61 0,21 0,41 0,19 0,09 𝐾ௌ௜ା,  % 94,1 94,1 35,3 12,5 237,0 93,1 247,1 500,0 𝐾ௌ௜ି,  % 18,2 18,2 38,1 7,5 48,8 38,1 45,8 44,7 𝐾௄ 0,982 0,003 0,815 0,969 
 

Джерело: складено на основі джерел [18, 3, 6, 7]. 
 
Коефіцієнт варіації грошових потоків "ВКФ" за ана-

логічний період також перевищує 23 %, що негативно 
характеризує рівень мінливості грошових потоків. Ви-
ключення становить лише витратний грошовий потік 
від операційної діяльності, за якою коефіцієнт варіації 

становить 12,8 %. Найменше значення коефіцієнта се-
міваріації спостерігається для витратного грошового 
потоку від операційної діяльності – 7,5 %, найбільше – 
для витратного грошового потоку від фінансової діяль-
ності – 500, %. 
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В цілому по підприємству сукупні грошові потоки ма-
ють досить високу мінливість на рівні 61,9 % здебіль-
шого за рахунок значної варіативності доходів фінансо-
вої діяльності та скорочення обсягу сукупних грошових 
потоків у 1,6 раза протягом 2012–2017 років. Позитивно 
можна оцінити значення коефіцієнта ризику сукупних 
грошових потоків – 0,19. Порівняння показників "ККФ" та 
"ВКФ" свідчить про меншу мінливість грошових потоків 

від операційної діяльності у "ВКФ" у зв'язку з застосуван-
ням більш ефективної політики витрачання грошових по-
токів. Водночас коефіцієнт кореляції грошових потоків 
від операційної діяльності у "ВКФ" на рівні 0,003 свідчить 
про незбалансованість потоків коштів за обсягами. Це 
підтверджує і перевищення коефіцієнта від'ємної семіва-
ріації над додатною. Табл. 4 містить статистичну оцінку 
грошових потоків "КрКФ". 

 
Таблиця  4. Статистична оцінка грошових потоків "КрКФ" 

Показник  Грошові потоки*, (𝒂𝒊, 𝒊 = 𝟏, 𝒎തതതതതത) 
1. Вхідні данні відповідно до фінансової звітності підприємства, тис. грн. 

 ДГПс ВГПс ДГПо ВГПо ДГПі ВГПі ДГПф ВГПф 

Досліджуваний період,  
(𝑎௝, 𝑗 = 1, 𝑛തതതതത) 

2012 262356 262377 261741 206318 615 56059 0 0 
2013 189814 189809 189810 185544 4 4265 0 0 
2014 164904 164956 156864 162780 8040 2176 0 0 
2015 180516 180497 180244 175643 272 4854 0 0 
2016 404396 404416 233984 183267 20412 221149 150000 0 
2017 293665 293667 293234 234508 431 59146 0 13 

2. Характеристика статистичних показників грошових потоків  𝑎ത, тис. грн 249275 249287 219313 191343 4962 57942 25000 2 𝜎௜, тис. грн 83253 83254 47917 23269 7463 76867 55902 5 𝑉௜,  % 33,4 33,4 21,8 12,2 150,4 132,7 223,6 223,6 𝐾ோ௜,  % 66,6 66,6 78,2 87,8 -50,4 -32,7 -123,6 -123,6 𝑅௜, тис. грн 239492 239460 136370 71728 20408 218973 150000 13 𝑆𝑆𝑉௜ା, тис. грн 93460 93463 49932 32307 4637 115408 25000 2 𝑆𝑆𝑉௜_, тис. грн 41341 41341 26450 8519 7877 23469 125000 11 𝐾ோ 0,44 0,44 0,53 0,26 1,70 0,20 5,00 5,00 𝐾ௌ௜ା,  % 37,5 37,5 22,8 16,9 93,4 199,2 100,0 100,0 𝐾ௌ௜ି,  % 16,6 16,6 12,1 4,5 158,7 40,5 500,0 500,0 𝐾௄ 1,000 0,938 0,833 -0,200 
 

Джерело: складено на основі джерел [18, 3, 6, 7]. 
 

Коефіцієнт варіації сукупних грошових потоків "КрКФ" 
перевищує нормативне значення і становить 33,4 %, 
хоча і є найкращим серед досліджуваних підприємств. 
Відповідно до цього і коефіцієнти семіваріації сформува-
вся на найнижчому рівні 37,5 % та 16,6 %. Позитивно мо-
жна оцінити ефективність операційної діяльності, де ко-
ефіцієнт варіації дорівнює 21,8 та 12,2 відповідно до до-
датного та витратного грошових потоків. За інвестицій-

ної та фінансової діяльністю спостерігається незбалан-
сованість обсягів грошових потоків у часі, що й підтвер-
джується розрахованими статистичними показниками. 

Для демонстрації доцільності застосування статисти-
чного аналізу до оцінювання ефективності управління 
грошовими потоками у табл. 5 наведено розрахунок ча-
стки додатних та витратних грошових потоків від опера-
ційної, інвестиційної та фінансової діяльності у сукупних 
грошових потоках досліджуваних підприємств.  

 
Таблиця  5. Частка грошових потоків за видами діяльності у сукупних грошових потоках підприємств** 

Рік дослідження Частка у ДГПс,  % Частка у ВГПс,  % 
ДГПо ДГПі ДГПф ВГПо ВГПі ВГПф 

"ККФ" 
2012 99,97 0,03 0,00 80,86 19,14 0,00 
2013 99,94 0,06 0,00 95,47 4,53 0,00 
2014 95,86 4,14 0,00 97,82 2,18 0,00 
1015 83,74 16,26 0,00 99,09 0,91 0,00 
2016 88,28 11,72 0,00 93,74 6,26 0,00 
2017 66,42 2,37 31,20 85,55 14,45 0,00 

"ВКФ" 
2012 99,62 0,04 0,33 42,80 57,20 0,00 
2013 54,73 0,00 45,27 47,99 52,01 0,00 
2014 59,64 19,17 21,19 53,87 46,13 0,00 
1015 6,12 14,10 79,78 17,83 50,57 31,60 
2016 96,60 0,74 2,66 74,26 25,74 0,00 
2017 99,53 0,47 0,00 88,45 11,55 0,00 

"КрКФ" 
2012 99,77 0,23 0,00 78,63 21,37 0,00 
2013 100,00 0,00 0,00 97,75 2,25 0,00 
2014 95,12 4,88 0,00 98,68 1,32 0,00 
1015 99,85 0,15 0,00 97,31 2,69 0,00 
2016 57,86 5,05 37,09 45,32 54,68 0,00 
2017 99,85 0,15 0,00 79,86 20,14 0,00 

 
** Розраховано на основі джерела [18]. 
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Серед досліджуваних підприємств найбільші за обся-
гом сукупні грошові потоки спостерігаються у "ВКФ", най-
менші – у "КрКФ". Найбільший серед досліджуваних під-
приємств коефіцієнт варіації сукупних грошових потоків 
формується за рахунок незбалансованих сукупних гро-
шових потоків в розрізі усіх видів діяльності. Так, найбі-
льшу часту в структурі додатних сукупних грошових по-
токів "ВКФ" на рівні 96-99 % займає операційна діяль-
ність у 2012, 2016-2017 роках. Інша ситуація спостеріга-
ється у 2015 р., де додатний потік формується перева-
жно за рахунок фінансової діяльності, частка якого 79 % 
2013-2014 рр. характеризуються часткою доходів від 
операційної діяльності на рівні 55-60 %, від фінансової у 
розмірі 21-45 % додатного сукупного грошового потоку. 

Додатні сукупні грошові потоки формуються у "ККФ" 
переважно за рахунок грошових потоків від операційної 
діяльності, причому часта доходів від операційної діяль-
ності постійно зменшується з 99 % у 2012 р. до 66 % у 
2017 р. за рахунок активізації інвестиційної діяльності в 
2015-2016 рр. (12-16 %) та фінансової в 2017 р (31 %). 

Найбільш стабільною і передбачуваною є структура 
як додатного, так і витратного грошових потоків у 
"КрКФ", частка доходів операційної діяльності яких про-
тягом 2012-2015, 2017 рр. становить 95-100 % та 78-
97 %, відповідно. Виділяється структура грошових по-
токів 2016 р., де спостерігається майже 70-тивідсоткове 
фінансування витрат інвестиційної діяльності у розмірі 
221149 тис. грн (з часткою 54,68 %) за рахунок додат-
них грошових потоків від фінансової діяльності – 
150000 тис. грн (частка 37,09 %).  

Таким чином, підсумовуючи, у табл. 6 охарактеризу-
ємо граничні значення досліджуваних статистичних по-
казників та їх динаміку, відповідно до яких пропонуємо 
управління грошовими потоками визначати як: ефекти-
вне, недостатньо ефективне, неефективне та вкрай не-
ефективне. Зрозуміло, що запропоновані критерії оціню-
вання ефективності управління грошовими потоками 
для забезпечення всебічної якісної оцінки слід викорис-
товувати поряд з коефіцієнтним аналізом та за щомісяч-
ними (щодекадними, щотижневими) даними. 

 
Таблиця  6. Визначення рівня ефективності управління грошовими потоками підприємства 

Статистичні показники,  
позначення 

Ефективне  
управління 

Недостатньо  
ефективне управління 

Неефективне  
управління 

Вкрай неефективне 
управління 

Коефіцієнт варіації або  
нерівномірності (𝑉௜),  % 

𝑉௜ < 10 %;  
↓ до 5 % 

𝑉௜< 10 %;  
↑ до 10 % 

10 % < 𝑉௜ < 23 %; 
↓ до 10 % 

𝑉௜ > 23 %;  
↑ до 95 % 

Коефіцієнт рівномірності (𝐾ோ௜),  % 
𝐾ோ௜ > 90 %;  

↑ 95 % 
𝐾ோ௜௜> 90 %;  
↓ до 90 % 

77 % < 𝐾ோ௜< 90 %; 
↑ 90 % 

𝐾ோ௜ < 77 %;  
↓ до 5 % і нижче 

Семіквадратичне позитивне  
відхилення (𝑆𝑆𝑉௜ା), г.о. 

𝑆𝑆𝑉ДГПା 𝑆𝑆𝑉ВГПା ;  
↑(𝑆𝑆𝑉ДГПା − 𝑆𝑆𝑉ВГПା ) 

𝑆𝑆𝑉ДГПା 𝑆𝑆𝑉ВГПା ;  
↓(𝑆𝑆𝑉ДГПା − 𝑆𝑆𝑉ВГПା ) 

𝑆𝑆𝑉ВГПା 𝑆𝑆𝑉ДГПା ;  
↓(𝑆𝑆𝑉ВГПା − 𝑆𝑆𝑉ДГПା ) 

𝑆𝑆𝑉ВГПା 𝑆𝑆𝑉ДГПା ;  
(𝑆𝑆𝑉ВГПା − 𝑆𝑆𝑉ДГПା ) 

Семіквадратичне негативне  
відхилення (𝑆𝑆𝑉௜ି ), г.о. 

𝑆𝑆𝑉ВГПି 𝑆𝑆𝑉ДГПି ;  
↑(𝑆𝑆𝑉ВГПି − 𝑆𝑆𝑉ДГПି ) 

𝑆𝑆𝑉ВГПି 𝑆𝑆𝑉ДГПି ;  
↓(𝑆𝑆𝑉ВГПି − 𝑆𝑆𝑉ДГПି ) 

𝑆𝑆𝑉ДГПି 𝑆𝑆𝑉ВГПି ;  
↓(𝑆𝑆𝑉ДГПି − 𝑆𝑆𝑉ВГПି ) 

𝑆𝑆𝑉ДГПି 𝑆𝑆𝑉ВГПି ;  
↑(𝑆𝑆𝑉ДГПି − 𝑆𝑆𝑉ВГПି ) 

Коефіцієнт ризику (Кோ) Кோ < 25 %; 
↓ до 0 % 

Кோ < 25 %; 
↑ до 25 % 

25 % < Кோ  < 75 %; 
↓ до 25 % 

Кோ > 75 %; 
↑ до 100 % 

Коефіцієнт семіваріації за  
позитивним семіквадратичним  
відхиленням (𝐾ௌ௜ା),  % 

 ௌௌ௏ДГПశГПതതതത  ௌௌ௏ВГПశГПതതതത ;  

↑(ௌௌ௏ДГПశГПതതതത − ௌௌ௏ВГПశГПതതതത ) 

ௌௌ௏ДГПశГПതതതത  ௌௌ௏ВГПశГПതതതത ;  

↓(ௌௌ௏ДГПశГПതതതത − ௌௌ௏ВГПశГПതതതത ) 

 ௌௌ௏ВГПశГПതതതത 
ௌௌ௏ДГПశГПതതതത ;  

↓(ௌௌ௏ВГПశГПതതതത − ௌௌ௏ДГПశГПതതതത ) 

 ௌௌ௏ВГПశГПതതതത 
ௌௌ௏ДГПశГПതതതത ;  

↑(ௌௌ௏ВГПశГПതതതത − ௌௌ௏ДГПశГПതതതത ). 
Коефіцієнт семіваріації  
за негативним семіквадратичним 
відхиленням (𝐾ௌ௜ି),  % 

ௌௌ௏ВГПషГПതതതത 
ௌௌ௏ДГПషГПതതതത ; 

↑(ௌௌ௏ВГПషГПതതതത − ௌௌ௏ДГПషГПതതതത ) 

ௌௌ௏ВГПషГПതതതത 
ௌௌ௏ДГПషГПതതതത ; 

↓(ௌௌ௏ВГПషГПതതതത − ௌௌ௏ДГПషГПതതതത ) 

  ௌௌ௏ДГПషГПതതതത  ௌௌ௏ВГПషГПതതതത ;  

↓(ௌௌ௏ДГПషГПതതതത − ௌௌ௏ВГПషГПതതതത ) 

  ௌௌ௏ДГПషГПതതതത  ௌௌ௏ВГПషГПതതതത ;  

↑(ௌௌ௏ДГПషГПതതതത − ௌௌ௏ВГПషГПതതതത ) 

Коефіцієнт кореляції ДГП ВГП 0,7-0,9; 
↑ до 1 

0,5-0,7; 
↓ до 0,5 

0,5-0,3; 
↑ до 0,5 

0,1-0,3; 
↓ до 0 

 
Джерело: власна розробка. 
 
SWOT-аналіз. Дослідження сучасної практики ана-

лізу грошових потоків дозволяє стверджувати про те, що 
здебільшого такий аналіз базується на використанні кла-
сичних методів фінансового аналізу: а) горизонтальний, 
б) вертикальний, в) порівняльний; г) коефіцієнтний. Не-
доліками таких методів аналізу відповідно до зазначених 
видів є: а) можливість маніпулювання результатами ана-
лізу за рахунок чуттєвості аналізу до вибору базового пе-
ріоду; б) неможливість визначення стану та рівня ефек-
тивності управління грошовими потоками; в) складність 
оцінювання монополій або унікальних компаній; г) скла-
дність визначення ризику банкрутства підприємства та 

рівня фінансової надійності; труднощі формулювання 
однозначних висновків щодо змін стану грошових пото-
ків за рахунок нерівномірної зміни в часі великої кількості 
коефіцієнтів, які не завжди мають нормативні значення. 

Звісно, застосування запропонованих статистичних 
показників аналізу грошових коштів також має складності 
у використанні, як наслідок, і недоліки. Саме тому, засто-
суємо SWOT-аналіз; результати загального SWOT-аналізу 
відобразимо у табл. 7 (стандартна матриця), комплексна 
матриця SWOT-аналізу наведена у табл. 8. 

 
Таблиця  7. Загальний SWOT – аналіз застосування статистичних показників аналізу грошових потоків 

Сильні сторони Слабкі сторони 
Забезпечення цілісного механізму аналізу потоків 
Виявлення надлишку (нестачі) грошових потоків 
за видами діяльності. 
Виявлення щільність зв'язку між окремими видами грошових потоків 

Трудомісткість та деяка неоднозначність у частині інтерп-
ретації результатів аналізу з т.з. фінансів 
Складність отримання достовірної та оперативної інфор-
мації щодо руху коштів із зовнішніх джерел 

Можливості Загрози 
Планування та контроль формування та розподілу грошових потоків 
підприємств за обсягами у часі 
Прогнозування перспектив платоспроможності підприємств у най-
ближчому майбутньому 

Окремо від класичних методів не є інформативним щодо 
кількісного вимірювання грошових потоків  
Спотворення результатів порівняльного аналізу підпри-
ємств, різних за розміром, галуззю, унікальністю, ін. 

 
Джерело: власна розробка. 
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Методологія побудови комплексної матриці SWOT-аналізу (табл. 7) базується на формуванні чотирьох квадрантів: 
"СиМ" (сильні сторони та можливості), "СиЗ" (сильні сторони та загрози), "СлМ" (слабкі сторони та можливості), "СлЗ" 
(слабкі сторони та загрози). 
 

Таблиця  8. Комплексний SWOT – аналіз застосування статистичних показників аналізу грошових потоків 
  Можливості Загрози 

  

Планування та конт-
роль формування та 
розподілу грошових по-
токів підприємств за 
обсягами у часі 

Прогнозування пер-
спектив платоспро-
можності підпри-
ємств у найближ-
чому майбутньому 

Окремо від класичних ме-
тодів фінансового аналізу 
не є інформативним щодо 
кількісного вимірювання 
грошових потоків 

Спотворення ре-
зультатів порівняль-
ного аналізу підпри-
ємств, різних за роз-
міром, галуззю, уні-
кальністю, ін. 

С
ил

ьн
і с

то
ро

ни
 

 "СиМ" "СиЗ" 
Забезпечення цілісного 
механізму аналізу гро-
шових коштів підпри-
ємств 

Удосконалення механізму оцінки ефективно-
сті  грошових коштів 

Спотворення результатів 
аналізу грошових потоків, 
здійсненого іншими мето-
дами 

 

Виявлення надлишку 
(нестачі) грошових пото-
ків за видами діяльності 

 

Прогнозоване зба-
лансування грошо-
вих потоків підпри-
ємств за обсягами 
у часі 

Неадекватність співставлення результатів розра-
хунку нестачі (надлишку) грошових потоків підп-
риємств різних галузей, корпорацій або унікаль-
них підприємств однієї галузі 

Виявлення щільності 
зв'язку між окремими ви-
дами грошових потоків  

Передбачення 
та уникнення незбала-
нсованості обсягів гро-
шових потоків у часі 

Забезпечення синх-
ронності форму-
вання та витра-
чання коштів у часі 

Відсутність інформативної 
насиченості розрахунків  

С
ла

бк
і с

то
ро

ни
 

 "СлМ" "СлЗ" 

Трудомісткість та  неод-
нозначність  у частині ін-
терпретації результатів 
аналізу з т.зв. фінансів 

Застосування сучасних 
програм аналізу даних 
вирішує питання трудо-
місткості 

Стандартизація мо-
жливостей визна-
чення платоспро-
можності підпри-
ємств різних розмі-
рів, галузей та ін.  

  

Складність отримання 
достовірної та оператив-
ної інформації щодо 
руху коштів із зовнішніх 
джерел 

  Неможливість проведення аналізу грошових по-
токів 

 
Джерело: власна розробка. 

 
Висновки 
Необхідність застосування різноманітних методів 

аналізу та контролю обсягів і руху грошових коштів є за-
порукою якісного аналізу та формування ефективного 
механізму управління ними. Статистичний метод аналізу 
потоків грошових коштів не має достатнього застосу-
вання в практиці вітчизняних підприємств, оскільки є тру-
домістким і здебільшого незрозумілим у частині інтерп-
ретації результатів аналізу.  

Отримання достовірного і прозорого аналізу форму-
вання та витрачання грошових потоків ускладняється 
проблемами: достовірності інформації та отримання 
оперативної інформації за щоденними (щотижневими, 
щомісячними) даними руху грошових коштів (оскільки 
офіційно "Звіт про рух грошових коштів"  складається 
лише раз на квартал, рік); врахування галузевої специ-
фіки підприємств. 

Досліджені статистичні показники аналізу дозволя-
ють зробити цілісним механізм оцінки ефективності гро-
шових потоків. Практичне значення для підприємства 
має такий метод аналізу, здійснений за щомісячними 
(щотижневими, щоденними) даними, оскільки дозволяє 
своєчасно виявляти платіжний надлишок (нестачу) гро-
шових коштів, тобто в цілому контролювати, відповідно, 
і балансувати обсяги грошових потоків у часі. 

Запропонована адаптація критеріїв оцінки статистичних 
показників до грошових потоків підприємств дозволила ви-
ділити чотири рівня ефективності управління ними:  

1) ефективне – спостерігається синхронність форму-
вання у часі збалансованих за обсягом грошових потоків 

при поступовому рівномірному зростанні чистого грошо-
вого потоку підприємства протягом досліджуваного пері-
оду; темп росту додатних грошових потоків перевищує 
темп росту витратних грошових потоків; 

2) недостатньо ефективне – присутня незначна нері-
вномірність у формуванні грошових потоків, підприємс-
тво не отримує максимально можливий розмір чистого 
грошового потоку, в динаміці спостерігаються негативні 
тенденції поступового розбалансування грошових пото-
ків, що зменшуються за обсягом у часі; 

3) неефективне – при від'ємному значенні чистого 
грошового потоку в динаміці може спостерігається на-
рощування обсягів грошових потоків, підвищення щіль-
ності зв'язку між додатними та витратними грошовими 
потоками, фінансування операційної та інвестиційної 
діяльності за рахунок надходжень від фінансової діяль-
ності підприємства; 

4) вкрай неефективне – незбалансовані за обсягом 
грошові потоки нерівномірно формуються у часі, вільний 
та чистий грошові потоки мають від'ємне значення з не-
гативною динамікою; спостерігається "проїдання" дода-
тних грошових потоків від одного виду діяльності витра-
тними грошовими потоками від інших (та/або тим самим) 
видами діяльності підприємства. 

Порівняння застосування статистичного аналізу гро-
шових потоків до досліджуваних підприємств з існуючою 
структурою сукупних потоків свідчить про неефективне 
або недостатньо ефективне управління ними: зменшення 
обсягів, незбалансованість у часі, погіршення структури. 
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Запропонована оцінка рівня ефективності управління 
грошовими потоками підприємств заслуговує на увагу, 
адже дозволяє поряд з класичними методами фінансо-
вого аналізу зробити ряд об'єктивних тверджень, що ма-
ють практичний характер; доповнює механізм визначення 
стратегій фінансування оборотних активів підприємств. 

Результати здійсненого дослідження можуть бути ви-
користані фінансовими аналітиками для аналізу та про-
гнозування перспектив підприємств у найближчому 
майбутньому у вигляді інструменту коригувальних дій, 
окрім планування та контролю формування та розпо-
ділу грошових потоків. 

Перспективи подальших досліджень полягають у 
пошуку інших методів дослідження грошових потоків та 
розробці факторних моделей, інтегральних показників 
оцінки ефективності управління грошовими потоками 
підприємств. 

Дискусія. Розкриті у статті аспекти застосування ста-
тистичних показників до аналізу грошових потоків, незва-
жаючи на свою значущість, окремо від інших методів оці-
нки не дозволяють у повній мірі отримати всебічний ана-
ліз ефективності грошових потоків, оскільки не урахову-
ють динаміку кількісного вимірювання обсягів грошових 
потоків, галузь та специфіку функціонування підприємств, 
масштаби діяльності. Такі питання залишаються відкри-
тими, їх наявність свідчить про необхідність подальших 
розробок щодо моделювання грошових потоків із розроб-
кою адитивних, мультиплікативних, кратних (або зміша-
них) моделей. По-перше, на нашу думку, такі моделі по-
винні урахувати динаміку обсягів та рентабельності гро-
шових потоків. По-друге, окрім найбільш ймовірного сце-
нарію, визначати: 1) оптимістичний сценарій як переви-
щення темпу росту додатної семіваріації вхідних (додат-
них) грошових потоків над темпом росту додатної семіва-
ріації вихідних (витратних) грошових потоків; 2) песиміс-
тичний – як перевищення темпів росту від'ємної семіварі-
ації додатних грошових потоків нам темпом росту від'єм-
ної семіваріації витратних грошових потоків. По-третє, 
урахувати джерела формування грошових потоків та на-
прями їх витрачання за видами діяльності для балансу-
вання їх у часі за обсягом. Саме виконання таких трьох 
умов дозволить підприємствам ефективно, без надлишку 
або нестачі фінансових ресурсів, без додаткових витрат 
на обслуговування позикового капіталу, фінансувати без-
перервне виробництво та підтримувати достатній рівень 
ліквідності та платоспроможності підприємств. 
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ВНЕДРЕНИЕ СТАТИСТИЧЕСКИХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ 

В МЕТОДИКУ АНАЛИЗА ЭФФЕКТИВНОСТИ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПРЕДПРИЯТИЙ 
Проведен анализ классических методов оценки эффективности управления денежными потоками предприятий. Определены хара-

ктеристики статистических показателей денежных потоков, этапы анализа эффективности управления ими. В процессе их реали-
зации предложено повысить качество оценки за счет внедрения показателей статистического анализа, благодаря чему обеспечивае-
тся получение качественной и всесторонней оценки синхронности формирования (расходования) денежных потоков во времени. 

Ключевые слова: статистика, метод, анализ, эффективность, управление, денежные потоки. 
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IMPLEMENTATION OF STATISTICAL INDICATORS TO ANALYSIS OF EFFECTIVENESS 

OF CASH-FLOWS OF THE ENTERPRISE 
The contemporary methods of corporate cash flow analysis are the object of this study. One of the most problematic points is how to provide proper 

cash flow analysis on a formation simultaneity basis over the time. The classical methods of corporate cash flow management efficiency analysis are 
considered and the basic parameters of its indicators are determined during the study. Unstable operating conditions of domestic companies, as well as 
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existing inconsistency of the corporate reporting with International Financial Reporting Standards make it difficult to generate timely and adequate 
information about cash flows of a company. The main phases of cash flow management effectiveness analysis are defined herein. They include collecting 
and processing the data, identifying the factors and risks, analyzing the cash flows of the previous period, determining the financial resources and cash 
needs, budgeting the investments and monitoring the cash flows. Throughout this study, it is proposed to improve the quality of cash flow analysis by 
introducing certain statistical cash flow analysis indicators. Due to this, it is possible to obtain a high-quality and comprehensive assessment of the 
formation simultaneity and expenditure of cash flows over the time. The drawbacks of the classical (horizontal, vertical, comparative and ratio) methods 
of analysis are also described herein. Thus, certain classical statistical indicators are proposed to apply while evaluating the cash flows. Compared to 
other classical methods, statistical analysis has certain advantages as it allows to identify the relationships between cash flows, closeness of such 
relationships and their volatility, thereby making the mechanism for evaluating cash flows more holistic. 

Keywords: statistics, method, analysis, management efficiency, cash flows. 
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POTENTIAL TAX REFORMS AND KUWAIT ECONOMIC GROWTH 

 
The objective of this study is to identify whether tax reforms are viable in Kuwait in order to create more government income 

from sources other than oil. The study examines the relationship between the changes in tax revenues, changes in oil revenue and 
changes in GDP in Kuwait using time series data from 1998 to 2015. The Augmented Dickey-Fuller (ADF) is used to check for the 
existence of a unit root. The cointegration test is applied to test for long term relationships between variables using the General 
Least Square (GLS) method of estimation. The results of the tests find that the impact of changes in tax revenues on changes in 
the GDP of Kuwait is insignificant. Therefore, Kuwait's government could rationally implement tax reforms to have incremental 
sources of income other than oil revenue. Moreover, it is argued that the government might consider implementing broad based 
consumption taxes and value added taxes into the tax structure Kuwait, and to invest the revenues from those taxes in productive 
policies, to induce long term economic growth.  

Keywords: GLS Methods, ADF Tests Stationarity, Granger Causality, Elasticity of Tax Base. 
 
Introduction  
This research study takes Kuwait, as an oil dependent 

GCC member, as a surrogate for studying the need for 
structural reforms in the country itself, and in the GCC by 

choosing specifically tax reforms as a focus. The 
objective of the study is to assess the viability of 
reforming the tax structure in Kuwait, and the introduction 
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