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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних умовах основою ефективності функціо�

нування суб'єктів господарювання є ліквідність, плато�

спроможність, прибутковість, які визначаються цінністю

сформованих логістичних ланцюгів та їх впливом на

вартість. Зазначені характеристики забезпечуються

ефективністю управління фінансовими потоками

суб'єктів господарювання, оцінку якої слід проводити

за всіма елементами в процесі здійснення фінансового

планування і контролю, а також їх організації та моти�

вації. Оцінка ефективності управління фінансовими по�

токами є необхідною складовою фінансового управлі�

ння суб'єкта господарювання, оскільки фінансові рішен�

ня про формування чи використання фінансових ре�

сурсів приймаються на основі аналізу існуючого стану

та обгрунтування можливостей його покращення. За цих

умов важливого значення набуває розробка сучасної си�

стеми оцінки ефективності управління фінансовими по�

токами, яка відобразить всі аспекти комплексного

фінансового управління.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

У спеціалізованій літературі з фінансового менедж�

менту та логістики показники ефективності управління

фінансовими потоками суб'єктів господарювання відоб�

ражено лише частково. Більшість існуючих підходів ба�

зуються на різних методичних підходах до розрахунку

показників, грунтується на принципах порівняння розра�

хованих значень коефіцієнтів із встановленими норма�

тивами та не враховують особливості функціонування

суб'єктів господарювання різних видів економічної діяль�

ності в умовах логістизації економіки. В результаті

складність управління фінансовими потоками обумов�

люється двома причинами. З одного боку, нормативні
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значення коефіцієнтів, які використовуються у фінансо�

вому менеджменті, не достатньою мірою відображають

особливості та специфіку фінансових відносин, що ви�

никають між учасниками логістичного ланцюга при реа�

лізації власних інтересів. З іншого боку, показники ефек�

тивності, що виокремлюються у логістичному управлінні,

не конкретизують специфіку управління фінансовими

потоками та не дозволяють встановити оптимальні зна�

чення їх параметрів на основі прийняття дієвих фінансо�

вих рішень. Однак ізольоване використання показників

без врахування існуючих взаємозв'язків між фінансови�

ми та матеріальними потоками, логістичними операція�

ми та процесами, логістичними ланцюгами та вартістю

підприємства, учасниками логістичної інфраструктури,

персоналом, суспільством призводить до неадекватної,

однобічної інтерпретації отриманих значень та не забез�

печує достатньою інформацією процес прийняття фінан�

сових рішень. У зв'язку з цим, актуальними стають пи�

тання інтегрування окремих показників у функціонально

або формально організовані системи, які дозволять вра�

хувати взаємозв'язки, що існують між елементами логі�

стичної системи, охопити найважливіші причинно�на�

слідкові зв'язки, відобразити динамічність характеру та

параметрів фінансових потоків.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обгрунтування система показників оцін�

ки ефективності управління фінансовими потоками суб'єктів

господарювання в умовах логістизації економіки, яка доз�

волить відобразити специфіку фінансового управління в

логістичних системах різних рівнів.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Сучасний рівень логістизації економіки викликає не�

обхідність використання національних інформаційних ре�
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сурсів, адаптованих до відповідних міжнародних стандартів,

основною метою яких є усунення помилок в обміні інфор�

мацією між учасниками логістичних систем будь�якого

рівня. Створення суб'єктами господарювання інформацій�

них систем забезпечить постійний моніторинг потоків різних

ресурсів та накопичення даних про внутрішні фінансові мож�

ливості, розвиток зовнішніх умов, необхідних для зменшен�

ня невизначеності при прийнятті фінансових рішень. Така

ситуація потребує формування досконалої інформації та

новітніх методик її отримання, а також раціонального ви�

користання для забезпечення ефективного функціонуван�

ня логістичних систем різних рівнів.

В умовах інформатизації суспільства виникає простір

фінансових потоків, який своїм домінуванням виводить гос�

подарську діяльність з під національного контролю в сторо�

ну глобального регулювання. Розвиток інформаційного сус�

пільства, основою якого є "економіка знань", сприяє успіш�

ному функціонуванню суб'єктів господарювання, надаючи

більше можливостей для чесної конкуренції та співробітниц�

тва. Використання в логістичних системах досконалих

підходів до отримання інформації про динамічний рух та ста�

тичний стан фінансових ресурсів сприяє зростанню цінності

логістичних ланцюгів. Посилення їх ролі в управлінні фінан�

совими потоками обумовлено зростаючою економічною зна�

чущістю управлінських помилок через отримання неякісної

або несвоєчасної інформації. Використання суб'єктами гос�

подарювання досконалих систем показників сприяє не тільки

активізації процесів управління фінансовими потоками, але

й розширенню траєкторій і маршрутів руху, появі нових, підви�

щенню якості фінансових рішень.

Така ситуація дозволяє зробити висновок про те, що в

умовах розвитку макро� та мікрлогістичних систем виникає

об'єктивна необхідність застосування суб'єктами господа�

рювання більш високих вимог до прийняття фінансових

рішень, які забезпечать виявлення нових можливостей фор�

мування та використання фінансових ресурсів. Істотну роль

відіграють методологічна база та інформаційний інструмен�

тарій фінансового менеджменту, адаптовані до особливо�

стей функціонування логістичних систем.

Інструментарій фінансового менеджменту в умовах

логістизації економіки має 1) поєднувати елементи ціннісно�

орієнтованого і вартісно�орієнтованого управління та бути

спрямованим на формування цінностей логістичних лан�

цюгів у напряму зростання вартості суб'єкта господарюван�

ня; 2) відображати цілісні характеристики, за яких органі�

зація руху фінансових ресурсів визначається як не самоціль,

а спосіб досягнення загальної мети; 3) орієнтувати суб'єктів

господарювання на параметри фінансових потоків, які ха�

рактерні для логістичної системи та специфіки потокового

управління; 4) характеризувати фінансове управління, як вид

діяльності, де управління фінансовими потоків має здійсню�

ватися на всіх етапах у просторі й часі від джерела їх виник�

нення до кінцевого отримувача; 5) синтезувати основні уп�

равлінські функції (планування, організація, мотивація, кон�

троль) фінансових потоків у напряму досягнення загально�

системних цілей з найменшими витратами; 6) реалізувати�

ся в межах мотиваційно�логістичного середовища на основі

прийняття обгрунтованих фінансових рішень у напряму ре�

алізації відповідної стратегії для досягнення встановлених

цілей та орієнтирів; 7) визначатися цільовою функцією, де

оцінка ефективності управлінні фінансовими потоками

здійснюється за сформованими логістичними ланцюгами на

основі визначення їх цінності та обгрунтування впливу на

вартість суб'єкта господарювання.

Така ситуація визначає необхідність пошуку раціональ�

них точок дотику концепцій фінансового та логістичного

менеджменту у напряму формування дієвого інструмента�

рію фінансового управління. В першу чергу, це стосується

розробки системи показників оцінки ефективності управл�

іння фінансовими потоками, яка стане основою для аналі�

зу суб'єктами господарювання фінансових ресурсів, оцін�

ки динаміки їх змін у сформованих логістичних систем та

прийняття раціональних фінансових рішень.

У світовій теорії та практиці існує досить велика кількість

показників та систем показників, що використовуються для

управління фінансами підприємств. У фінансовому менед�

жменті визначено три етапи їх розвитку [1]: 1) формування

окремих показників господарської діяльності (виручка від

реалізації (TR), прибуток (Pr), рентабельність інвестицій

(ROI), рентабельність продажу (ROS), рентабельність ак�

тивів (ROA), рентабельність акціонерного капіталу (ROЕ));

2) формування системи ключових показників господарсь�

кої діяльності (система фінансового контролю Du Pont, си�

стема Pyramide Structure of Ratios, система ZVEI, система

RL, система CFROI, система EVA); 3) формування системи

показників комплексного відображення господарської

діяльності (Tableau de Bord, Balanced Scorecar, Тotal

Performance Scorecard).

На підставі детального їх аналізу науковцями доведе�

но, що основним критерієм формування дієвих систем по�

казників є зростання вартості суб'єктів господарювання.

Вважаємо, що в умовах формування підприємствами логі�

стичних систем найважливішим детермінантом зростання

їх вартості є очікувані обсяги фінансових потоків. Це обу�

мовлюється тим, що результати всіх фінансових рішень зна�

ходять своє відображення у фінансових потоках, які фор�

муються в межах різних логістичних ланцюгів, цінність яких

визначається обсягами сукупного чистого фінансового по�

току. В свою чергу, фінансові рішення, які в перспективі

впливають на показник вартості підприємства, є рішення у

сфері управління фінансовими потоками.

Багатоаспектність функціонування суб'єктів господа�

рювання в умовах логістизації економіки обумовлює не�

обхідність використання великої кількості показників. Проте

висока мінливість зовнішнього середовища та особливос�

тей функціонування представників логістичної інфраструк�

тури обмежує їх інформативність. Загальновідомим є твер�

дження про те, що якість сформованої системи показників

для проведення оцінювання різних аспектів господарської

діяльності визначає і якість фінансових рішень. Зважаючи

на це, система показників оцінки ефективності управління

фінансовими потоками може бути визначена як структуро�

вана сукупність показників, яка базується на принципах взає�

модоповнення та взаємозалежності.

Перелік показників управління фінансовими потоками

має, по�перше, об'єктивно та всебічно відображати проце�

си, що відбуваються у внутрішньому середовищі підприєм�

ства; по�друге, віддзеркалювати зміни та вплив чинників

зовнішнього оточення на всіх учасників логістичного лан�

цюга; по�третє, враховувати синергетичні зв'язки, що існу�

ють між елементами системи фінансів підприємств з ураху�

ванням особливостей структури управління; по�четверте,

визначати причинно�наслідкові зв'язки, що існують між по�

казниками різних аспектів управління фінансовими потока�
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ми; по�п'яте містити обов'язково три категорії показників

(вартісні, трудові, технічні) та використовуватися для прий�

няття фінансового рішення.

У зв'язку з цим, пропонується система показників, яка

відображає ідею реалізації суб'єктами господарювання

універсальної системи показників (TPS) [2, с. 25—56], яка

об'єднує в єдине гармонійне ціле збалансовану систему

показників (Balanced Scorecard — BSC), загальний менед�

жмент на основі якості (Total Quality Management — TQM),

управління результативністю (Performance Management),

управління компетенціями (Competence Management), що

в результаті її характеризує у розрізі шести взаємопов'я�

заних аспектів, які враховують вплив зовнішнього і внутр�

ішнього середовища, конкретизують роль кожного еле�

мента логістичної системи та дозволяють відслідкувати

існуючі причинно�наслідкові зв'язки між фінансовими та

нефінансовими показниками у напряму досягнення виз�

начених цілей і поставлених завдань. А саме:

1. Аспект "Фінанси". Містить показники, які формують

аналітично�інформаційне забезпечення щодо оцінки стану

управління фінансовими потоками в логістичній системі,

підтримки оптимального його рівня та розробки відповід�

них фінансових рішень щодо їх регулювання. Узгодженість

показників даного аспекту з показниками інших аспектів

дозволить своєчасно скоригувати комунікаційні форми

фінансових зв'язків між учасниками логістичного ланцюга,

виходячи із цілей управління та розвитку логістичної систе�

ми підприємства, а також всебічно охарактеризувати взає�

мозв'язки та взаємообумовленість фінансових потоків, вла�

стивості щодо збільшення чи зменшення фінансових ре�

сурсів, а також з урахуванням кількісних (форма, обсяг,

швидкість, сила) та просторових (напрям, період, термін,

траєкторія) параметрів оцінити раціональність їх руху.

В його межах доцільно виділяти коефіцієнт вико�

нання бюджетів вхідних фінансових потоків, коефіцієнт

виконання бюджетів вихідних фінансових потоків, ко�

ефіцієнт ліквідності фінансового потоку, коефіцієнт

рентабельності фінансового потоку, коефіцієнт достат�

ності фінансового потоку.

2. Аспект "Логістична інфраструктура". Виділення по�

казників управління фінансовими потоками за цим аспек�

том пояснюється ключовою роллю логістичної інфраст�

руктури у напряму оптимізації параметрів фінансових по�

токів не тільки в межах суб'єктів господарювання, але й

упродовж всіх ним сформованих логістичних ланцюгів.

Виконання будь�якої господарської операції в межах лог�

істичної системи та зростаючих потреб всіх учасників лог�

істичного ланцюга вимагає, в першу чергу, інтегрованої

логістичної інфраструктури. Її динамічність і непередба�

чуваність характеризуються наявністю зв'язків між пред�

ставниками, швидкою зміною умов і критеріїв їх функціо�

нування. Тому оцінку дієвості, прийнятності, вигідності

представників логістичної інфраструктури у напрямі забез�

печення оптимального управління фінансовими потоками

пропонується здійснювати з використанням таких показ�

ників, як коефіцієнт виконання поставок сировини та ма�

теріалів, коефіцієнт рекламації, коефіцієнт впливу опера�

ційних курсових різниць на чистий фінансовий потік, ко�

ефіцієнт еластичності вхідного фінансового потоку за

клієнтською базою, коефіцієнт використання логістичної

інфраструктури, коефіцієнт спроможності покриття про�

центних виплат, коефіцієнт участі вихідних фінансових

потоків у страхових операціях підприємства, коефіцієнт до�

цільності участі у виставково�ярмаркових заходах.

3. Аспект "Логістичні процеси". Виділення показників

у межах зазначеного аспекту обумовлено необхідністю

відображення в межах логістичної системи взаємозв'язку,

що існує між логістичними процесами і фінансовими пото�

ками. За результатами фінансових рішень, з урахуванням

можливостей і обмежень, можна судити про стійкість логі�

стичних процесів, доцільність технологій і операцій, узгод�

женість руху фінансових, матеріальних, інформаційних по�

токів. Таке трактування свідчить про те, що в сучасних умо�

вах логістичні процеси повністю включаються в ланцюг ство�

рення цінності на підприємстві [3, с. 143—144] та мають

значний вплив на всі підсистеми його логістичної системи.

У межах аспекту "Логістичні процеси" слід виділяти такі

складові як тривалість фінансово�логістичного циклу, три�

валість циклу виведення сезонних моделей одягу на ринок,

коефіцієнт рециклінгової віддачі, коефіцієнт аутсорсинго�

вої віддачі, коефіцієнт толінгової віддачі, частка чистого

фінансового потоку від толінгових операцій в чистому опе�

раційному фінансовому потоці підприємства, частка логі�

стичних витрат у загальних витратах підприємства. Їх роз�

рахунок дасть змогу приймати необхідні фінансові рішен�

ня щодо скорочення чи розширення фінансових потоків в

межах основних чи додаткових логістичних процесів.

4. Аспект "Персонал". Цей аспект у системі показників

управління фінансовими потоками включає показники, які

відображають множину рекурсивних та синергетичних

зв'язків між елементами логістичної системи, що прояв�

ляються у відповідних рішеннях щодо управління фінан�

совими потоками під впливом зовнішніх і внутрішніх чин�

ників. Вважаємо, що саме параметри фінансових потоків

віддзеркалюють компетентність та сформовані компетен�

тними працівниками існуючі чи майбутні логістичні ланцю�

ги. В результаті, чим щільнішими є зв'язки між учасника�

ми логістичного ланцюга, тим впорядкованішим є рух

фінансових потоків в межах сформованої суб'єктом гос�

подарювання логістичної системи. В свою чергу, щільність

зв'язків визначається ступенем впливу персоналу на ре�

зультати фінансових рішень, завершеністю обсягів даних

про рух фінансових потоків, реальністю та актуальністю

інформації про стан фінансових потоків, відсутністю по�

милок і необ'єктивних тверджень про них, зацікавленістю

в ефективному управлінні фінансовими потоками. Тому в

межах даного аспекту пропонується розраховувати ко�

ефіцієнт складності управління фінансовими потоками,

коефіцієнт плинності в управлінні фінансовими потоками,

коефіцієнт суперечливості прийнятого рішення, коефіцієнт

кваліфікаційного рівня у сфері управління фінансовими

потоками, коефіцієнт задоволеності співробітників якістю

зворотного зв'язку, коефіцієнт інформатизації процесу

управління фінансовими потоками, коефіцієнт чистого

фінансового потоку на одного працівника.

5. Аспект "Суспільство". Аспект "Суспільство" відоб�

ражає показники, які визначають прагнення суб'єктів гос�

подарювання зміцнювати свій статус у суспільстві. Виділен�

ня такого аспекту в управлінні фінансовими потоками виз�

начається необхідністю пошуку суб'єктами господарюван�

ня в умовах логістизації економіки компромісів між інтере�

сами власників капіталу та суспільства Важливість даного

аспекту проявляється на основі врахування в управлінні

фінансовими потоками інтересів зацікавлених осіб (акціо�
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нерів, працівників, партнерів, клієнтів, суспільства), які виз�

начають зрілість соціальної відповідальності суб'єкта гос�

подарювання. Підтвердженням цього є введення у Франції

з 2003 р. для компаній, які мають котирування на біржі, ви�

мог щодо подання звіту про вплив на суспільство, навко�

лишнє середовище та охорону праці, а також формування

соціальних звітів компаніями у Данії, Нідерландах, Норвегії,

Швеції, Німеччині, Італії [4, с. 32]. В цілому практика вико�

ристання вимог соціальної відповідальності бізнесу дозво�

ляє для учасників логістичного ланцюга отримати ряд

бізнес�вигод. Це такі як: розширення обсягів фінансових

потоків на основі доступу суб'єктів господарювання до но�

вих ринків; прискорення швидкості руху фінансових потоків

за рахунок формування позитивного іміджу, підвищення

лояльності клієнтів, вартості бренду, налагодження парт�

нерських зв'язків; скорочення періодів руху фінансових

потоків шляхом удосконалення виробничих процесів; дот�

римання термінів виникнення фінансових потоків через за�

безпечення стабільності персоналу та учасників логістич�

ної інфраструктури; встановлення оптимальних траєкторій

руху фінансових потоків завдяки ефективному ризик —

менеджменту; формування додаткових вхідних фінансових

потоків на основі залучення "соціальних інвестицій" під про�

грами соціальної відповідальності бізнесу; удосконалення

підходів до управління фінансовими потоками на основі

використання міжнародних вимог у напряму реалізації кон�

цепції соціальної відповідальності.

Врахування показників за цим аспектом в діяльності

суб'єктів господарювання створює умови для зростан�

ня довіри до них, підвищення ефективності управління

ризиками, підвищення репутації, які здійснюють прямий

вплив на ефективність управління фінансовими потока�

ми. В його межах пропонується виокремлювати участь

підприємства в заходах з реалізації благодійних про�

грам або сприяння їх розвитку, показник рівня безпеч�

них умов праці, коефіцієнт ефективності управління еко�

логізацією підприємства, коефіцієнт ділової репутації,

коефіцієнт соціальної значущості, коефіцієнт забруд�

неності навколишнього середовища.

Розроблена система показників оцінки ефективності

управління фінансовими потоками має ряд особливостей,

які відображають напрями його практичного використання

суб'єктами господарювання в умовах логістизації економі�

ки. Основними з них є такі: дозволяє оцінити існуючий та

прогнозний стан управління фінансовими потоками; може

бути використаною для проведення моніторингу, створен�

ня динамічної моделі управління фінансовими потоками

суб'єктів господарювання різних видів економічної діяль�

ності; є адаптованою до автоматизованої статистичної про�

грами SPSS Statistics Version 22, що оптимізує витрати часу

на управління фінансовими потоками; створює можливості

для визначення інтегральної оцінки показника стану управ�

ління фінансовими потоками та градації шкали граничних

значень; орієнтована на ключові параметри фінансового

потоку та відображає взаємозв'язок між цінністю логістич�

них ланцюгів та вартістю підприємства, що дозволяє змо�

делювати напрями покращення стану управління фінансо�

вими потоками в прогнозних періодах. Вона зводиться до

переходу від понятійного опису економічного об'єкта до

формалізованого, одержаного в наслідок обробки реаль�

них статистичних даних методами математичної статистики

та економічної їх інтерпретації [5, c. 36].

Таким чином, сформовано система показників оці�

нки ефективності управління фінансовими потоками є

прийнятною для умов логістизації економіки, оскільки

базується на врахуванні п'яти ключових аспектів (фінан�

си, логістична інфраструктура, логістичні процеси, пер�

сонал, суспільство), що створюють можливості для

органічного поєднання методологічних засад, організа�

ційних заходів, методичних підходів, спрямованих на

підвищення цінності логістичних ланцюгів, зростання

вартості суб'єктів господарювання, та забезпечення

ефективного функціонування і розвитку їх логістичних

систем. . В результаті це зумовить розвиток фінансів у

макрологістичних системах, що посилить збалансо�

ваність державних фінансів та створить необхідні умо�

ви для підвищення рівня керованості економічних про�

цесів [6, c. 71].
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