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АНАЛІЗ ПЛАТОСПРОМОЖНОСТІ  
ТОВ «ПИРЯТИНСЬКИЙ СИРЗАВОД» 

 

Об’єктивна оцінка платоспроможності підприємства надає мож-

ливість своєчасно здійснити аналіз рівня забезпеченості грошовими 

ресурсами, використати важелі їх раціонального, ефективного розмі-

щення і використання. Збільшення взаємних неплатежів, недостатність 

оборотних грошових коштів призводить до ризику неплатоспроможно-

сті, що в кінцевому результаті відбивається на подальших перспекти-

вах існування підприємства. В умовах фінансової та економічної 

нестабільності і кризових явищ для більшості вітчизняних господарю-

ючих суб’єктів застосування методик відновлення платоспроможності 

є важливим елементом виходу їх із кризових потрясінь. 

Незважаючи на різноманітність підходів до методики віднов-

лення платоспроможності підприємств, немає на сьогодні універсаль-

ної, такої, яка б характеризувалась максимальною точністю 

результатів оцінки для усіх галузей економіки, була б зручною в за-

стосуванні та доступною. Саме тому із метою визначення оптималь-

них методик відновлення платоспроможності варто провести їх 

аналіз, що відповідно актуалізує тему нашого дослідження. 

Питанням удосконалення методики відновлення присвячені чи-

слення праці вітчизняних науковців, зокрема, У. Бівера, М.Білика, Л. 

Буряка, О. Книшека, О. Лісінчук, В. Меца, А. Матвійчука, О. Павлов-

ської, О. Шпаковської, М. Янацького та інших.  

Мета дослідження полягає в аналізі використання найвідоміших 

методик відновлення платоспроможності на прикладі одного із підп-

риємств молочної галузі ТОВ «Пирятинський сирзавод». 

В сучасних умовах господарювання досить важливо підтриму-

вати стійкий фінансовий стан на підприємстві, підвищувати прибут-

ковість та інвестиційну привабливість, для зменшення ризику втрати 

його платоспроможності [1].  
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При цьому доволі важливим є вибір правильної методики від-

новлення платоспроможності підприємств. Проблематика методики 

відновлення платоспроможності підприємств є однією із найсклад-

ніших напрямків корпоративних фінансів. Це обумовлено в першу 

чергу тим, що під час визначення методики вирішуються питання 

прогнозування, оцінки ризиків, аналізу кількісних і якісних парамет-

рів, обробки даних минулих і майбутніх періодів. Із практичної точ-

ки зору оптимального методу відновлення платоспроможності бути 

не може, адже дане питання пов’язано із оцінкою ймовірності на-

стання певної події. 

Загалом в наукових джерелах зустрічаються такі методики від-

новлення платоспроможності підприємства (рис 1.1). 

 

 
Рис 1.1. Методики відновлення платоспроможності підпри-

ємства 

Джерело: складено автором 

 

В нашому дослідженні ми здійснимо аналіз першої та другої ме-

тодики, виходячи із рис 1.1. 

У вітчизняних економічних джерелах використовується система 

показників У. Бівера, котра дозволяє визначити незадовільну структу-

ру балансу неплатоспроможних підприємницьких структур [2]. Для 

зручності систематизуємо проведені розрахунки у вигляді таблиці 1.1. 

Розрахунки наведені за 2018 - 2019 роки, оскільки протягом даного 

періоду досліджуване підприємство було збитковим. 

З наведених результатів показників табл. 1.1 можна сказати про 

загрозу неплатоспроможності підприємства. Значення коефіцієнта Бі-

вера в табл.1.1 не перевищує 0,2, що відображає небажане скорочення 

частки прибутку, яка спрямовується на розвиток виробництва, засвід-

чує про формування незадовільної структури балансу. В даному ви-

падку ТОВ «Пирятинський сирзавод» починає працювати в борг, а 

коефіцієнт забезпечення власними коштами стає нижчим за 0,1.  

Методики відновлення платоспроможності підприємства 

Система показників У. Бівера 

Методика Мец В. О (Складання платіжного балансу) 

Французька методика оцінки платоспроможності 
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Таблиця 1.1 

Прогнозування загрози неплатоспроможності  

ТОВ «Пирятинський сирзавод» за У. Бівера 

Показники Алгоритм  

розрахунку 

2018 

рік 

2019 

рік 

Настання 

банкрутст-

ва відсутнє 

Банкрут 

Коефіцієнт  

Бівера 

(Чистий прибуток + 

Амортизація) / По-

зиковий капітал 

0,006 -0,007 0,4-0,45 < -0,15 

Рентабельність 

активів 

Чистий прибуток / 

Активи * 100 

-2,834 -3,586 6-8% < 22% 

Фінансовий  

леверидж 

(Сума зобов’язань / 

Активи)*100 

74,019 75,957 ≤ 37% >80% 

Покриття  

активів чистим 

оборотним  

капіталом 

(Власний капітал –

Необоротні акти-

ви)/Активи 

0,120 0,114 0,4 < 0 

Коефіцієнт  

покриття 

Оборотні активи / 

Короткострокові 

зобов’язання 

1,248 1,246 ≤ 3,2 ≈0 

Джерело: складено автором на основі [2,3] 

 

Коефіцієнт відновлення платоспроможності можна розрахувати 

за допомогою формули [4, с. 297]: 

Н

ПКП

К

КК
t

К

плКв

)(
6

..



 , 

де Кв.пл. – коефіцієнт відновлення платоспроможності; КП – фактич-

ний коефіцієнт поточної ліквідності на початок періоду; КК – факти-

чний коефіцієнт поточної ліквідності на кінець періоду; КН – 

нормативний рівень коефіцієнта поточної ліквідності; t – тривалість 

звітного періоду, міс.; 6 – період відновлення платоспроможності.  

Дані розрахунку занесемо у таблицю 1.2. 

Значення в табл. 1.2 коефіцієнта відновлення платоспроможнос-

ті є меншим за 1 засвідчує про те, що ТОВ «Пирятинський сирзавод» 

протягом найближчих 6 місяців швидше за все не матиме реальної 

можливості відновити власну платоспроможність. Значення коефіціє-

нта відновлення платоспроможності є більшим за 1 засвідчує про те, 

що в підприємства є реальна можливість відновити власну плато-

спроможність.  
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Таблиця 1.2 

Розрахунок коефіцієнта відновлення платоспроможності  

ТОВ «Пирятинський сирзавод» 

Показники 2018 2019 

Фактичний коефіцієнт поточної ліквідності на початок періоду 1,31 0,86 

Фактичний коефіцієнт поточної ліквідності на кінець періоду 0,86 0,82 

Нормативний рівень коефіцієнта поточної ліквідності 2 2 

Коефіцієнт відновлення платоспроможності  0,54 0,42 

Джерело: складено автором на основі [2,3] 

 

Мец В. Одля оцінки платоспроможності пропонує складати пла-

тіжний баланс. Розрахунки наведенні в табл. 1.3 засвідчують про те, 

що ТОВ «Пирятинський сирзавод» за увесь звітний період мало про-

блеми із платоспроможністю, адже платіжні грошові кошти переви-

щували платіжні зобов’язання. 

 

Таблиця 1.3 

Платіжний баланс ТОВ «Пирятинський сирзавод»  

за 2018 – 2019 роки, тис. грн. 

Платіжні кошти 2018 2019 Платіжні  

зобов’язання 

2018 2019 

1. Грошові кошти 113503 126587 1. Заборгованість 

за кредитом 

0 0 

2. Розрахунки  

з дебіторами 

196254 201301 2. Кредиторська 

заборгованість 

389299 430780 

Всього (п.1+п2) 309757 327888 Всього (п.1+п2)   

Сальдо 171464 309757 Сальдо 0 0 

Баланс 564736 615732 Баланс 564736 615732 

Джерело: складено автором на основі [2,3] 

 

Дані методики відновлення платоспроможності доволі часто ви-

користовуються вітчизняними господарюючими суб’єктами, адже 

мають цілу низку переваг:  

- перейти від словесних оцінок рівня платоспроможності підп-

риємства до кількісних оцінок;  

- здійснювати оцінку стану платоспроможності конкретного 

підприємства;  

- в комплексі здійснювати оцінку та рівень платоспроможності 

підприємства на основі єдиного інтегрального показника в динаміці й 

у порівнянні із підприємницькими структурами аналогами;  
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- виявляти найбільш вузькі місця в роботі підприємства та об-

ґрунтовувати управлінські рішення стосовно формування необхідного 

майбутнього рівня платоспроможності.  

Зазначимо, що в даних методиках є один важливий недолік, а 

саме вони не враховують специфіки кожної підприємницької струк-

тури, а також одержавши великий масив розрахунків досить складно 

визначити рівень платоспроможності підприємства. Саме тому вини-

кає потреба в іикористанні певного комплексного показника плато-

спроможності, відповідні значення котрого вкажуть на ступінь 

наближення фінансово - економічних труднощів. 

В процесі дослідження встановлено, що ТОВ «Пирятинський 

сирзавод» протягом 2018 - 2019 років було збитковим. Проведений 

аналіз на основі перших двох методик засвідчив про загрозу неплато-

спроможності підприємства. Завдяки коефіцієнту відновлення плато-

спроможності встановлено, що протягом наступних шести місяців 

підприємству не вдасться відновити свою платоспроможність. Незва-

жаючи на переваги даних методик, які нами були визначені в процесі 

дослідження, на наше переконання необхідно застосування певного 

комплексного показника платоспроможності, відповідні значення 

якого вкажуть на ступінь наближення фінансових труднощів. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ОЦІНКИ 

ПЛАТОСПРОМОЖНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ 
 

Діяльність підприємств ускладнюється тривалою кризою непла-

тежів, зростанням кредиторської та дебіторської заборгованості, а та-

кож відчутним дефіцитом фінансових ресурсів. В умовах кризового 

стану розвитку вітчизняної економіки особливої актуальності набуває 

оцінка платоспроможності підприємства, як стратегічно важливої 

складової їх діяльності.  

Процес проведення оцінки платоспроможності підприємств 

ускладнюється відсутністю єдиного підходу щодо її організації та ме-

тодики проведення. В зв’язку з цим, сьогодні значної уваги потребує 

розгляд та систематизація підходів до оцінки рівня платоспроможнос-

ті суб’єктів господарювання. Адже здатність підприємства відповіда-

ти за своїми поточними та довгостроковими зобов’язаннями в 

повному об’ємі та у встановлені терміни зумовлює його подальший 

розвиток в умовах дії ринкової конкуренції. Інакше суб’єкт господа-

рювання може просто припинити свою діяльність.  

Науковець Харченко О.С. зазначає, що «платоспроможність є 

саме тією необхідною складовою, за допомогою якої зберігається рі-

вноважний, конкурентоспроможний стан підприємства сьогодні та в 

перспективі, постійно реагуючи та адаптуючись до ендогенних та 

екзогенних чинників в актуальних ринкових умовах» [1]. Аналіз на-

укових праць продемонстрував, що сьогодні у науковій літературі 

відсутній єдиний підхід до визначення поняття платоспроможність. 

Основні підходи вчених-економістів до визначення даного підходу 

наведено у таблиці 1. Загалом на основі аналізу даних підходів, мо-

жемо визначити, що найголовнішою ознакою платоспроможності 

підприємства є його здатність виконувати свої платіжні зобо-

в’язання. 
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Таблиця 1 

Підходи до визначення поняття платоспроможність 

Автор Визначення 

Базецької Г.І. «це спроможність підприємства здійснювати платежі ная-

вними засобами, або засобами, які постійно поповнюються 

за рахунок діяльності» [2] 

Сирота В. С. «можливість підприємства розраховуватися за своїми зо-

бов’язаннями без ризику для поточної господарської дія-

льності та подальшого розвитку» [2] 

Непочатенко О.О. «це можливість підприємства наявними грошовими ресур-

сами своєчасно погасити свої строкові зобов’язання» [2] 

Майборода О.Є. 

Косарєва І.П. 

Лесняк А.О 

«це його здатність у повному обсязі й у визначений термін 

розрахуватися за своїми зобов’язаннями за допомогою гро-

шових ресурсів та інших активів та спроможність здійсню-

вати безперервну фінансово-господарську діяльність» [3] 

Базецька Г.І. «спроможність підприємства здійснювати платежі наяв-

ними засобами або засобами, які постійно поповнюються 

за рахунок його діяльності» [3] 

Джерело: складено автором 

 

Забезпечення менеджерами підприємства високого рівня плато-

спроможності – необхідна складова характеристики будь-якого стабі-

льно функціонуючого підприємства. Відповідно зацікавленими в 

грамотній оцінці стану платоспроможності підприємства будуть в пе-

ршу чергу керівники даного підприємства, а також його потенційні 

партнери. На основі оцінки платоспроможності власники підприємст-

ва мають можливість вивчити ефективність його діяльності та визна-

чити шляхи подальшого його розвитку, наявні партнери у свою чергу 

мають можливість обґрунтувати доцільність подальшої співпраці, ін-

вестори – вирахувати ймовірні ризики вкладання в нього коштів, а 

кредитори – визначити можливості та умови надання позики даному 

підприємству. Відповідно здійснення оцінки платоспроможності є 

особливо важливим для підприємств в сучасних кризових, нестабіль-

них економічних та соціальних умовах. Показники таблиці 2 (фінан-

сові результати підприємств до оподаткування за період січень-

березень 2016-2020 років) свідчать про те, що майже одна третя віт-

чизняних підприємств мають збиток, враховуючи, що таке співвідно-

шення незмінно зберігається протягом останніх років, можемо 

зробити висновок, що третинна вітчизняних підприємств мають про-

блеми з платоспроможністю, та не здійснюють системного монітори-

нгу фінансових показників своєї діяльності. 
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Таблиця 2 

Фінансові результати підприємств до оподаткування 

Рік 

(січень-

бере-

зень) 

Фінансо-

вий  

результат 

(сальдо) 

(тис.грн) 

Підприємства,  

які одержали прибуток 

Підприємства,  

які одержали збиток 

у % до за-

гальної кі-

лькості 

підпри-

ємств 

фінансо-

вий ре-

зультат 

(тис.грн) 

у % до  

загальної 

кількості 

підпри-

ємств 

фінансо-

вий  

результат 

(тис.грн) 

2016 -43866,8 57,1 89180,9 42,9 133047,7 

2017 91329,8 67,8 140346,2 32,2 49016,4 

2018 122925,0 73,7 163601,4 26,3 40676,4 

2019 111089,2 72,8 152462,2 27,2 41373,0 

2020 -4902,6 59,2 199943,1 40,8 204845,7 

Джерело: складено автором на основі [4]  

 

Враховуючи значну кількість збиткових вітчизняних підпри-

ємств, важливо визначити основні ознаки платоспроможності підпри-

ємства, сьогодні основними ознаками платоспроможності 

підприємства виступають наявність в достатньому обсязі коштів на 

розрахунковому рахунку підприємства і відсутність простроченої 

кредиторської заборгованості. Зазначимо, що виділяють поточну і 

очікувану платоспроможність (рис. 1.). Сьогодні здійснюючи оцінку 

платоспроможності підприємства, здійснюють також оцінку показни-

ків ліквідності, зазначимо, що сьогодні частина науковців ототожнює 

дані поняття, а інші розмежовують. 

 

 
Рис. 1. Види платоспроможності підприємства 

Джерело: складено автором на основі [5] 

Види платоспроможності підприємства 

Поточна платоспроможність Очікувана платоспроможність 

Поточна платоспроможність визначається  

на дату складання балансу.  

Підприємство вважається платоспроможним, 

якщо у нього немає простроченої  

заборгованості постачальникам,  

за банківськими позичками та за іншими  

розрахунками. 

Очікувана платоспроможність  

визначається на певну майбутню 

дату зіставленням платіжних  

засобів і першочергових  

зобов’язань на цю дату. 
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Б. Грабовецький зазначає, що «ліквідність і платоспроможність 

підприємства подібні між собою категорії, проте не однозначні, адже 

платоспроможність – це здатність підприємства розраховуватись за 

борговими зобов’язаннями на конкретний момент, а ліквідність у свою 

чергу відображає не тільки поточний стан, але й перспективу» [5].  

Так, такі вчені як Шост І. М., Винятинська Л. В. та Дорошен-

ко А. П. поняття платоспроможність ототожнюють із поняттям лікві-

дності, тому висновок відносно стану платоспроможності здійсню-

ється, на їхню думку, виходячи із результатів аналізу ліквідності 

підприємства[5].  

Вчені-економісти, зокрема Ліснічук О. А. [6] вважає, що визна-

чення стану платоспроможності підприємства необхідно здійснювати 

на основі показників фінансової стійкості, ліквідності та ділової акти-

вності підприємства, а Тринька Л. Я., та Іванчук О.В. [7] вважають, 

що оцінка стану платоспроможності підприємства повинна проводи-

тися на основі показників ліквідності та аналізу грошових потоків, іг-

норуючи показники фінансової стійкості та ділової активність 

підприємства [5]. 

Загалом визначимо, що аналіз платоспроможності підприємства 

повинен здійснюватися за допомогою системи показників, яка з різ-

них сторін характеризує фінансовий стан підприємства, охоплюючи 

тим якомога більший масив інформації, що відповідно дає можливість 

здійснити більш точну оцінку можливості виникнення загрози змен-

шення рівня платоспроможності підприємства, таким чином оцінку 

платоспроможності доцільно здійснювати враховуючи також показ-

ники ліквідності, фінансової стійкості та ділової активності. Здійс-

нення системної оцінки даних показників повинно забезпечити 

високий рівень платоспроможності підприємства.  

Основними причинами зменшення рівня платоспроможності 

підприємства є невиконання замовлень; помилки у розрахунках пла-

нових обсягів виробництва і реалізації продукції, її собівартості; ни-

зька якість фінансового планування на підприємстві; неконтрольоване 

зростання собівартості продукції; неплатоспроможність покупців і 

замовників; втрата каналів реалізації та постійних замовників; брак 

власних джерел фінансування; значне відволікання коштів у дебітор-

ську заборгованість й у надлишкові виробничі запаси; інфляційні 

процеси; низька оборотність оборотних коштів, а також високий по-

датковий тягар та залежність від кредиторів [2].  
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Отже, платоспроможність підприємств на сучасному етапі роз-

витку вітчизняної економіки є однією з головних складових їх госпо-

дарської діяльності, адже вона забезпечує фінансову стабільність та 

конкурентоспроможність підприємства на ринку. Здійснення оцінки 

платоспроможності підприємства сьогодні є необхідним і для самого 

підприємства, зокрема керівництва, з метою оцінки фінансової діяль-

ності, і для зовнішніх інвесторів (наприклад банків). При здійсненні 

оцінки платоспроможності важливо також звертати увагу на показни-

ки ліквідності та фінансової стійкості. 
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ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ  
ФІНАНСОВОГО СТИМУЛЮВАННЯ РОЗВИТКУ  

МАЛИХ ПІДПРИЄМСТВ 
 

Вступ і постановка проблеми. В умовах затяжної кризи, Укра-

їна все ж таки має великий потенціал економічного зростання. Наяв-

ність на ринку вільних ніш, де саме малий бізнес є найбільше 

ефективним, доцільним є створення сприятливих умов для його роз-

витку. За рахунок створення нових робочих місць і поглинання над-

лишкової робочої сили, малий бізнес зможе вирішити проблеми з 

зайнятістю населення, які досі залишаються гострим питанням для 

нашої країни. Створення великої кількості малих підприємств дає 

поштовх для розвитку регіональної економіки. Розвиток здійснюється 

не лише за рахунок конкуренції малих підприємств між собою, а та-

кож і з суб’єктами середнього та великого бізнесу. 

Проаналізувавши стан малого бізнесу в Україні, спостерігається, 

що подальший його розвиток не є можливим без участі держави. То-

му, для України є особливо перспективним розробка та реалізація 

ефективної та обґрунтованої державної політики щодо стимулювання 

розвитку малого бізнесу, насамперед це стосується реформування си-

стеми оподаткування малих підприємств з метою створення сприят-

ливих умов для розвитку та розширення бізнесу.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблеми розвитку 

малого бізнесу завжди були та залишаються в центрі уваги як вітчиз-

няних, так і зарубіжних вчених-економістів. Зокрема, мале підприєм-

ництво та перешкоди на шляху його розвитку досліджували такі 

науковці, як З. Варналій, Т. Васильців, В. Герасимчук, Т. Говорушко, 

Ю. Іванов, та інші. Дослідженням проблем оподаткування малого біз-

несу в Україні займались: М.Бедринець, Л. Герасимчук, С. Дроб’язко, 

О. Квасовський. У зв’язку з частими змінами Податкового кодексу 

актуальною темою залишається спрощена система оподаткування, яку 
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досліджують такі науковці, як: О. Григораш, О. Клименко, С. Логві-

новська, О. Лук’янчикова, М. Платко, С. Тесля та інші.  

Хоча вченими та практиками зроблено вагомий внесок у розро-

бку фінансових інструментів стимулювання розвитку малих підпри-

ємств, разом з тим деякі питання потребують подальшого 

дослідження.  

Основні результати дослідження. Оцінка досвіду державної 

підтримки малого бізнесу в країнах з розвинутою ринковою економі-

кою доводить, що сприяння розвитку можливе лише за допомогою 

поєднання та узгодження різних форм, засобів та методів регулюван-

ня та підтримки. Можливо виокремити такі засоби держави на шляху 

підтримки розвитку малого підприємництва: 

– Державне фінансування (бюджетне фінансування/виділення 

коштів з державного бюджету). 

Виділення певної суми з бюджету є проблематичним. Оскільки 

наразі існує дефіцит державного бюджету, але виділення коштів мож-

ливе після збалансування державного бюджету. Також можливим ва-

ріантом є направлення запозичень урядом на фінансування проектів 

розвитку малого бізнесу. Але, на жаль, це не відбувається. Здебільшо-

го запозичення йдуть на покриття дефіциту бюджету. 

– Дешеві кредити (компенсація відсотків за кредитами). 

В Україні основним джерелом залучених ресурсів є банки на ві-

дміну від країн з розвинутою ринковою економікою, де окрім банків 

функціонує розвинутий фондовий ринок, а також функціонують інші 

механізми фінансування інновацій. Банки більше спрямовані на кре-

дитування проектів, які мають ризик менший від інновацій; на креди-

тування проектів, в яких точно можна визначити грошовий потік або 

отримати забезпечення. Інноваційна діяльність малого бізнесу харак-

теризуються високою мірою невизначеності, як наслідок – ризику. 

Перевага «дешевих кредитів» в порівнянні з попереднім варіан-

том – має виділятися значно менша сума коштів з бюджету. Але пи-

тання дефіциту й в даному варіанті присутнє. Основними факторами є 

вартість та термін. Чим нижчою є вартість (відсоткова ставка) та бі-

льшим термін, тим доступнішими є кредити. 

– Пільгове оподаткування.  

Держава може вміло використовувати оподаткування для сти-

мулювання розвитку малого бізнесу. Перш за все шляхом пільгового 

оподаткування, тобто зменшення ставки податку на прибуток для 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

20 

підприємства. Таким чином, ставка податку на прибуток стає інстру-

ментом впливу органів влади на розвиток малого бізнесу в країні. 

Можливість застосування цього інструменту напряму залежить від 

планів державних органів щодо наповнення державного бюджету. 

– Створення банку розвитку. 

Основною метою якого має бути кредитування малого бізнесу 

та інноваційної діяльності в цьому напрямку[1]. Упродовж тривалого 

періоду в Україні фінансовою підтримкою мікро-, малих та середніх 

підприємств успішно займається Німецько-Український фонд (НУФ), 

заснований урядом спільно з НБУ та Німецьким державним банком 

розвитку [2]. 

У 2020 році почала діяти програма «Доступі кредити 5-7-9 %» 

(рефінансування кредиту). Це є бюджетна програма , вона є безстро-

ковою на даний час та діє по всій території України. Програма пропо-

нує часткову компенсацію процентної ставки за кредитом у гривні у 

комплексі з механізмом часткових кредитних гарантій для вирішення 

проблеми браку забезпечення та недостатньої кредитної історії. 

Впроваджується Програма утвореним при Міністерстві фінансів Ук-

раїни Фондом розвитку підприємництва (колишній Німецько-

український фонд) через мережу банків-партнерів у співпраці з Міне-

кономіки та Офісом розвитку малого і середнього підприємництва. 

Учасниками цієї програми можуть стати мікро- та малий бізнес 

із річним доходом від діяльності не більше 100 млн грн в тому числі 

із врахуванням пов’язаних контрагентів, та малий бізнес з річним до-

ходом до 10 млн євро в межах рефінансування під 0%. 

Отримання рефінансування кредиту передбачає: 

 відповідність напряму діяльності 

 відповідність проєкту умовам програми та вимогам банків 

 відсутність проблемних кредитів 

Однак, така програма є відносно тимчасовою оскільки отримати 

пільговий кредит в межах антикризових заходів можна протягом 

строку дії карантину, встановленого Кабінетом Міністрів України 

пов’язаного з COVID-19, спричиненої коронавірусом SARS-CoV-2, 

або обмежувальних заходів, пов’язаних з її поширенням, та протягом 

90 днів з дня його (їх) відміни [6]. 

На сьогоднішній день центральні банки багатьох розвинутих 

країн реалізовують політику кількісного пом’якшення (тобто здійс-

нюють емісію з метою забезпечення росту економіки. В першу чергу 
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це стосується кредитування малого та середнього бізнесу. Центральні 

банки рефінансують банки другого рівня, які в свою чергу кредиту-

ють свої клієнтів. Так, наприклад, 

- Банк Англії проводить Програму Funding for Lending Scheme 

with “incentives forlending skewed towards SMEs”, відповідно до 

якої банки другого рівня отримують кошти від центрального Банку 

для фінансування підприємств реального сектору економіки, в тому 

числі малий та середній бізнес [3]; 

- ЄЦБ здійснює цільові довгострокові операції рефінансування 

банків для кредитування виробництва (Targeted for Long-Term 

Refinancing Operations: for non-mortgage bank lending) [4]. 

Є в Україні приклади успішного залучення вітчизняними бан-

ками іноземних інвестицій. Так, одним з прикладів може слугувати 

співробітництво між ПАТ «Мегабанк» та Symbiotics SA. Остання на-

дала банку кредит в розмірі $7,75 млн. Кошти надані з метою підтри-

мки малого та середнього бізнесу в Україні. Як зазначається 

«субкредити планується виділяти на поповнення обігового капіталу 

підприємств, а також на покупку виробничого обладнання» [5]. Однак 

варто відмітити, що це поодинокі випадки, відсутня системність, від-

сутня критична маса. 

Малий та середній бізнес (далі – МСБ) є важливою частиною 

українською економіки. Попри меншу ефективність з великими підп-

риємствами, МСБ забезпечує зайнятість значної частини людей пра-

цездатного віку, чим й пояснюється його надзвичайна важливість в 

економіці – розвиток МСБ зменшує безробіття, є важливим моментом 

у забезпеченні стабільного соціального середовища. 

В Україні наявний змішаний тип підтримки інновацій МСБ – 

використовуються як прямі методи стимулювання (цільове фінансу-

вання з бюджету, дешеві кредити – компенсація відсотків по креди-

там) так й непрямі – створення сприятливих умов (пільгове 

оподаткування). 

Роль держави в сучасній економіці дуже висока; розробка й 

впровадження інновацій вимагають активної участі держави (прояв-

ляється в виділенні коштів з бюджету, фінансування; пільгове опода-

ткування; розробка законодавчих актів, які мають чітко регулювати 

відносини; скасування обмежень). На першому місці – фінансування, 

в різних формах: пряме фінансування розробок, участь разом з прива-

тним капіталом в реалізації певного проекту. 
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Економіка України зараз переживає кризу. Необхідним інстру-

ментом для забезпечення її відновлення та росту є реалізація політики 

кількісного пом’якшення (QE – quantitative easing), яка зараз реалізу-

ється багатьма розвинутими країнами. Важливим моментом при її ре-

алізації є рефінансування банків другого рівня для кредитування 

малого та середнього бізнесу для розробки інновацій або їх впрова-

дження. 
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ДІАГНОСТИКА ФІНАНСОВОГО СТАНУ  
ПІДПРИЄМСТВА ЯК ОСНОВА ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ  

ЙОГО ЕКОНОМІЧНОЇ БЕЗПЕКИ 
 

Анотація. У цій статті представлено і розкрито поняття 

«діагностика фінансового стану підприємства». Розглянуто основні 

методи, підходи та завдання фінансової діагностики, для забезпечен-

ня підприємства його економічної безпеки. Велику увагу приділено об-

ґрунтуванню важливості різних підходів під час здійснення 

фінансової діагностики підприємства. Розглянуто шляхи поліпшення 

фінансового стану підприємства та низку перешкод в їх реалізації. 

Ключові слова: фінансовий стан, діагностика, фінансові показ-

ники, фінансова безпека підприємства, рентабельність, фінансова 

стійкість, платоспроможність, ділова активність. 

 

Основною складовою успіху підприємства є застосування новітніх 

підходів, принципів та інструментів в управлінні підприємством. Дося-

гнення цілей підприємства можливе лише завдяки вчасному та операти-

вному діагностуванню фінансового стану суб’єкта господарювання. 

Оскільки неефективна організація управління фінансовими ресурсами 

та кризовий стан економіки вимагають від підприємства безперервно 

проводити аналіз фінансового стану підприємства, проблема ефектив-

ного здійснення фінансової діагностики підприємства нині актуальна. 

Метою статті є дослідження підходів та найважливіших завдань 

фінансової діагностики та визначення напрямів здійснення фінансової 

діагностики підприємства для нейтралізації форсмажорних та кризо-

вих обставин, виявлення їх причин і наслідків. 

Сьогоднішні реалії свідчать, що для того аби досягти цілей і за-

вдань, що стоять перед сучасними підприємствами в умовах трансфо-

рмаційних процесів в економіці, нестабільності як політичної, так і 
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економічної ситуації в країні, потребують від суб’єктів підприємни-

цької діяльності неупередженого аналізу фінансового стану, опорою для 

реалізації якого виступає діагностика фінансова стану підприємства. 

Розглядаючи питання важливості діагностики фінансового стану 

підприємства, насамперед висвітлимо сутність цього поняття. На думку 

А.В. Градова та Г.В. Савицької, фінансова діагностика – це напрям еко-

номічного аналізу, що дає можливість виявити характер порушення но-

рмального ходу економічних процесів на підприємстві [1, с. 86].  

Доцільно також висвітлити більш обширне та фундаментальне 

значення цього терміну, який розкриває діагностику фінансового ста-

ну підприємства як систему цільового фінансового аналізу, скерова-

ного на виявлення чинників, причин фінансової неспроможності 

підприємства, встановлення тенденцій їх розвитку та вибору варіантів 

найкращого вирішення наявних проблем. 

Метою фінансової діагностики суб’єкта господарювання є про-

ведення всеохоплюючого фінансового аналізу господарської діяльно-

сті підприємства. 

Зазначимо те, що господарська діяльність є дієва, якщо підпри-

ємство:  

– вчасно розраховується за зобов’язаннями; 

– доцільно споживає власні активи; 

– рентабельне.  

Процес фінансового діагностування підприємства містить такі 

блоки та певні показники, які визначають фінансовий стан підприємс-

тва і вони відображені на рисунку 1.1.  

Розрахунки і визначення цих показників для вітчизняних підп-

риємств, дадуть змогу реалізовувати заходи, які спрямовані на підви-

щення платоспроможності, забезпечити задовільний рівень стійкості 

фінансового стану, прибутковості, розвиток фінансового потенціалу 

підприємства. 
 

 
Рис. 1.1 Основні показники, які характеризують фінансовий 

стан підприємства 
 

Насамперед фінансовий стан підвладний платоспроможності 

підприємства, іншими словами, здатності вчасно сплачувати кошти за 
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своїми зобов’язаннями, що вже настали та потребують негайного по-

гашення, за рахунок наявних грошей на банківських рахунках або в 

готівці. Під час здійснення фінансової діагностики розрізняють низку 

підходів та методів, які дають змогу:  

– вчасно реагувати на плинність як зовнішнього, так і внутріш-

нього середовища;  

– зменшити ризик, який спричинений невизначеністю господар-

ської ситуації; 

– прийняти адекватні та обмірковані управлінські рішення. 

На даний момент застосовують багатогранні підходи до оцінюван-

ня фінансового забезпечення діяльності підприємства [2, с. 182]. Діагнос-

тику фінансового стану доцільно проводити у таких формах рис. 1.2. 

 

 
Рис. 1.2. Форми здійснення фінансової діагностики  

Джерело: побудовано автором за даними [2] 

 

Формування інформаційно-аналітичного забезпечення системи 

економічної безпеки суб’єктів господарювання передбачає використан-

ня аналітичного інструментарію діагностики фінансового стану. В діаг-

ностиці фінансового стану першорядна увага приділяється ефективності 

використання технічних, матеріальних і фінансових ресурсів, підви-

щенню продуктивності праці, прискоренню оборотності оборотних ко-

штів, рентабельності виробництва. Тому діагностику фінансового стану 

можна віднести до найважливішого засобу контролю виробничо-

господарської діяльності підприємств і організацій. І вона є необхідним 

етапом для розробки планів фінансового оздоровлення, підґрунтям для 

складання прогнозу розвитку підприємства [3, с. 72]. 
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Головною ознакою ефективного суб’єкта господарювання є йо-

го задовільний фінансовий стан, який відображає його конкурентоз-

датність, тому керівники підприємств намагаються шукати напрями 

поліпшення фінансового стану, необхідного для зміцнення фінансо-

вого стану, забезпечення перспектив подальшого економічного роз-

витку та підвищення ефективності використання потенціалу 

підприємства. 

Виділимо основні шляхи поліпшення фінансового стану підпри-

ємства які відображені на рис.1.3. 

 

 
Рис.1.3 Основні шляхи покращення фінансового стану підп-

риємства [4] 

 

Таким чином, представлені шляхи щодо поліпшення фінансово-

го стану підприємства дадуть змогу оптимізувати витрати підприємс-

тва, покращити організаційну та виробничу структуру підприємства, 

запобігти кризовому стану, застерегти банкрутство та оздоровити свій 

стан взагалі.  

Зважаючи на колосальну кількість шляхів поліпшення фінансо-

вого стану підприємства, але існує низка перешкод, які заважають їх 

упровадженню в діяльність суб’єктів господарської діяльності [5-7], 

серед них відокремлюють найпоширеніші рис.1.4. 

Таким чином, проведений аналіз наукових підходів також до-

зволяє зробити висновки про те, що в умовах ринкової економіки, 

зростає роль діагностики фінансового стану як інструменту управлін-

ня економічною безпекою підприємства, основою забезпечення перс-

пектив подальшого економічного і соціального розвитку, зміцнення 

фінансового стану, підвищення ефективності використання господар-

ського потенціалу. 



ННІ фінансів, банківської справи 

27 

 
Рис. 1.4. Основні шляхи покращення фінансового стану під-

приємства 
Джерело: побудовано автором за даними [5] 
 

Застосування підприємствами діагностичних процедур дозволить 

оцінювати не лише наслідки прийняття поточних і стратегічних рішень, 

але й визначати можливі перспективи його розвитку. Вчасно й правиль-

но проведена діагностика фінансового стану дозволить підприємству 

поліпшити його ефективність, конкурентоспроможність та прибутко-

вість, а також забезпечити його економічну безпеку і допоможе запобіг-

ти кризового стану і в кінцевому результаті попередити банкрутство. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ  
ДЕРЖАВНИМ БОРГОМ 

 

Державний борг є основним інструментом оптимізації держав-

ної політики у часі, оскільки завдяки йому надання суспільних благ 

може бути тимчасово відмежоване від процесу оподаткування, необ-

хідного для його фінансування. Боргова залежність України та її що-

річне зростання чинять дестабілізуючий вплив на розвиток усіх сфер 

діяльності держави. Особливо це проявляється в погіршенні інвести-

ційного клімату, втрати довіри до країни на міжнародній арені, обме-

женням зовнішніх джерел фінансування тощо.  

Здійснення державних запозичень на сьогодні є одним з най-

більш дієвих інструментів покриття бюджетного дефіциту та фінан-

сування пріоритетних напрямів державних видатків. За таких умов 

постають питання ефективного управління державним боргом, опти-

мізації боргового навантаження та уникнення боргової залежності 

держави від зовнішніх кредиторів. [4,с.115]. Зауважимо, що лише в 

останні роки розпочалось формування довгострокової політики уп-

равління зовнішнім боргом з метою зменшення боргових ризиків та 

досягнення міжнародної конкурентоспроможності. 

Проведений теоретичний аналіз показав, що серед науковців 

відсутній єдиний підхід до визначення поняття управління державним 

боргом, основні підходи до визначення даного поняття систематизо-

вано у таблиці 1.  

Окремо зазначимо, що згідно з статтею другою, Бюджетного 

Кодексу України, державний борг: «це загальна сума боргових зо-

бов’язань держави з повернення отриманих та непогашених кредитів 

(позик) станом на звітну дату, що виникають внаслідок державного 

запозичення» [1]. 

Загалом можемо визначити, що управління боргом – складний 

аспект державного управління та економічної політики, оскільки пе-

редбачає сумісну роботу декількох міністерств і відомств. 
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Таблиця 1 

Підходи вчених-економістів до визначення поняття  

«управління державним боргом» 

Науквець Визначення 

Ю. Долганова  

С. Уксусова 

«це сукупність заходів, реалізованих державними структу-

рами щодо виконання зобов’язань, які виникають із запози-

чень держави, гарантій по зобов’язаннях третіх осіб, а також 

інших зобов’язаньзгідно звидів боргових зобов’язань, взя-

тих на себе державною або її суб’єктом». 

Л. Чувахіна  

В. Коновалова 

«це системний процес розроблення та реалізації стратегії 

управління борговими зобов’язаннями держави, що дозво-

ляють залучити необхідну суму фінансів, а також виконати 

цільові установки Уряду щодо рівня ризику та витрат, також 

дозволяють виконати будь-які інші завдання у сфері управ-

ління боргом держави». 

Л. Г. Під’яблон-

ська 

«система заходів уряду щодо виплати доходів кредиторам і 

погашення позик держави, зміни умов вже випущених позик, а 

також визначення умов і випуск нових державних ЦП». 

С. Юрій  

В. Федосов 

«система заходів, що здійснюються урядом щодо визначення 

обсягів, а також умов залучення коштів, їх розміщення пога-

шення, та також забезпечення платоспроможності країни». 

А. Глущенка «сутність управління державним боргом полягає в забезпе-

ченні платоспроможності країни, тобто можливості пога-

шення нею своїх зовнішніх та внутрішніх боргів». 

М.А. Яковенко  «це системні, цілеспрямовані заходи держави з метою міні-

мізації витрат на позики, що базуються на грошових пото-

ках, у довгостроковій перспективі на оптимальному рівні 

ризику». 

Джерело: складено автором на основі [7] 

 

Державний борг загалом можна характеризувати з двох основних 

позицій, з однієї сторони здійснення державних запозичень сприяє еко-

номічному зростанню, а з іншої сторони, державний борг збільшує на-

вантаження на бюджет держави, що негативно [3]. У процесі управління 

державним боргом вирішуються такі основні завдання [3]:  

1) пошук оптимальних умов запозичення коштів, базуючись на 

критерію мінімізації вартості розміщення, а також обслуговування. 

Це виступає стратегічним завданням, яке узгоджується стратегією 

економії бюджетних коштів, а також із стимулюванням інвестиційної 

активності, пожвавленням економіки країни, та також підвищенням 

рівня добробуту населення. Важливо зазначити, що оцінити вигід-

ність умов досить складно, зокрема якщо проблема полягає у рестру-

ктуризації боргу;  
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2) недопущення нерезультативного і нецільового використання 

боргових коштів. В Україні нові запозичення переважно спрямовують 

на споживання, обслуговування існуючого боргу, а не на розвиток;  

3) дієве забезпечення своєчасної та повної сплати обсягів основ-

ного боргу і нарахованих боргових відсотків;  

4) визначення найбільш оптимального співвідношення між вну-

трішнім та зовнішнім боргом при умові збереження фінансової рівно-

ваги в державі;  

5) забезпечення стабільності валютного курсу і фондового рин-

ку країни. 

Виникнення боргу пов’язують з об’єктивними та суб’єктивними 

чинниками. До об’єктивних чинників належать погіршення 

кон’юнктури світової економіки, боргові зобов’язання згідно з правом 

правонаступництва, а також попередніми запозиченнями, застосуван-

ня нових виробничих технологій тощо. До суб’єктивних – нецільове 

використання бюджетних коштів, маніпулювання податковою полі-

тикою, невірну курсову політику НБУ, неефективне регулювання ве-

личини процентних ставок та інші [4]. Для кращого розуміння 

проблеми управління державним боргом доцільно розглянути основі 

показники державного боргу України (таблиця 2). 

 

Таблиця 2 

Динаміка обсягів складу і структури державного боргу України  

через призму макропоказників  

Рік 

Державний 

борг 

Зовнішній борг Внутрішній борг ВВП Держ-

борг 

/ ВВП 

млн. грн % млн. грн % млн. гр % млн. грн % % 

2009 316 885  211 751,7  105 132,9  913 345  34.7 

2010 432 235 36.4 276 745,6 30.7 155 489,8 47.9 1 082 569 18.5 39.9 

2011 473 122 9.5 299 413,9 8.2 173 707,7 11.7 1 316 600 21.6 35.9 

2012 515 511 9.0 308 999,8 3.2 206 510,7 18.9 1 408 889 7.0 36.6 

2013 584 114 13.3 300 025,4 -2.9 284 088,7 37.6 1 454 931 3.3 40.1 

2014 1 100 564 88.4 611 697,1 103.9 488 866,9 72.1 1 566 728 7.7 70.2 

2015 1 572 180 42.9 1 042 719,6 70.5 529 460,6 8.3 1 979 458 26.3 79.4 

2016 1 929 759 22.7 1 240 028,7 18.9 689 730,0 30.3 2 383 182 20.4 81.0 

2017 2 141 674 11.0 1 374 995,5 10.9 766 678,9 11.2 2 982 920 25.2 71.8 

2018 2 168 627 1.3 1 397 217,8 1.6 771 409,3 0.6 3 558 706 19.3 60.9 

2019 1 998 275 -7.9 1 159 221,6 -17.0 839 053,8 8.8 3 974 564 11.7 50.3 

31.07. 

2020 
2 355 070 17.9 1 454 789,0 25.5 900 280,8 7.3 

- - - 

Джерело: складено автором на основі [2, 5] 
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Відповідно до показників таблиці, спостерігаємо, що держав-

ний борг кожного року зростає. Доцільно зазначити, що боргова 

політика держави не зводиться виключно до пошуку та залучення 

коштів, яких бракує державі. Борг держави є одним із важливих ін-

струментів макроекономічної, а також фіскальної політики. Зокре-

ма, особливого розгляду потребує питання соціально-економічних 

наслідків формування державного боргу для країни. Зазначимо, що 

сьогодні науково обґрунтовано, що внутрішній борг держави, пере-

важно, є більш вигідним і менш ризиковим, ніж зовнішній борг. 

Адже сплата відсотків за внутрішнім боргом залишається в межах 

держави позичальника, а при умові помірних відсоткових ставок, 

такий борг не є тягарем для майбутніх поколінь. Доцільно зазначи-

ти, що при формуванню внутрішньому боргу, фактично населення 

різних вікових груп позичає один в одного грошові ресурси. І як на-

слідок рівень споживання в державі не зменшується, а відбувається 

лише перерозподіл доходу. Проте зовсім іншої оцінки заслуговує 

зовнішній борг, який в поточному періоді хоча і збільшують фінан-

совий потенціал держави-позичальника, проте у довгостроковій пе-

рспективі спричиняють пряме зменшення національного доходу 

країни-боржника та фінансової залежності від інших країн-

кредиторів. Доцільно також зауважити, що переважно зовнішні по-

зики надаються при умові виконання певних вимог, які доволі нега-

тивно позначаються на національній безпеці держави-пози-

чальника [3]. 

Важливо зазначити, що сьогодні у світі не існує єдиного ефек-

тивного підходу до управління державним боргом, адже побудова си-

стеми управління залежить від специфіки кожної країни. Відповідно 

на рис. 1 систематизовано основні методи, які застосовують під час 

управління державним боргом. 

Зростання державного боргу без перегляду політики управлін-

ня ним може викликати хвилю соціально-економічних потрясінь в 

державі. Важливо зазначити, що негативними соціально-еконо-

мічними наслідками неефективного управління за борговими зо-

бов’язаннями держави у напрямку його зростання є: збільшення 

валютного ризику, рівня безробіття; зменшення обсягу інвестуван-

ня, економічний спад тощо. 
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Рис. 1 Методи управління державним боргом 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Зазначимо, що у урядом України, з метою зниження негативних 

наслідків погіршення боргової безпеки держави, було прийнято Сере-

дньострокову стратегію управління державним боргом, де визначено 

такі основні пріоритети політики управління державним боргом на 

2019–2022 роки [6]:  

1. Збільшення обсягів державного боргу у національній валюті.  

2. Продовження середнього терміну до погашення і забезпечен-

ня планового графіка погашення державного боргу.  

3. Залучення пільгового фінансування на довгостроковій основі.  

4. продовження розвитку міцних взаємовідносин з наявними ін-

весторами та подальше удосконалення політики управління боргом 

країни. 

Форсування ефективного механізму управління державним бор-

гом, нині є одним із нагальних завдань, що стоять перед керівництвом 

країни на шляху формування її стабільного майбутнього. Ефективне 

управління борговими операціями уряду та дотримання економічно 

безпечних розмірів боргового навантаження створюватимуть підґрун-

тя для зміцнення фінансової системи України, забезпечення плато-

спроможності держави у довгостроковому періоді та посилення 

стимулюючого впливу фінансових інструментів на соціально-

економічний розвиток країни. 
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ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ФІНАНСОВОГО  
КОНТРОЛІНГУ НА ПІДПРИЄМСТВІ 

 

Сучасні тенденції розвитку ринкової економіки вимагають роз-

робки та застосування нових підходів в управлінні підприємствами. 

При цьому на перший план виступають економічні критерії оцінки 

ефективності діяльності підприємств, підвищуються вимоги до опера-

тивності та гнучкості управління з позицій забезпечення сталого та 

ефективного розвитку підприємства.  

Сьогодні новим підходом в управлінні підприємствами стає 

застосування в його управління системи фінансового контролінгу, 

як функціонально відокремленого напряму фінансової роботи, без-

посередньо пов’язаного з реалізацією фінансово-економічної функ-

ції менеджерів, що забезпечує прийняття оперативних, раціональ-

них, а також стратегічних рішень. Запровадження на підприємстві 

системи фінансового контролінгу дозволяє значно підвищити ефек-

тивність всього процесу керування фінансовою діяльністю підпри-

ємства [1].  

Основною метою фінансового контролінгу є направлення 

управлінського процессу на максимізацію не лише прибутку підпри-

ємства, і вартості капіталу його власників при мінімізації ризику, збе-

реженні ліквідності, а також платоспроможності суб’єкта господарю-

вання [1]. Науковець Савчук Д. Г. пише: «у переважній більшості 

визначень поняття контролінгу фігурують такі терміни «інформація 

та інформаційне забезпечення», «координація», а також «контроль» та 

«управлінський облік». Однак, автори окремих певних дефініцій кон-

тролінгу все ж роблять наголоси на пріоритетність тієї чи іншої фун-

кції контролінгу. На ранніх стадіях свого розвитку, контролінг 

асоціювався з функціями контролю та функціями інформаційного за-

безпечення. Сьогодні ряд науковців ставлять знак рівності між конт-

ролінгом та контролем» [2].  
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В результаті теоретичного аналізу, виявлено, що в економічній 

науці сьогодні відсутній єдиний підхід до визначення поняття «фінан-

совий контролінг». Основні підходи вчених економістів до визначен-

ня поняття «фінансовий контролінг» подано у таблиці 1. 

 

Таблиця 1 

Підходи вчених економістів до визначення поняття  

«фінансовий контролінг» 

Науковець Визначення 

І.О. Бланк «це контролююча система, яка забезпечує концентрацію ко-

нтрольних процедур на найбільш пріоритетних напрямках 

фінансової діяльності суб’єкта господарювання». 

П. Хорват «це підсистема управління, яка, враховуючи цільові оріє-

нтири підприємства, системно координує процеси конт-

ролю, планування та інформаційного забезпечення, таким 

чином здійснюючи підтримку адаптації та координації 

усієї системи управління підприємством». 

Г. Фрідлем та  

Р. Бергман 

«контролінг охоплює сукупність завдань з цілеспрямова-

ної координації децентралізованих та диференційованих 

носіїв рішень на основі використання інструментів коор-

динації та інформаційного забезпечення управлінських 

рішень на підприємстві»  

Л.О. Лігоненко та 

О.А. Вержбицький  

«це система управління, яка складається з таких елемен-

тів: завдання, цілі та принципи, функції, методичне, орга-

нізаційне, інформаційне та кадрове забезпечення». 

В.В. Папп, 

Н.В. Бошота  

«це система управління, спрямоване на визначення поте-

нційного фінансового достатку підприємства і шляхів йо-

го досягнення». 

М.І. Татарчук «це контролююча система, що забезпечує концентрацію 

контрольних дій на пріоритетних напрямках фінансової 

діяльності суб’єкта господарювання, своєчасне виявлення 

відхилень фактичних показників від запланованих, а та-

кож прийняття оперативних управлінських рішень, які за-

безпечать нормалізацію даних показників». 

О.О. Терещенка «це спеціальна саморегулююча система інструментів та 

методів, яка спрямована на функціональну підтримку фі-

нансового менеджменту підприємства і включає в себе 

планування, інформаційне забезпечення, контроль коор-

динацію і внутрішній консалтинг». 

Джерело: складено автором [1], [2], [3] 

 

Головна місія контролера полягає в тому, щоб організовувати й 

супроводжувати процес визначення цілей, планування й управління, 

сприяючи у такий спосіб досягненню основних цілей підприємства 
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[4]. Сутність фінансового контролінгу виявляється безпосередньо че-

рез його функції, основними функціями фінансового контролінгу сьо-

годні є: розробка фінансової стратегії суб’єкта господарювання, 

координація, планування та бюджетування, а також внутрішній кон-

салтинг, внутрішній контроль та методологічне забезпечення. 

Об’єктами фінансового контролінгу є, витрати, ризики, інвести-

ційні проекти, персонал, фінансові потоки підприємства господарські 

процеси, що зумовлює виділення певних видів (або підсистем) фінан-

сового контролінгу (рис. 1).  

 

 
Рис. 1. Підсистеми фінансового контролінгу 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Зазначимо, що переважно, системи фінансового контролінгу ба-

зується на таких основних принципах [1]: 

1) багатофункціональність;  

2) спрямованість системи фінансового контролінгу на виконан-

ня фінансової стратегії;  

3) орієнтованість на кількісні показники;  

4) відповідність методів контролінгу специфіці методів фінан-

сового планування та фінансового аналізу;  

5) своєчасність, простота та гнучкість побудови системи фінан-

сового контролінгу;  

6) економічна ефективність запровадження фінансового конт-

ролінгу у системі управління підприємством. 

Формування системи фінансового контролінгу на підприємстві є 

доволі складним і послідовним процесом, зміст якого полягає в розробці 

блоків системи, а також у визначенні послідовності етапів її побудови. З 

урахуванням перелічених вище принципів фінансовий контролінг на 

підприємстві будується за етапами, які подано на рисунку 2. 
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Рис. 2. Основні етапи побудови фінансового контролінгу на 

підприємстві 

Джерело: складено автором на основі [1] 

 

Важливо зазначити, що фінансовий контролінг не обмежується 

здійсненням виключно внутрішнього контролю фінансової діяльності 

й фінансових операцій, але він також є ефективною координуючою 

системою забезпечення взаємозв’язку між фінансовим аналізом, фор-

муванням інформаційної бази, а також фінансовим плануванням і 

внутрішнім фінансовим контролем.  

Фінансові контролери в ході виконання покладених на них фун-

кцій використовують як специфічні, так і загальноекономічні методи. 

Одним з інструментів контролінгу, який дозволяє керувати стратегіч-

ними цілями підприємства та здійснювати контроль ефективності біз-

нес-процесів і діяльності підприємства в цілому, є збалансована 

система показників (BSC) [5].  

До основних специфiчних методiв контролiнгу належать: бенч-

маркінг, аналіз точки беззбитковості, вартісний аналіз, SWОТ-аналіз, 

портфельний аналіз, АВС-аналіз, нуль-базис-бюджетування, методи 

фінансового прогнозування тощо. До других методів належать такi 

методи, як систематизація, спостереження, порівняння, аналіз, а та-

кож трендовий аналіз, групування, синтез та прогнозування [1].  

1. Визначення 

об’єкта конт-

ролінгу. 

2. Визначення 

видів і сфери 

контролінгу. 

Це загальна вимога до побудови будь-яких видів контролінгу з пози-

цій цільової його орієнтації. Об’єктом фінансового контролінгу ви-

ступають управлінські рішення щодо ключових аспектів фінансової 

діяльності підприємств. 

Відповідно до концепції побудови загальної системи контролінгу він 

поділяється на такі основні види: поточний контролінг, стратегічний 

контролінг, а також оперативний. Кожному з цих видів повинна від-

повідати певна його сфера і періодичність здійснення відповідних йо-

го функцій. 

Система показників, які входять до сфери кожного виду фінансового 
контролінгу, ранжується відповідно за значущістю. У процесі такого 
ранжування спершу в систему пріоритетів першого рівня добирають-
ся найбільш важливі з контрольованих показників, далі формується 
система пріоритетів другого рівня, показники якої перебувають у фак-
торному зв’язку з показниками пріоритетів першого рівня; потім ана-
логічним чином формується система пріоритетів третього і наступних 
рівнів. 

3. Формування 

системи пріо-

ритетів показ-

ників, які 

контролю-

ються 

Основні етапи побудови фінансового контролінгу на підприємстві 
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Важливо зазначити, що сьогодні існує проблема неефективності, 

без дієвості системи фінансового контролінгу, яка вказує відповідно 

на нездатність інструментів фінансового контролінгу забезпечити ви-

конання поставлених завдань. Відповідно для уникнення небажаних 

результатів менеджерам підприємств доцільно звернути увагу на спо-

соби вдосконалення системи фінансового контролінгу (рис. 3).  

 

 
Рис. 3. Способи вдосконалення системи фінансового контро-

лінгу 
Джерело: складено автором на основі [1] 

 

Ще однією значною перевагою контролінгу є те, що він може 

виступати однією зі складових антикризового управління. Особливо 

це є актуальним сьогодні, коли в умовах нестабільності вітчизняної 

економіки все більша кількість підприємств зіштовхується з рядом 

проблем, які є наслідками різноманітних кризових явищ. Зокрема за 

останні кілька років перед менеджерами підприємств виникла про-

блема пошуку і впровадження, використання на практиці таких мето-

дів фінансового управління, які будуть дієвими і принесуть 

максимальну користь. Загалом Контролінг антикризового управління 

трактується як система інструментів та методів забезпечення підтри-

мки прийняття управлінських рішень, а також планування і контролю 

за нестабільних умов діяльності суб’єкта господарювання в процесі 

виконання службами контролінгу своїх функцій [1].  

Охоплюючи всі функціональні блоки діяльності підприємства, 

фінансовий контролінг інтегрує та координує діяльність різних його 

служб для швидкого досягнення оперативних і стратегічних фінансо-

вих цілей, серед яких зокрема наступні [4]: 

1. досягнення для інвесторів, власників, кредиторів прозорості 

фінансово-економічного стану підприємства;  

2. забезпечення стабільної інвестиційної привабливості підпри-

ємства;  
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3. створення ефективного механізму управління;  

4. використання підприємством ринкових механізмів залучення 

фінансових ресурсів у свою діяльність. 

Отже, фінансовий контролінг являє собою систему підходів та 

принципів, направлених на моніторинг поточного та забезпечення 

сталого розвитку підприємства. В сучасних умовах фінансовий конт-

ролінг повинен зайняти пріоритетне місце в системі управління підп-

риємством. Фінансовий контролінг повинен здійснюватися на усіх 

рівнях підприємства, його основні принципи повинні бути чітко про-

писані у стратегії розвитку підприємства. Створення ефективного фі-

нансового контролінгу на підприємстві посприяє створенню швидкої 

системи прийняття управлінських рішень, що в умовах інтенсивного 

та динамічного розвитку ринку є структурним важливим компонен-

том забезпечення конкурентоспроможності підприємства. 
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ОСОБЛИВОСТІ ОРГАНІЗАЦІЇ ДЕРЖАВНОЇ  
ТА МІЖНАРОДНОЇ ФІНАНСОВОЇ ПІДТРИМКИ  

РОЗВИТКУ МАЛОГО ПІДПРИЄМНИЦТВА В УКРАЇНІ 
 

Розвиток малого підприємництва та його державної фінансової 

підтримки визначені як в Україні так і в інших європейських країнах 

як головні. Нажаль, застосовування в Україні ряду інструментів дер-

жавної фінансової підтримки малого підприємництва виявляють себе, 

як малоефективними у зв’язку із існуючою економічною рецесією, 

постійною реструктуризацією та зміною повноважень державних ін-

ститутів, відповідальних за розробку та реалізацію політики підтрим-

ки малого підприємництва, відсутністю комплексної та чіткої 

стратегії державної політики в даному напрямку, низьким рівнем фі-

нансування та іншими факторами. Необхідно дослідити ключові на-

прями співпраці з міжнародними фінансовими організаціями (МФО) 

та виокремити головні проблеми в процесі реалізації спільних проек-

тів за фінансової підтримки міжнародних донорів, що мають суттєвий 

вплив на соціально-економічний розвиток країни. Тому дана тема є 

досить актуальною та потребує подальшого дослідження перспектив-

них напрямів реалізації державної фінансової підтримки малого підп-

риємництва, що стимулюють його подальше становлення та розвиток. 

Питаннями державної фінансової та міжнародної фінансової 

підтримки малого підприємництва проаналізовано у працях таких ві-

тчизняних учених як: Варналій З.С., Брехов С.С., Геєць В.М., Криво-

ручко Л.Б., Молдован О.О., Мазаракі А.А., Кужєлєв М.О. та 

зарубіжних вчених П. Самуельсон, К. Мюрдаль, П. Мослі. Проте в 

контексті затяжної економічної рецесії, нестабільної економіко-

політичної ситуації та курсу на реформування вітчизняної економіки 

перспективи та пріоритети подальшої реалізації державної фінансової 

політики в аспекті підтримки малого підприємництва залишаються 

невизначеними. 
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В законі України «Про розвиток та державну підтримку малого і 

середнього підприємництва в Україні» зазначається, «..що розвиток 

малого і середнього підприємництва забезпечують у межах своїх пов-

новажень Верховна Рада України, Кабінет Міністрів України, спеціа-

льно уповноважений орган у сфері розвитку малого і середнього 

підприємництва, інші центральні органи виконавчої влади, Верховна 

Рада Автономної Республіки Крим та Рада міністрів Автономної Рес-

публіки Крим, місцеві державні адміністрації, органи місцевого само-

врядування» [2]. 

Також, стосовно функцій в законі прописано, що «..Кабінет 

Міністрів України забезпечує формування та реалізацію державної 

політики у сфері розвитку підприємництва, розроблення та виконан-

ня загальнодержавних програм розвитку малого і середнього підпри-

ємництва з урахуванням загальнодержавних пріоритетів, здійснює 

заходи щодо розвитку інфраструктури підтримки малого і середньо-

го підприємництва, спрямовує, координує та контролює діяльність 

органів виконавчої влади, які забезпечують надання державної підт-

римки». 

В даному Законі вказано, «..що стосується державної підтримка 

то вона передбачає формування програм, в яких визначається меха-

нізм цієї підтримки. Програми державної підтримки розробляються та 

впроваджуються спеціально уповноваженим органом у сфері розвит-

ку малого і середнього підприємництва із залученням інших центра-

льних органів виконавчої влади та громадських організацій, що 

представляють інтереси суб’єктів малого і середнього підприємницт-

ва. Державні програми підтримки затверджуються Кабінетом Мініст-

рів України в установленому законом порядку» [2]. 

Необхідно зауважити, що, на відміну від розвинених країн Єв-

ропи, мале та середнє підприємництво (далі – МіСП) в Україні пере-

живає серйозні труднощі зростання.  

В умовах сьогодення нема підстав говорити про значні досяг-

нення у сфері здійснення регулювання сфери малого та середнього 

підприємництва на рівні держави. Державна політика, яка покликана 

заохочувати розвиток підприємницького середовища в країні, поки 

що не є результативною. Свідченням цього є інформація щодо дина-

міки та сучасного стану розвитку сфери МіСП:  

1. Стійка тенденція до зниження кількості підприємств малого 

та середнього бізнесу. 
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2. Невпинне зниження показників зайнятості у сфері малого та 

середнього бізнесу.  

3. Зростання кількості підприємств, які є збитковими, і, відпо-

відно, зниження кількості господарюючих суб’єктів, які працюють з 

прибутком.  

4. Недостатній рівень ресурсного, матеріально-технічного, кад-

рового та інтелектуального забезпечення підприємницьких структур. 

5. Зниження рівня оплати праці у малих та середніх підприємс-

твах у співвідношенні з рівнем інфляції та показниками, притаманни-

ми для розвинутих країн. 

Причинами існування таких негативних тенденцій в Україні 

є [1,3]:  

 низька мотивація до здійснення господарської діяльності че-

рез невисокі фінансові результати діяльності та великий відсоток тих 

підприємств, які є збитковими або припинили свою діяльність;  

 низький рівень захищеності майна та права власності 

суб’єктів підприємництва;  

 складний доступ господарюючих суб’єктів до ринків збуту 

та ресурсної бази;  

 неадекватність та неефективність податкового навантаження 

на мале та середнє підприємництво;  

 проблеми фінансування комерційної господарської діяльнос-

ті, ресурсного, фінансового та інвестиційного забезпечення розвитку 

малого та середнього підприємництва; 

 значно низький рівень дієвості та ефективності національ-

них, регіональних і місцевих програм та стратегій підтримки підпри-

ємництва;  

 рівень життєздатності вітчизняного підприємницького дуже 

низький через низьку інвестиційно-інноваційну активність його 

суб’єктів. 

Незважаючи на тривалі дискусії, для багатьох країн, що розви-

ваються, МФО відіграють важливу роль у програмах соціально-

економічного розвитку через програми кредитів та грантів національ-

ним урядам. Процесу взаємодії України з міжнародними фінансовими 

організаціями та урядами іноземних держав притаманні окремі особ-

ливості, зумовлені впливом зовнішніх та внутрішніх викликів еконо-

мічного, політичного та соціального характеру в сучасних умовах. 
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В. Геєць відзначає позитивний вплив фінансової допомоги та 

зауважує, що світ знає багато прикладів надання такої міжнародної 

допомоги постконфліктним країнам, і, як засвідчує аналіз, кожний 

випадок розв’язання подібних проблем є унікальним, оскільки стано-

вище кожної конкретної країни суттєво відрізняється від усіх інших 

унаслідок дії різних факторів. Водночас міжнародна спільнота попри 

істотні відмінності між країнами, що постраждали від збройних кон-

фліктів, орієнтується на вже вироблені основні напрями фінансової 

допомоги, які включають: гуманітарну допомогу для підтримання рі-

вня життя населення, яке постраждало від конфліктів; допомогу на 

відновлення систем життєзабезпечення; допомогу на відновлення ін-

ституційного простору та проведення економічних реформ; допомогу 

на реконструкцію життєво важливих потужностей економіки та роз-

виток інфраструктури [3]. 

Світ не зможе уникнути поширення коронавірусу, як і глобаль-

ної рецесії - економічного спаду, викликаного в 2020 році, перш за 

все, саме глобальною боротьбою з поширенням SARS-CoV-2. У про-

відних фінансових аналітичних інститутах не виникає сумнівів щодо 

того, що на світову економіку чекає спад. З кожним місяцем локда-

уну річний обсяг економіки ЄС буде скорочуватися приблизно на 

три відсотки, і, в першу чергу, це впливає на розвиток малого підп-

риємництва в Україні [4]. 

Підсумовуючи вищенаведені проблеми та досягнення у сфері 

підтримки малого підприємництва виділимо пріоритети перспективно-

го розвитку державної фінансової підтримки малого підприємництва: 

1. інституційна модернізація із використанням зарубіжного 

досвіду задля формування сучасних фінансових інститутів, що сприя-

тимуть розвитку підприємництва; 

2. посилення фінансової інклюзивності у системі державної 

підтримки малого підприємництва, що пов’язана із забезпеченням до-

ступу до адекватного діапазону безпечних, зручних та прозорих фі-

нансових послуг для вразливих груп під якими варто вважати 

суб’єктів підприємницької діяльності, що потребують державної фі-

нансової підтримки; 

3. пошук джерел фінансування державної фінансової підтримки 

в складних економічних умовах. 

Співпраця з міжнародними фінансовими організаціями та отрима-

на від них кредитна допомога в сучасних умовах є одним із ключових 
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чинників забезпечення макроекономічної стабільності та надання ім-

пульсу для подальшого економічного зростання України. Активна 

взаємодія України з МФО дає можливість здійснювати економічні 

реформи, однак потенціал такої співпраці використаний недостатньо. 

Варто використовувати європейський досвід для реалізації програм 

державної підтримки малого підприємництва, посилення фінансової 

інклюзивності задля забезпечення доступу до фінансових ресурсів 

малих суб’єктів підприємницької діяльності, що в свою чергу потре-

бують джерел фінансування такої підтримки.  
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МЕХАНІЗМ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВОЮ  
СТІЙКІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА 

 

У ринкових умовах основою розвитку та стабільного становища 

підприємства є його фінансова стійкість. Саме фінансова стійкість 

підприємства характеризує ефективність операційного, інвестиційно-

го та фінансового розвитку, містить необхідну інформацію для інвес-

торів, постачальників, власників. Фінансова стійкість підприємства 

характеризується таким станом фінансових ресурсів, який відповідає 

потребам розвитку та вимогам ринку, а в сучасних умовах вона стає 

якісною характеристикою фінансових можливостей підприємства та 

його партнерів. 

Фінансова стійкість підприємства є однією з головних умов 

життєдіяльності, розвитку й забезпечення високого рівня конкуренто-

спроможності підприємства. Саме фінансова стійкість підприємства 

характеризує ефективність операційного, інвестиційного і фінансово-

го розвитку, містить необхідну інформацію для інвесторів, а також ві-

дображає здатність підприємства відповідати за своїми боргами й 

зобов’язаннями [1, с.34]. 

Проблеми управління фінансовою стійкістю на підприємстві ви-

вчали такі відомі вітчизняні та закордоні вчені як Білик М.Д., 

Поддєрьогін А.М., Донченко Т. В., Савицька Г.В., Тютюнник Г.М. та 

ін. [2–6]. Проте особливості управління цим аспектом фінансового 

стану підприємства в сучасних умовах потребують подальшого дослі-

дження й вдосконалення. 

Фінансова стійкість підприємства є якісною характеристикою 

фінансового стану підприємства і характеризується як здатність підп-

риємства ефективно функціонувати та розвиватися, відзначається до-

статнім рівнем забезпеченості фінансовими ресурсами та ефектив-

ністю управління ними, що забезпечує його платоспроможність, 

прибутковість та рентабельність [7, с. 48].  
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Фінансова стійкість підприємства – це здатність суб’єкта госпо-

дарювання функціонувати і розвиватися, зберігати рівновагу своїх ак-

тивів і пасивів у внутрішньому і зовнішньому середовищі, яке 

змінюється, що гарантує його постійну платоспроможність і інвести-

ційну привабливість в межах допустимого рівня ризику [8, с. 67]. 

Управління фінансовою стійкістю через фінансовий механізм 

може досягти необхідного результату лише за поєднання доцільно 

спрямованого взаємовпливу всіх його елементів.  

 

 
Рис. 1. Вимоги до управління фінансовою стійкістю із засто-

суванням фінансового механізму 
Джерело: [9, с. 57]. 

 

Механізм управління фінансовою стійкістю підприємства є час-

тиною загальної системи управління підприємством, що забезпечує 

вплив на чинники, від яких залежить загальний результат діяльності 

суб’єкта.  

Головною метою механізму забезпечення фінансової стійкості 

підприємств є досягнення фінансової безпеки та стабільності їх функ-

ціонування і розвитку в поточному та перспективному періодах [10]. 

На сучасному етапі розвитку економіки України, що характери-

зується кризовими явищами у всіх сферах діяльності, особливо актуа-

льною є проблема забезпечення фінансової стійкості підприємства. 

Тому, для забезпечення фінансової стійкості фірми необхідно виділи-

ти чинники, що впливають на неї. 

До факторів, які забезпечують фінансову стійкість підприємства 

відносять: 

1. Зовнішні фактори: 

 Міцне становище підприємства на ринку; 
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 Налагодженість економічних зв’язків із партнерами; 

 Ступінь ризику в процесі здійснення виробничої і фінансової 

діяльності; 

2. Внутрішні фактори: 

 Виробництво дешевої продукції та надання послуг; 

 Високий рівень матеріально – технічного забезпечення виро-

бництва і застосування передових технологій; 

 Ритмічність кругообігу засобів; 

 Ефективність господарських і фінансових операцій [11, с. 121]. 

При проведенні аналізу фінансового стану підприємства на пе-

рший план виходить проблема вибору методики, на основі якої здійс-

нюється розрахунок основних показників оцінки фінансової стійкості 

і платоспроможності, а також інтерпретація показників.  

Сьогодні виділяють наступні основні системи фінансового ана-

лізу, що проводяться на підприємстві: горизонтальний, вертикальний, 

порівняльний, аналіз коефіцієнтів, інтегральний аналіз [12, c. 39]. 

Горизонтальний (або трендів) фінансовий аналіз. Базується на 

вивченні динаміки окремих фінансових показників у часі. У процесі 

використання цієї системи аналізу розраховуються темпи зростання 

та приросту окремих показників фінансової звітності за ряд періодів і 

визначаються загальні тенденції їх змін і тренду. 

Іващенко В.І. у власній праці стверджує, що вертикальний 

(структурний) фінансовий аналіз базується на структурному розді-

ленні окремих показників фінансової звітності підприємства. В про-

цесі здійснення такого аналізу розраховується питома вага окремих 

структурних складових фінансових показників. В фінансовому мене-

джменті найбільшого поширення отримали наступні види вертикаль-

ного (структурного) фінансового аналізу: - структурний аналіз 

активів; - структурний аналіз капіталу; - структурний аналіз грошових 

потоків [13, c. 57]. 

Застосування вертикального фінансового аналізу повинно допо-

внювати горизонтальний аналіз для всебічного представлення показ-

ників, що аналізуються. 

Артеменко В.Г. і Беллендір М.В. свідчать, що порівняльний фі-

нансовий аналіз базується на порівнянні значень окремих груп анало-

гічних показників між собою. У процесі використання цієї системи 

аналізу розраховуються розміри абсолютних та відносних відхилень 

показників, що порівнюються [14, c.93]. 
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Баканов М.І. і Шеремет А.Д. багато уваги приділяють також 

аналізу фінансових коефіцієнтів та інтегральному фінансовому аналі-

зу [15, с. 25].  

Аналіз фінансових коефіцієнтів (R – аналіз) базується на розра-

хунку співвідношення різних абсолютних показників фінансової дія-

льності між собою.  

Інтегральний фінансовий аналіз дозволяє отримати найбільш 

глибоку мануфактурну оцінку умов формування окремих агрегований 

фінансових показників. 

Фінансова стійкість підприємства передбачає, що ресурси, вкла-

дені в підприємницьку діяльність, повинні окупитись за рахунок гро-

шових надходжень від господарювання, а отриманий прибуток 

забезпечувати самофінансування та незалежність підприємства від 

зовнішніх залучених джерел формування активів. 

Виходячи з вищенаведеного, можна зробити наступні висновки:  

- фінансова стійкість – це результат діяльності, який свідчить 

про забезпечення підприємства власними фінансовими ресурсами, рі-

вень їх використання, напрями їх розміщення. Вона має тісний 

зв’язок з ефективністю виробництва, а також із кінцевими результа-

тами діяльності підприємства ;  

- ефективне управління підприємством неможливе без викорис-

тання механізму управління фінансовою стійкістю на підприємстві ;  

- управління фінансовою стійкістю повинно відбуватися постій-

но, з урахуванням змін, які відбуваються як у зовнішньому так і внут-

рішньому оточенні. 

Головною метою механізму забезпечення фінансової стійкості 

підприємств є досягнення фінансової безпеки та стабільності їх функ-

ціонування і розвитку в поточному та перспективному періодах.  
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Постановка проблеми. Однією з головних проблем вітчизня-

них державних закладів вищої освіти є обмежена фінансова автоно-

мія, а їхня діяльність здійснюється у таких правових рамках, які 

можна назвати неефективними. Це виступає перешкодою університе-

там для використання фінансових ресурсів та їх ефективного залу-

чення. Як наслідок, це призводить до призупинення розвитку вищих 

навчальних закладів та до боротьби університетів та їх керівництва з 

проблемами, що виникають під час складних економічних часів. Се-

ред основних проблем найбільшими серед них для української систе-

ми вищої освіти, на думку експертів з Європейської асоціації 

університетів EUA, авторів University Autonomy Scorecard, є «недос-

коналі механізми фінансування», «критично низький рівень держав-

ного фінансування вищої освіти», «незбалансовані джерела доходів 

для університетів» [1]. Це послугувало тому, що європейські експерти 

у рамках проекту ATHENA рекомендували реформувати недієву сис-

тему державного замовлення. Наразі виникає дисбаланс, адже держа-

ва не в змозі забезпечити гідне фінансування усім навчальним 

закладам та студентам через надто низьке фінансування у даній сфері, 

яке вже можна назвати традиційним. Отже, необхідно адаптувати сьо-

годенну систему фінансування вищої освіти так, щоб вона відповідала 

сучасній реальності, з врахуванням запитів університетів, студентів, 

територій та уряду. При цьому також потрібно брати до уваги місце і 

роль закладів вищої освіти у локальному розвитку та збалансоване 

економічне зростання.  
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Аналіз останніх досліджень. Проблеми фінансування закладів 

вищої освіти та вищої освіти загалом, у тому числі її результативність 

та дієвість у соціально-економічній сфері досліджувалися багатьма як 

вітчизняними, так і зарубіжними вченими.  

Сьогодні вітчизні вчені знаходяться в активному аналізуванні 

системи фінансування вищої освіти та державної політики щодо ви-

щої освіти. При цьому вони критикують дієвість чинного механізму 

державного замовлення та пропонують напрями реформування вищої 

освіти та демократизації управління. Серед них: О.Співаков, В.Геєць, 

І.Дегтярова, І.Совсун, Є.Стадний та інші.  

Деякі вчені наголошують, що сучасна модель фінансування ви-

щої освіти в Україні - це багатоджерельне фінансування (з урахуван-

ням великої частки плати за навчання), але його необхідно 

реформувати «на підставі принципів реальної академічної автономії, 

залучення коштів університетами та належного врядування» як на си-

стемному рівні (передові практики державного фінансування), так і в 

інституційному (фінансовий менеджмент університету), підкреслюю-

чи важливість оптимізації структури фінансування для забезпечення 

якості освіти та конкурентоспроможності університетів на національ-

ному та міжнародному ринку вищої освіти [2]. 

Дієвість механізму державного замовлення у його сучасному 

вигляді, засади розподілу бюджетних витрат на вищу освіту з враху-

ванням можливостей територіального розвитку та механізм розмі-

щення місць у вищих навчальних закладах вимагають більш пильного 

перегляду та вивчення.  

Метою статті є аналіз витрат на фінансування державного за-

мовлення з підготовки фахівців, аналіз дієвості нинішньої системи 

фінансування вищої освіти в Україні. 

Виклад основного матеріалу. Незважаючи на те, що зміни 

умов прийому до закладів вищої освіти в Україні змінюються щороку 

та модифікація норм законодавств потрібна для підвищення дієвості 

та полегшення вступної компанії, як для майбутніх студентів, так і 

для університетів, за аналізом та результатами помилок попередньої 

моделі фінансування, подібні зміни сприяють виникненню дестабілі-

зації роботи вітчизняних закладів вищої освіти та неможливості до-

статньої підготовки та адекватності при проведенні прийому 

студентів. Посилення запитів та скорочення обсягу державного замо-

влення істотно ускладнюють отримання вищої освіти у місцевих та 
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регіональних вищих навчальних закладах для здібної молоді і в той 

же час сприяють її заохоченню до зовнішньої та внутрішньої міграції.  

Відповідно до п. 3 ст. 71 Закону України «Про вищу освіту» [3], 

розміри бюджетних призначень на підготовку фахівців з вищою осві-

тою, а також на підготовку наукових і науково-педагогічних кадрів 

встановлюються у Державному бюджеті України на відповідний рік. 

У п. 3 ст. 72 зазначено, що розміщення державного замовлення здійс-

нюється на конкурсних засадах на принципах добросовісної конкуре-

нції, відкритості та прозорості, рівноправності, об’єктивного та 

неупередженого оцінювання пропозицій учасників конкурсу [3]. 

На фоні переорієнтації системи вищої освіти з утримування за-

кладів освіти на фінансування освіти здобувачів освітніх послуг у п. 1 

ст. 71 донині присутнє визначення: «фінансування державних закла-

дів вищої освіти здійснюється за рахунок коштів державного бюдже-

ту на умовах державного замовлення на оплату послуг з підготовки 

фахівців, наукових і науково-педагогічних кадрів та за рахунок інших 

джерел, не заборонених законодавством, з дотриманням принципів 

цільового та ефективного використання коштів, публічності та прозо-

рості у прийнятті рішень» [3]. 

У той же час, упродовж 2015-2020рр. спостерігається скорочен-

ня обсягів набору до закладів вищої освіти, що спричинено негатив-

ним показником природного приросту населення, приблизно з 1990 р. 

(рис.1) та в результаті посилення міжнародної академічної мобільнос-

ті, що створює можливості для молодих людей, за використанням 

пропозиції від іноземних вищих навчальних закладів.  

Як видно з даних рис.1, з кожним роком кількість студентів 

зменшується, що можна пояснити частково відтоком українських абі-

турієнтів до країн Європейського Союзу, а частково низьким рівнем 

випускників шкіл результатів ЗНО (зовнішнє незалежне оцінювання). 

Не беручи до уваги те, що підвищення витрат бюджету на підго-

товку кадрів ЗВО III та IV рівнів акредитації, обсяг місць державного 

замовлення зменшується з кожним роком. Ідея Міністерства освіти та 

науки України (МОН) базується на тому аби зробити розподіл бю-

джетних місць чесним та прозорим, була не зовсім успішною через те, 

що абітурієнти, які мають високі результати ЗНО були в змозі отри-

мати гарантоване місце державного замовлення через анулювання 

державного замовлення в тому університеті, який вони обрали через 

непопулярність того самого університету.  
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Рис.1 Чисельність студентів у розрахунку на 10 000 населен-

ня в Україні за період 2014-2019рр. 

Джерело: побудовано на основі даних Державної служби статис-

тики України [5] 

 

Варто зауважити, що починаючи з 2020 року вищі навчальні за-

клади фінансуються за формулою, де університети з кращими резуль-

татами діяльності отримують більше фінансування порівняно із 

бюджетом минулого року. 

Розрахунок обсягу фінансування у 2020 році здійснювався МОН 

України за конкретними показниками, серед яких: масштаб універси-

тету; контингент; регіональний коефіцієнт; позиції у міжнародних 

рейтингах; обсяг коштів на дослідження, які університет залучає від 

бізнесу чи з міжнародних грантів.  

З 2021 року до цих показників додасться працевлаштування ви-

пускників, які МОН буде відслідковувати через онлайн-систему. Для 

поступовості переходу у 2020 році були запроваджені обмеження для 

мінімальної та максимальної зміни бюджету кожного ЗВО – 95% та 

120% від 2019 року відповідно [6]. 

У табл.1 наведені дані щодо закладів вищої освіти, фінансуван-

ня яких зросте у 2020 році порівняно з 2019 роком (розрахунки були 

здійснені за врахування нової формули).  

Отже, дані табл.1 свідчать, що найбільш популярними універси-

тетами серед абітурієнтів та уряду є Національний технічний універ-

ситет України «Київський політехнічний інститут ім.І.Сікорсього» 

ім.І. Сікорського, Національний університет «Львівська політехніка» 

та Львівський національний університет І.Франка.  
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Таблиця 1 

Заклади вищої освіти, фінансування яких зросте у 2020 р.  

(понад 15 млн.грн.) 

Назва закладу вищої освіти Сума, млн. грн 

Національний технічний університет України «Київсь-

кий політехнічний інститут ім.І.Сікорсього» 

84,4 

Національний університет «Львівська політехніка» 69,0 

Львівський національний університет імені І.Франка 58,3 

Національний університет біоресурсів і природокорис-

тування 

41,9 

Національний технічний університет «Харківський по-

літехнічний інститут»  

40,3 

Харківський національний університет ім. В.Н. Каразіна 38,3 

Сумський державний університет 33,6 

Національний університет «Запорізька політехніка» 31,8 

Джерело: побудовано автором на основі [4] 

 

Як вирішення проблеми можна запропонувати наступний шлях: 

створити модель державного фінансування, яка б складалася з трьох 

напрямків: Фонду державного замовлення (цільове державне фінан-

сування) та Фонду студентського кредитування (студентське креди-

тування) та системи фінансування наукових досліджень. Адже дана 

пропозиція покликана більш доцільному використанню державних 

коштів, залученню студентів до співпраці з державою та конкуренції 

між вищими навчальними закладами. Також таким чином, можна 

уникнути того варіанту подій, коли студент вступає до ВНЗ, а після 

його закінчення не працює по спеціальності. 

Висновок. Проблематика ефективності державного фінансу-

вання вищої освіти в умовах обмежених ресурсів та масовизації ви-

щої освіти є одним з викликів як у всіх європейських країнах, так і у 

країнах, що розвиваються. Виявлено, що видатки бюджету на вищу 

освіту в Україні зросли упродовж останніх 6 років в абсолютних ро-

змірах з 15,1 млрд. грн. до 26,1 млрд. грн., у той час як кількість 

місць державного замовлення на підготовку фахівців з вищою осві-

тою скорочується. 

Отже, сьогодні в Україні діє доволі зрозуміла формула розподі-

лу фінансування, яка враховує ключові показники діяльності закладів 

вищої освіти, на основі яких визначається місце ЗВО у всеукраїнсь-

кому рейтингу навчальних закладів.  



ННІ фінансів, банківської справи 

55 

СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ 
1. Ченцов В. В., Дегтярьова І. О., Григораш О. В. Фінансування 

вищої освіти в Україні: проблеми та ідеї для реформи. Ефективна 

економіка. 2019. № 7. URL: http://www.economy.nayka.com.ua/?op= 

1&z=7183  

2. Degtyarova I., Hryhorash O., Chentsov V. The mechanism of 

higher education funding in Ukraine: nationwide and local perspective. In-

vestment Management and Financial Innovations, 2018. Vol. 15, Issue 3, 

Р. 223–236. 

3. Про вищу освіту: Закон України від 01.07.2014 № 1556-VII. 

URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/1556-18/ 

4. Міністерство освіти і науки України. URL: https://mon.gov.ua/ua 

5. Державна служба статистики України. URL: 

//http://www.ukrstat.gov.ua. 

6. Малишко В.В. Фінансування закладів вищої освіти в Україні. 

URL: http://ephsheir.phdpu.edu.ua/bitstream/handle/8989898989/4659/%D0 

%A2%D0%B5%D0%B7%D0%B8%202.pdf?sequence=1&isAllowed=y 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

56 

Бондарчук Денис Васильович, 

студент групи ФМСБз-19-1 

Науковий керівник:  

Сокирко Олена Сергіївна,  

к.е.н., доцент кафедри фінансів  

імені Л. Л. Тарангул 
 

ОЦІНКА КРЕДИТОСПРОМОЖНОСТІ  
ПРАТ «ХК «КИЇВМІСЬКБУД» 

 

Постановка проблеми. На сучасному етапі розвитку ринкових 

відносин кредитним установам потрібно одержувати достатній обсяг 

інформації для вибору партнера по кредитним відносинам, визначен-

ня його фінансової стійкості, платоспроможності, ефективності засто-

сування ресурсів, прибутковості діяльності. Важливе значення при 

цьому набуває об’єктивність визначення фінансово - економічного 

стану підприємств-позичальників під час їхнього кредитування фі-

нансово – кредитними установами в умовах ринкової економіки у фа-

зі економічної і політичної нестабільності. Із цією метою фінансово – 

кредитні установи використовують методики оцінки кредитоспромо-

жності підприємства. 

Кредитоспроможність виступає критерієм можливостей госпо-

дарюючих суб’єктів стосовно залучення позикових коштів, та, зокре-

ма, їхніх обсягів і умов отримання. 

На сучасному етапі в більшості вітчизняних методик оцінки 

кредитоспроможності підприємств не приділено належної уваги мож-

ливостям врахування галузевих особливостей функціонування пози-

чальника, що відповідно актуалізує нашу тему дослідження. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанням оцінки 

кредитоспроможності підприємств приділили увагу у своїх працях 

такі науковці, як А. Бухтірова, О. Вовчак, А. Гідулян, Н. Ковальчук, 

А. Мельник, В. Нагайчук, А. Соколова, О. Терещенко та інші.  

Постановка завдання. Мета роботи полягає в здійсненні дослі-

дження оцінки кредитоспроможності підприємства та пошуку ефек-

тивних шляхів щодо її удосконалення. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Під кредитоспро-

можністю варто розуміти наявність у господарюючого суб’єкта пере-

думов для одержання і виплати кредитів, включаючи своєчасну 

сплату процентів за користування ними в установлені терміни [1]. 



ННІ фінансів, банківської справи 

57 

В ході оцінки кредитоспроможності підприємницьких структур 

можуть використовуватись різні методи оцінки кредитоспроможності 

позичальників, але усі вони містять: загальну організаційно-

економічну характеристику позичальника; характеристику позичаль-

ника як клієнта фінансово – кредитної установи, зокрема кредитну іс-

торію; аналіз майнового стану; аналіз ефективності господарської 

діяльності позичальника; оцінку фінансового стану позичальника [2]. 

Використовувані фінансово – кредитними установами методи 

оцінки кредитоспроможності позичальників різні, але усі вони містять 

певну систему фінансових коефіцієнтів (рис 1). 

 

 
Рис 1. Система фінансових коефіцієнтів кредитоспроможно-

сті підприємства 

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Відповідно до рис 1, проаналізуємо дані фінансові коефіцієнти 

кредитоспроможності на прикладі ПрАТ ХК Київміськбуд. 

ПрАТ ХК Київміськбуд є лідером будівельної галузі в нашій дер-

жаві. Найбільшим і визначним оператором ринку нерухомого майна, 

котрий орієнтований на громадянські потреби із середнім рівнем дохід-

ності. Підприємство тримає курс на забезпечення максимальної доступ-

ності власної продукції найширшому колу споживачів [3]. 

Динаміка показників ліквідності та платоспроможності 

ПрАТ ХК Київміськбуд показана в табл.1. 

З таблиці 1 спостерігаємо, що значення коефіцієнта загальної 

ліквідності протягом 2017 - 2018 років є більшим за нормативне зна-

чення, визначеним не нижче 1,0...2,0, при чому в 2018 році становить 

3,05, що на 1,18 більше ніж в 2017 році. Негативна тенденція спосте-

рігається в зменшенні рівня коефіцієнта швидкої ліквідності від 0,03 в 

2017 році до 0,01 в 2019 році. Коефіцієнт протягом 2017-2019 років є 

нижчим від мінімального нормативного значення 0,7 - 0,8, - отож пла-

тоспроможність ПрАТ ХК Київміськбуд з такої позиції є незадовіль-

Система фінансових коефіцієнтів кредитоспроможності підприємства 

Показники ліквідності та платоспроможності 

Коефіцієнти кредитоспроможності 

Показники фінансової стійкості 
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ною. Значення коефіцієнта забезпеченості підприємства власними 

оборотними коштами відповідає нормативному рівню (мінімум 0, 1), 

хоча знизився в 2019 році на 0,02 і становив 0,65. Відповідно до 

отриманих значень коефіцієнтів ліквідність і платоспроможність 

ПрАТ ХК Київміськбуд протягом 2017-2019 років можна вважати за-

довільним. 

 

Таблиця 1  

Динаміка показників ліквідності та платоспроможності  

ПрАТ ХК Київміськбуд протягом 2017 – 2019 років 

Показник 2017 2018 2019 

1. Оборотні активи, тис. грн. 7014625 8537568 9 645 289 

2. Високоліквідні активи, тис. грн. 126018 140762 43 307 

3. Гроші, тис. грн.  126018 140762 43 307 

4. Пот. зобов’язання, тис. грн. 3745905 2801217 3 395 710 

5. Коеф. загальної ліквідності (р1/ р4) 1,87 3,05 2,84 

6. Коеф. швидкої ліквідності (р2/р4) 0,03 0,05 0,01 

7. Коеф. абсолютної ліквідності (р3/р4) 0,03 0,05 0,01 

8. Власні оборотні грошові кошти (р1- р4) (тис. грн) 3268720 5736351 6249579 

9. Коеф. забезпеченості власними об.кош. (р1-р4)/р1 0,47 0,67 0,65 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Коефіцієнти кредитоспроможності ПрАТ ХК Київміськбуд по-

казано в таблиці 2. 

 

Таблиця 2 

Коефіцієнти кредитоспроможності ПрАТ ХК Київміськбуд  

протягом 2017 – 2019 років 

Показник 2017 2018 2019 

1.Короткострокові зобов’язання 3745905 2801217 3 395 710 

2.Деб. заборгованість 335944 194429 454 485 

3. Оборотні активи 7014625 8537568 9 645 289 

4.Обсяг реалізації  3060195 2793511 3 033 550 

5.Власний капітал 1587716 1590288 1 611 461 

Відношення обсягу реалізації до поточних активів (р.4 / р.3) 0,44 0,33 0,31 

Відношення обсягу реалізації до власного капіталу (р.4 / р.5) 1,93 1,76 1,88 

Відношення кор. заборгованості до власного капіталу  

(р.1 / р.5) 

2,36 1,76 2,11 

Відношення деб. заборгованості до обсягу реалізації  

(р.2 / р.4) 

0,11 0,07 0,15 

Відношення короткострокової деб. та кред. заборгованості 

(р.2 / р.1) 

0,09 0,07 0,13 

Джерело: складено автором на основі [3] 
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З таблиці 2 бачимо, що відношення обсягу реалізації до поточ-

них активів зменшилось на 0,13. Відношення обсягу реалізації до вла-

сного капіталу за звітний період зменшилось на 0,05. Відношення 

короткострокової заборгованості до власного капіталу за 2015 – 

2019 роки зменшилось на 0,25. Відношення короткострокової дебі-

торської та кредиторської заборгованості збільшилось на 0,04. 

Динаміка показників фінансової стійкості ПрАТ ХК Київміськ-

буд за 2015 – 2019 роки показана в табл. 3. 

 

Таблиця 3  

Динаміка показників фінансової стійкості  

ПрАТ ХК Київміськбуд протягом 2017 – 2019 років 

Показник Роки 

2017 2018 2019 

1.Загальний капітал, тис. грн. 7014625 8537568 10 081 634 

2.Власні грошові кошти, тис. грн. 1587716 1590288 1 611 461 

3. Дов. зобов’язання, тис. грн. 1681004 4146063 5 074 463 

4. Пот. зобов’язання, тис. грн. 3745905 2801217 3 395 710 

5. Сума зобов’язань, тис. грн. 5426909 6947280 8470173 

6. Необоротні активи, тис. грн. 280894 548641 436 345 

7.Коеф. фінансової стійкості (р2+р3)/р1 0,47 0,67 0,66 

8. Коеф. фінансової автономії (р2/р1) 0,23 0,19 0,16 

9. Коеф. заборгованості (р5/р1) 0,77 0,81 0,84 

10. Коеф. фінансової залежності (р5/р2) 3,42 4,37 5,26 

11. Коеф. маневреності власного капіталу (р2-р6)/р2 653411 520823,5 587558 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

З таблиці 3 бачимо, що коефіцієнт фінансової стійкості протя-

гом 2017 – 2019 років збільшився на 0,19, що засвідчує, що підприєм-

ство є фінансово стійким, котре здатне здійснювати прогнозовану 

діяльність в довгостроковій перспективі. 66% активів підприємства 

фінансуються завдяки постійному капіталу. Це говорить про те, що 

ризик банкрутства є мінімальним. 

Мінімальний нормативний рівень коефіцієнта фінансової авто-

номії становить 0,5 [4]. Протягом 2017 – 2019 років даний показник 

зменшився на 0,07 і протягом 2017 – 2019 років не знаходився в допу-

стимій межі. Це говорить про те, що всі зобов’язання підприємства не 

можуть бути покриті його власними коштами в 2017 – 2019 роках. 

Коефіцієнт заборгованості, котрий характеризує питому вагу за-

лучених коштів у структурі капіталу підприємства, і, отже пов’язані з 

цим фінансові ризики є оберненим до коефіцієнта автономії становив 
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0,84 в 2019 році, має тенденцію до збільшенняпорівняно із 2017 ро-

ком на 0,07. 

Коефіцієнт фінансової залежності відображає зменшення залеж-

ності підприємства від джерел зовнішнього фінансування протягом 

2019 року становив 5,26, порівняно із 2017 роком відбулось збіль-

шення даного показника на 1,84 що є негативним моментом в діяль-

ності роботи даного підприємства. 

Таким чином, значення розрахункових фінансових коефіцієнтів 

відображають тенденцію задовільної фінансової стійкості ПрАТ ХК 

Київміськбуд протягом 2017 - 2019 років, незважаючи на це, підпри-

ємству необхідно покращити управління своєю кредитоспроможністю 

завдяки: 

- здійснення пошуку внутрішніх резервів стосовно збільшення 

виробничої прибутковості і досягнення беззбиткової роботи завдяки 

більш раціональнішому застосуванню виробничої потужності, збіль-

шення рівня якості і конкурентоздатності товарної продукції, раціо-

нального застосування матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, 

зменшення рівня непродуктивних затрат та втрат, зниження собівар-

тості товарної продукції; 

- скороченню поточних затрат із метою попередження зрос-

тання фінансових та інших зобов’язань і здійснення реалізації окре-

мих видів активів із метою збільшення позитивних грошових потоків, 

а також негайне стягнення дебіторської заборгованості; 

- здійснення реалізації заходів, котрі приймаються із скоро-

чення споживання фінансових ресурсів і збільшення рівня позитивно-

го потоку приросту власних фінансових ресурсів; 

- забезпечення належного рівня фінансової рівноваги в трива-

лому періоді і формування платіжного календаря [5]. 

Висновки. Отже, під кредитоспроможністю розуміють наяв-

ність в господарюючого суб’єкта передумов для одержання і виплати 

кредитів, включаючи своєчасну сплату процентів за користування 

ними в установлені терміни. В процесі дослідження здійснено оцінку 

кредитоспроможності ПрАТ ХК Київміськбуд та встановлено, що по-

казники платоспроможності, кредитоспроможності та фінансової 

стійкості перебувають у задовільному стані, незважаючи на це підп-

риємству необхідно покращити свою кредитоспроможність викорис-

тавши запропоновані вище перераховані нами заходи, задля 

збільшення рівня довіри у кредитних організацій. 
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ШЛЯХИ ОПТИМІЗАЦІЇ ІНВЕСТИЦІЙНОГО  
КЛІМАТУ УКРАЇНИ 

 

Досвід багатьох зарубіжних країн показує необхідність та раці-

ональність залучення інвестицій. Україна, як і інші країни, має низку 

перешкод на шляху здійснення цього процесу. До них можна віднес-

ти: відсутність відповідного інвестиційного клімату в країні; недоско-

налість ринкового механізму економіки; нестабільну політичну 

ситуацію; низький рівень ділової, а також професійної кваліфікації 

підприємців; недостатньо привабливі інвестиційні проекти і, звичайно 

ж, брак зацікавлених партнерів. 

Під поняттям «інвестиційний клімат» розуміють узагальнену 

характеристику сукупності соціальних, економічних, організаційних, 

правових, політичних, соціокультурних передумов, що визначають 

привабливість держави для інвестування [1]. З метою більш детально-

го розуміння сутності «інвестиційного клімату», слід звернути увагу 

на визначення вітчизняних учених (табл.1). 

Привабливий інвестиційний клімат цілеспрямовано формується 

країнами-лідерами за обсягами залучених інвестицій, в тому числі й 

іноземних. При цьому акцент робиться не лише на обсяг інвестицій, а 

також і на їхню якість. Світовий досвід останніх десятиліть свідчить 

про те, що інвестиції в інновації забезпечують швидкі та якісні еко-

номічні перетворення в країні, в той час як інвестиції в сировинні га-

лузі (видобуток корисних копалин) можуть призвести до того, 

ресурси виснажаться та завдадуть економічних збитків країні в довго-

строковій перспективі. До того ж, іншими основними ризики залу-

чення іноземного капіталу в умовах непродуманої інвестиційної 

політики держави є погіршення екологічної ситуації, а також форму-

вання залежності від іноземних інвесторів, репатріацію прибутків то-

що. Тому проблематика залучення інвестицій дедалі частіше розгля-

дається з позиції інвестиційної та економічної безпеки [3]. 
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Таблиця 1 

Підходи до визначення поняття «інвестиційний клімат» 

Н.Резник [1] Інвестиційний клімат як ступінь сприятливості ситуа-

ції, що складається в тій чи іншій країні (регіоні, галу-

зі), для ймовірного надходження інвестицій у цю 

країну (регіон, галузь) 

М.Денисенко [2] Інвестиційний клімат є сукупністю політичних, еко-

номічних, соціальних, юридичних та інших факторів, 

що визначають у кінцевому результаті ступінь ризику 

інвестицій і можливість їхнього ефективного викорис-

тання 

В.Ушаков [2] Інвестиційний клімат – це умови, які сприяють або га-

льмують процеси інвестиційної діяльності в конкрет-

ному регіоні та в країні в цілому. 

Н.Третяк [2] Інвестиційний клімат - це узагальнена характеристика 

сукупності соціальних, економічних, організаційних, 

правових, політичних, соціокультурних передумов, 

що зумовлює привабливість і доцільність інвестуван-

ня в ту або іншу господарську систему 

О.Удалих [3] Інвестиційний клімат - узагальнена характеристика 

сукупності соціальних, економічних, організаційних, 

правових, політичних, соціокультурних передумов, 

що визначають привабливість держави для інвесту-

вання. 

Джерело: складено автором  

 

Щоб оцінити інвестиційний клімат країни, необхідно викорис-

товувати різні окремі індикатори із системи інвестиційної та економі-

чної безпеки : обсяг залучених інвестицій (його відношення до 

чисельності населення, ВВП, території країни) та міжнародні індекси 

(індекс глобальної конкурентоспроможності, індекс інвестиційної 

привабливості, індекс легкості ведення бізнесу та ін.).  

За даними UNCTAD [2], річні обсяги прямих іноземних інвес-

тицій (ПІІ), залучених в економіку України в період із 1992 по 

2017 р., коливаються в діапазоні від 159 млн до майже 11 млрд дол. 

США. Їхній загальний обсяг становить 82,9 млрд дол. США, а частка 

України у загальному обсязі ПІІ, залучених країнами Європи, стано-

вить лише 0,8% [4]. При цьому за відповідним показником Україна 

випереджає Словаччину, Білорусь та Молдову, однак поступається 

Угорщині, Румунії, Польщі та Росії. Водночас якщо провести спів-

відношення обсягів залучених інвестицій з територією країни, то 
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Словаччина, Угорщина, Румунія, які є територіально меншими за Ук-

раїну, спрацювали значно краще. У 2017 р. на 1 км2 вони залучили 46 

430 дол. США, 26 783 дол. США, 21 644 дол. США відповідно, а Ук-

раїна – лише 3 647 дол. США [4]. Низка інших невеликих країн Євро-

пи демонструє ще вищі відповідні показники. 

Динаміка надходжень прямих іноземних інвестицій в Україну 

країнами-інвесторами подана в табл. 2. 
 

Таблиця 2 

Прямі іноземні інвестиції в Україну за основними  

країнами-інвесторами на початок року наростаючим підсумком  

із початком інвестування, млн дол. США 

Країни-

інвестори/Роки 

2011 2012 2013 2014 2015* 2016* 2017* 2018* 2019* 

Загалом, з них: 44806 50333,9 55296,8 53704,0 38326,8 32122,5 31230,3 31606,4 32291,9 

Кіпр 10044,9 13355,2 17748,6 17725,6 11971,6 9894,8 8785,5 8932,7 8879,5 

Нідерланди 4683,3 4898 5188,5 9007,5 6887,3 6090,3 6028,4 6395,0 7060,9 

Російська  

Федерація 

3403,2 3600,4 3793 3525,9 1620,5 343,8 813,6 797,2 1008,1 

Німеччина 7083 7391,8 6120,9 2908,4 2110,6 1604,9 1564,2 1682,2 1668,2 

Велика  

Британія 

2287,1 2593,4 2553,6 2768,2 2146,2 1785,2 1947,0 1944,4 1955,9 

* - дані наведено без урахування тимчасово окупованої території АР 

Крим, м.Севастополя та тимчасовано окупованих територій у Донецькій 

та Луганській областях 

Джерело: складено автором на основі [4] 
 

Отже, робимо висновок, що найбільшими інвесторами в Україну 

є Кіпр та Нідерланди. Експерти вважають, що прямі іноземні інвести-

ції з Кіпру – це гроші, які були раніше виведені з України у цей оф-

шор і повернуті в Україну в статусі іноземних інвестицій, що, в свою 

чергу, надало їм преференційні умови.  

Як відомо, останнім часом у зв’язку з агресією Росії проти Укра-

їни потребує суттєвої уваги та аналізу спрямованість та вплив росій-

ських інвестицій на стан економічної безпеки держави. Слід 

зазначити, що головними видами економічної діяльності, куди надхо-

дять російські інвестиції, є фінансова, а також страхова діяльність. 

Частка інвестицій, яка спрямовується саме у цей сектор, щорічно зро-

стає. Так, у 2010 р. ця частка становила 62%, а станом на 31.12.2016 – 

90%, що зумовлено тим, що Росія докапіталізовує свої банки на тери-

торії України, такі як «Сбербанк», «БМ банк» та ін. для підтримки їх-

ньої діяльності [5]. 
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Крім цього, несприятливий інвестиційний клімат держави зале-

жить і від того, що Київ виокремився як центр інвестиційного тяжін-

ня. Якщо аналізувати іноземні держави, то для них дана практика є 

раціональною. Але ж, в Україні це призводить до того, що в інших ре-

гіонах відчувається інвестиційний дефіцит, відбувається економічний 

застій, розвивається еміграція населення тощо. 

Статистичні дослідження, проведені закордонними організація-

ми, свідчать про те, що інвестиційна активність України не відповідає 

потенціалу, є недостатньою. А це спричинене саме низьким інвести-

ційним кліматом. Але важливо підкреслити, що за Глобальним індек-

сом інновацій Україна входить в ТОП 50 країн світу ( табл. 3) 

 

Таблиця 3 

Рейтингові позиції України за основними світовими індексами 

Міжнародні індекси 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Індекс процвітання 71/142 64/142 63/142 70/142 107/149 112/149 111/149 

Глобальний індекс миру 71/158 111/162 141/162 150/162 156/163 154/163 152/163 

Індекс інвестиційної при-

вабливості 

115/74 99/174 109/174 89/174 130/174 134/174 131/174 

Глобальний індекс аутсо-

рсингової привабливості 

- - 41/51 - 24/55 24/55 - 

Індекс економічної сво-

боди 

163/179 161/177 155/178 162/178 162/178 166/180 150/180 

Індекс легкості ведення 

бізнесу 

152/183 137/185 112/189 96/189 83/189 80/190 76/190 

Індекс сприйняття  

корупції 

144/174 144/177 142/174 130/167 131/176 130/180 120/180 

Глобальний індекс  

інновацій 

63/141 71/142 63/143 64/141 56/128 50/127 42/126 

Індекс глобальної конку-

рентоспроможності 

73/144 84/148 76/144 79/140 85/138 81/137 83/140 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Якщо аналізувати дані індекси, то можна зробити висновок, що 

інвестиційний клімат України пов’язаний з багатьма проблемами: ко-

рупція, слабкість судової системи, нестабільна політична ситуація, 

недосконале правове середовище та інше. 

Оптимізація інвестиційної діяльності України залежить від шля-

хів покращення інвестиційного клімату держави. Стратегія сталого 

розвитку «Україна – 2020» передбачає суттєве покращення позицій 

України за трьома рейтингами. За її прогнозом Україна має ввійти  
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в ТОП-30 Індексу легкості ведення бізнесу, в Глобальному індексі 

конкурентоспроможності матиме місце в ТОП-40, а за Індексом 

сприйняття корупції в ТОП-50. Важливо оцінити, що в двох рейтин-

гах Україна вже піднялася на вищі сходинки - Індекс легкості ведення 

бізнесу (з 96-го на 76-е місце) та Індекс сприйняття корупції (зі 130-го 

на 120-е місце). Дана тенденція є позитивною, але все ж таки очевид-

но, що у 2020 році Україна не матиме необхідні заплановані місця в 

рейтингах. Підвищення місць в рейтингах пов’язане із низкою 

прийнятих законодавчих актів. Отже, ефект присутній, але даний під-

хід є занадто вузьким і не суттєво дієвим [6].  

Основними напрямами покращення інвестиційного клімату мо-

жуть бути:  

1. Спрощення бюрократичних процедур, ліквідація корупцій-

них механізмів.  

2. Вироблення власних нових та безпрецедентних інструментів 

інвестиційного стимулювання, у т.ч. індивідуальний підхід до визна-

чення умов для стратегічних інвесторів. Досвід закордонних партне-

рів доцільний, проте він не завжди буде раціональним. Необхідно 

враховувати всі економічні особливості країни. 

3. Запровадження системи фіскального стимулювання інвесто-

рів, перелік та інтенсивність стимулів в якій залежали б від вибраного 

для інвестування інструменту. Це дасть додаткові конкурентні пере-

ваги, а також слугуватиме інструментом для вирівнювання регіональ-

них диспропорцій. 

Отже, інвестиційний клімат країни є складною категорією та за-

лежить як від внутрішніх, так і зовнішніх чинників. Формування при-

вабливого інвестиційного клімату має здійснюватися відповідно до 

національних інтересів та стратегічних орієнтирів розвитку України з 

урахуванням відповідних аспектів інших країн-конкурентів. За при-

вабливістю інвестиційного клімату та обсягами залучених інвестицій 

Україна поступається більшості країн на Європейському континенті. 

Тільки системний та радикальний підхід до вдосконалення інвести-

ційного клімату може забезпечити Україні входження до групи країн-

лідерів за короткий проміжок часу. 
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ПРИБУТОК І ДИВІДЕНДНА  
ПОЛІТИКА АКЦІОНЕРНОГО ТОВАРИСТВА  

НАК «НАФТОГАЗ УКРАЇНИ» 
 

В статті досліджено ефективність проведення дивідендної по-

літики НАК «Нафтогаз Україна». Проаналізовано фінансову звіт-

ність, на основі якої визначено прибуток компанії на протязі 

останніх 3-х років, а також сплачені дивіденди. Досліджено законо-

давчо-нормативну базу, якою керується Нафтогаз у процесі своєї ді-

яльності і, відповідно, до якої здійснюється дивідендна політика 

компанії. За допомогою проведеного аналізу виявлено позитивні та 

негативні аспекти формування прибутку та проведення дивідендної 

політики НАК «Нафтогаз Україна», також надано рекомендації що-

до вирішення даних проблем. 

Ключові слова: дивіденди, чистий прибуток, дивідендна полі-

тика. 

 

Постановка проблеми. Акціонерне товариство “Національна 

акціонерна компанія “Нафтогаз України” – це державне підприємство 

в особі власника КМУ, є провідним підприємством паливно – енерге-

тичного комплексу, однією з найбільших компаній України. Дана 

компанія є стратегічним підприємством в державному секторі еконо-

міки. Аналіз фінансової діяльності даної компанії, зокрема визначен-

ня прибутку як одного із найголовніших позитивних індикаторів 

розвитку будь-якого підприємства, з обсягу якого в подальшому 

сплачуються дивіденди своїм акціонерам, є завжди актуальним пи-

танням, яке вимагає постійного дослідження. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Дослідженням 

практичних, а також теоретичних аспектів формування прибутку та 

дивідендної політики державних, і не тільки, підприємств займались 

такі відомі закордонні та вітчизняні учені, як І. Бланк, Ф. Блек, 
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Ю. Бригхэм, І. Волик, М. Гордон, В. Ковалев, Б. Коллас, Дж. Лінтнер, 

М. Міллер, Ф. Модільяні, А. Поддєрьогін, В. Суторміна, О. Терещен-

ко, У. Шарп. Попри велику кількість вже проведених досліджень, пи-

тання ефективності ведення дивідендної політики та формування 

прибутку для компаній державного сектору економіки завжди зали-

шається актуальним адже законодавча база в нашій державі, якою в 

повній мірі керуються державні компанії, зазнає постійних змін та 

доповнень. 

Мета і завдання дослідження. Аналіз прибутку та ефективності 

проведення дивідендної політики НАК «Нафтогаз Україна» та оцінка, 

на основі проведеного дослідження, результативності даних заходів. 

Виклад основного матеріалу. Нафтогаз є вертикально-

інтегрованою нафтогазовою компанією, яка здійснює повний цикл 

операцій з розвідки та розробки родовищ, експлуатаційного та розві-

дувального буріння, транспортування та зберігання нафти і газу, пос-

тачання природного і скрапленого газу споживачам. Крім суто 

комерційної діяльності, компанія виконує важливу соціальну роль, 

забезпечуючи населення, бюджетні установи та комунальних спожи-

вачів природним газом за цінами, що встановлюються державою.  

Стрімкий розвиток корпоративних відносин у світі веде до зрос-

тання значення дивідендної політики в процесі формування та вико-

ристання фінансових ресурсів суб’єкта господарювання. Зі складової 

загальної політики управління прибутком вона стає складовою зага-

льної стратегії розвитку підприємства, елементом його корпоративної 

культури.  

Дивідендна політика – це політика щодо розподілу отриманого 

підприємством прибутку за умови, що власники підприємства мають 

право на отримання частини прибутку у вигляді дивідендів. Проте, 

дивідендна політика державних підприємств полягає у виплаті части-

ни прибутку у держбюджет і формується вона не підприємством, а 

державою [1]. 

Згідно з частиною п’ятою статті 11 Закону України «Про управ-

ління об’єктами державної власності» встановлено, що господарська 

організація, у статутному капіталі якої є корпоративні права держави, 

за підсумками календарного року зобов’язана спрямувати частину чи-

стого прибутку на виплату дивідендів [4]. 

НАК «Нафтогаз Україна» залишається одним із найбільших 

платників податків до державного бюджету, а також виплати дивідендів 
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головному своєму акціонеру – державі. У 2017 році чистий прибуток 

компанії склав 39,3 млрд. грн. з якого Нафтогаз сплатив дивідендів на 

суму 29,5 млрд. грн., що у відсотковому відношенні становить 75% 

від загального обсягу чистого прибутку. В 2018 році чистий прибуток 

склав 11,6 млрд. грн. та дивідендів у розмірі 10,44 млрд. грн., відпові-

дні значення в 2019 році становлять 63,3 млрд. грн. прибутку та 

8,5 млрд. грн. проміжних дивідендів за 2019 рік. Дану динаміку мож-

на з легкістю простежити на відповідній діаграмі, нижче зображеній 

на рис. 1.  

 

 
Рис.1. Розмір прибутку та частка сплачених дивідендів за 

2017-2019 рр. 

Джерело: розроблено автором з використанням джерела [5] 

 

Як бачимо прибуток у 2018 році порівняно з 2017 зменшився 

майже в 3,5 рази, що однозначно є негативним, адже разом із цим 

зменшились надходження податків до бюджету та обсяг виплати ди-

відендів, які також сплачуються до держбюджету України. Розмір 

прибутку, який ми спостерігаємо в 2019 році значно збільшився в ро-

змірах порівняно з двома попередніми роками і становить 

63,3 млрд. грн., що беззаперечно має позитивний вплив на розвиток 

паливно-енергетичного комплексу країни. Це означає наповнення 

державного бюджету, а відповідно і фінансування різних соціально 

важливих сфер діяльності держави. В 2019 році було вже виплачено 

проміжних дивідендів на суму 8,5 млрд. грн., а решта буде виплачена 

протягом 2020 звітного періоду. 

Дивлячись на розміри виплачених дивідендів, ми можемо поба-

чити що їх розміри досить високі і становлять 75% чистого прибутку 
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в 2017 році та 90% у 2018 році. У 2018 році Кабінет міністрів підви-

щив частку прибутку, яку державні підприємства та їхні об’єднання 

мають перераховувати до бюджету, з 75% до 90% [5]. 

Відповідно до розпорядження Кабінету міністрів України «Пи-

тання річних загальних зборів акціонерного товариства «Національна 

акціонерна компанія «Нафтогаз України» № 384 - р від 25 квітня 

2018 року, було затверджено такий розподіл чистого прибутку публі-

чного акціонерного товариства «Національна акціонерна компанія 

«Нафтогаз України» за 2017 рік та розмір річних дивідендів, що спря-

мовуються: 30 % чистого прибутку в розмірі 11799045,6 тис. грн.  на 

виплату дивідендів до державного бюджету; 5 % чистого прибутку в 

розмірі 1966507,6 тис. грн.  до резервного капіталу; 20 % чистого 

прибутку в розмірі 7866030,4 тис. грн.  на розвиток; 45 % чистого 

прибутку в розмірі 17698568,4 тис. грн.  залишити нерозподіленими 

до прийняття окремого рішення Кабінету Міністрів України до 

14 серпня 2018 року [4].  

Відповідно до розпорядження кабінету міністрів України  

№ 461 - р від 24 квітня 2019 року, затвердженого постановою Кабінету 

Міністрів України від 14 грудня 2016 р. № 1044 «Питання акціонерно-

го товариства «Національна акціонерна компанія «Нафтогаз України» 

було затверджено такий розподіл чистого прибутку НАК «Нафтогаз 

України» за 2018 рік та розмір річних дивідендів, що спрямовуються: 

90 відсотків чистого прибутку в розмірі 12251932,2 тис. грн.  на ви-

плату дивідендів до державного бюджету; 5 відсотків чистого прибут-

ку в розмірі 680662,9 тис. грн.  до резервного капіталу; 5 відсотків 

чистого прибутку в розмірі 680662,9 тис. грн.  на розвиток [3]. 

Виходячи з вище наведених даних, можна зробити підсумок, що 

в процесі розподілу прибутку АТ «НАК «Нафтогаз України» більша 

його частина йде в державний бюджет. Збільшення обсягів на виплату 

дивідендів до держбюджету та зменшення частки на розвиток підпри-

ємства, носить фіскальний характер. Політика поступового росту ди-

відендів компанії, належить до агресивного типу дивідендної 

політики, що негативно відбивається на інвестиційній діяльності під-

приємства та забезпечення йому подальшого розвитку.  

Основними недоліками дивідендної політики АТ «НАК «Нафто-

газ України» є:  

 відсутність гнучкої дивідендної політики;  
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 поступове збільшення фінансової напруги;  

 обмеженість внутрішнього самофінансування інвестиційної 

діяльності підприємства;  

 в разі відсутності постійного збільшення отриманого чистого 

прибутку може в підсумку призвести до порушення фінансової стабі-

льності підприємства.  

Отже, політика управління розподілом прибутку державних 

підприємств України повинна відображати основні вимоги загальної 

стратегії розвитку підприємства, сприяти підвищенню його ринкової 

ціни, формувати необхідні обсяги інвестиційних ресурсів, забезпечу-

вати матеріальні інтереси працівників. Оптимальність розподілу при-

бутку підприємства на спожиту і капіталізовану частини слід 

оцінювати з урахуванням їх впливу на фінансовий стан. 
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КОРПОРАТИВНА РЕСТРУКТУРИЗАЦІЯ В СУЧАСНИХ  
УМОВАХ НА ПРИКЛАДІ ДК «УКРОБОРОНПРОМ» 

 

Постановка проблеми. На сучасному етапі здійснення госпо-

дарської діяльності корпорації розробляють напрямки збільшення рі-

вня власної ефективності, що спричинено конкурентним 

загостренням, появою нової товарної продукції, посиленням глобаль-

них процесів, нестабільністю макроекономічного середовища, важли-

вістю пошуків нових ринків збуту, зростанням споживацьких вимог і 

інституційного середовища. Відповідно, із метою акомодації до су-

часних умов ринкової економіки корпорації найчастіше застосовують 

такий інструментарій управління, як корпоративна реструктуризація. 

В нинішніх умовах розвитку вітчизняної економіки питання ко-

рпоративної реструктуризації є актуальним для багатьох корпорацій, 

зокрема для «Укроборонпром» у зв’язку із прийняттям Закону Украї-

ни «Про акціонерні товариства», котрий обумовлює проведення реор-

ганізації органів управління, зміни організаційно - правової форми 

тощо, і розгортанням світової фінансово – економічної кризи. 

«Укроборонпром» має вигляд Державного концерну, тобто, є 

уповноваженим господарюючим суб’єктом з управління об’єктами 

державної власності в оборонно-промисловому комплексі, котрий 

управляє в таких сегментах оборонної промисловості, як авіація, ви-

робництво бронетанкової техніки та двигунобудування, виробництво 

спеціальних засобів, високоточної зброї та боєприпасів, кораблебуду-

вання. 

Широко відомо, що головною перевагою концерну є концентра-

ція фінансових та інших ресурсів усіх учасників об’єднання. Очевид-

но, що ті грошові кошти, котрі генерують підприємства 

ДК «Укроборонпром» в економіку України, важливі. Не потрібно за-

бувати, що існування концерну це і створення нових робочих місць та 

нових технологій. А в умовах воєнних дій ще й стратегічний ресурс 
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для ремонту української техніки. Нині даний концерн переживає не 

легкі часи свого розвитку, що пов’язано із не професійним забезпе-

ченням, заборгованістю підприємств та бюрократією. Тому питання 

корпоративної реструктуризації ДК «Укроборонпром» є актуальною 

дослідження. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій, виділення невирі-

шених раніше частини загальної проблеми. Питання корпоративної 

реструктуризації ДК «Укроборонпром» у власних наукових працях 

висвітлювали такі науковці, як Шевцов А., Боднарчук Р., Глєбова А, 

Буртянський П., Канєвський Г. та інші. Науковці висловили припу-

щення про здійснення реструктуризації концерну, перехід до корпо-

ративного управління, що має поліпшити злагодженість роботи 

кожного підприємства. 

Мета дослідження. Метою роботи є дослідження процесу рест-

руктуризації Державного концерну «Укроборонпром» зокрема, так і 

оборонно- промислового комплексу України в цілому. 

Виклад основного матеріалу. Поняття «корпоративна реструк-

туризація» і її форми здійснення є новими та малодослідженими, для 

їхнього розуміння запозичують теорію і практику, котра сформувалась 

в зарубіжних державах протягом XX століття. Проте, як засвідчує гос-

подарююча практика вітчизняних підприємств, процес «корпоративної 

реструктуризації» стає домінантним та дозволяє не лише вирішувати 

проблеми системи управління, але і збільшувати рівень конкуренто-

спроможності як на внутрішньому, так і зовнішньому ринках. 

Особливого значення цей процес набуває для корпорацій, котрі 

відіграють ключову роль для економіки, адже при недосконалому за-

конодавстві усі переваги і можливості можуть перетворитись на за-

грози для власників та можливостями для тих, хто хоче одержати 

підприємство у власність[1], а також неналежне управління даним 

процесом може значно ускладнити роботу корпорацій, спричинивши 

загрозу банкрутства [2]. 

На наше переконання, «корпоративна реструктуризація» являє 

собою процес зміни організаційно-правового статусу, структури ак-

тивів, акціонерного капіталу, згідно із зовнішніми умовами, стратегі-

єю і внутрішніми потребами розвитку для збільшення рівня вартості 

корпоративного підприємства. 

Якщо розглядати із позиції ієрархії, то корпоративна реструкту-

ризація посідає фундаментальне місце (рис. 1), адже приводить до 
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найбільш суттєвих змін у структурі підприємства і має стратегічний 

характер. 

 

 
Рис. 1. Місце корпоративної реструктуризації з позиції ієра-

рхії її видів 

Джерело: [3] 

 

Варто відзначити, що незважаючи на відповідний поділ рестру-

ктуризації в економічних джерелах на певні види, із практичної точки 

зору жоден із видів реструктуризації не здійснюється окремо. 

Важливу роль корпоративна реструктуризація відіграє і в проце-

сі діяльності ДК «Укроборонпром». Даний концерн було створено в 

2010 році, після проведення адміністративної реформи. В результаті, 

переважна більшість підприємств оборонної галузі були передані в 

управління ДК «Укроборонпром». Під одним керівництвом були 

об’єднані підприємства з проектування, виробництва та реалізації 

оборонної продукції як для внутрішніх потреб, так і на зовнішньому 

ринку [4]. 

Станом на 2020 рік на ДК «Укроборонпром» чекають масштабні 

реструктуризаційні зміни. Мова йде про підприємства, котрі відпо-

відно до підсумків тріаж-аналізу будуть реорганізовані чи передані в 

управління іншим державним органам влади. Таке рішення в Концер-

ні ухвалили за результатами тріаж-аналізу, який затверджений нагля-

довою радою ДК «Укроборонпром». 

 «Тріаж - аналіз» являє собою комплексну оцінку 137 підпри-

ємств Концерну за 9 параметрами. Аналіз показав реальний стан під-

приємств оборонної галузі. Дозволив виділити життєздатні і 

визначитись із пріоритетністю реорганізації тих, що є проблемними 

[5] (рис 2). 
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Рис. 2. Тріаж – аналіз ДК «Укроборонпром» 

Джерело: [5] 

 

З рис 1.2 бачимо, що до фінансово стабільних можна віднести 38 

підприємств ДК «Укроборонпром», 50 підпадають під реструктуриза-

цію, а інші 49 будуть передаватись іншим державним структурам.  

Відповідно до результатів тріаж-аналізу в Укроборонпромі 

створили 3 умовні групи компаній: для розвитку, оздоровлення та пе-

репідпорядкування. 

Група розвитку. У дану групу включені 38 підприємств із зага-

льним чистим доходом 35 млрд. грн. чи 88% доходу Концерну, на ко-

трих працюють 53,6 тис. робітників – це 80% загальної кількості 

робітників усіх підприємств Концерну. Суб’єкти даної групи увійдуть 

в 6 бізнес-одиниць: ракетобудівну, авіаційну, авіаремонтну, бронета-

нкову, радарних і морських систем. 

Група реструктуризації. У дану групу включені 50 підприємств із 

загальним чистим доходом 4,9 млрд. грн. чи 12% від усіх доходів Кон-

церну. В даній групі працюють 13,9 тис робітників – 20% від загальної 

чисельності підприємств Укроборонпрому. Підприємства даної групи 

в Концерні планують фінансово оздоровлювати та реорганізовувати. 

Ці програми включатимуть зокрема перенесення виробництва, позбав-

лення надлишкових активів, виведення із банкрутства та виплату бор-

гів перед працівниками, державою та кредиторами. Після цього 

оздоровлені та стабілізовані підприємства будуть приєднані до новост-

ворених галузевих бізнес-одиниць з “групи розвитку. 

Група передпідпорядкування. В дану групу включені 28 підпри-

ємств із сукупним чистим доходом 29 млн. грн, на котрих працюють 

всього 253 робітника. Підприємства даної групи втратили своє зна-

чення для обороноздатності країни, не ведуть економічної активності, 
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давно не виконують державного оборонного замовлення, нічого не 

виробляють і тим більше, не експортують. Вони будуть передані до 

Фонду державного майна України чи інших державних органів [5]. 

Реструктуризація ДК «Укроборонпром» на основі тріаж-аналізу 

буде здійснюватись в 4 етапи (рис 3). 

 

 
Рис. 3 Етапи реструктуризації ДК «Укроборонпром» на  

основі тріаж - аналізу 
Джерело: [5] 
 

Окрім реструктуризації ДК «Укроборонпром» на основі тріаж - 

аналізу вважаємо, що ДК «Укроборонпром» має зосередити власні зу-

силля на корпоратизації. Це передбачає створення заходів із поліп-

шення корпоративного управління кампаній разом із створенням 

потужних корпорацій всередині концерну, котрі зможуть функціону-

вати самостійно, зокрема розпоряджатись власними активами, залу-

чати менш коштовне фінансування для власного розвитку. 

В даному напрямку необхідно звернути увагу на зарубіжний до-

свід та аналіз за окремими напрямами діяльності підприємств конце-

рну; підтримку з боку держави; систему участі в прибутку; аналіз 

ринкової вартості підприємств конценрну; конкретність, спрощеність 

та визначеність у кількісному складі показників та інтерпретації їх ре-

зультатів [5]. 

Станом на 2020 рік, 43 підприємства Державного Концерну ма-

ють, в загальному рахунку, 1,5 млрд. грн заборгованості. Задля уник-

нення ліквідації даних об’єктів, розумним буде рішення, щоб 

прибуткове підприємство надавало підтримку і додаткове фінансу-

вання «підприємству-невдасі». На наше переконання, це надважлива і 

раціональна частина загального розвитку оборонної сфери. Вважаємо, 

що цей крок, дозволить ДК «Укроборонпром» працювати тільки в ін-

тересах держави [6]. 
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Висновки. Отже, можемо зробити висновок, що ДК на сучасно-

му етапі «Укроборонпром» перебуває у важкому стані і потребує кор-

поративної реструктуризації. Не кваліфікованість кадрового 

забезпечення, заборгованість деяких підприємств, відсутність інвес-

торів і бюрократія призвели до того, що майбутнє існування «Укро-

боронпрому» викликає питання. На наше переконання, глобальна 

реструктуризація, яка розроблена на основі тріаж - аналізу та корпо-

ратизація зможе змінити ситуацію, що склалась на даному концерні. 
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РЕСТРУКТУРИЗАЦІЯ ЯК СКЛАДОВА ФІНАНСОВОЇ  
СТРАТЕГІЇ РОЗВИТКУ ПІДПРИЄМСТВА 

 

Вступ. У сучасних умовах господарювання фінансовий стан 

багатьох підприємств є незадовільним, що пов’язано з впливом низ-

ки зовнішніх і внутрішніх чинників. Найбільш вагомими з них вва-

жаються: нестабільність політичної та економічної ситуації, зміни 

нормативно правової бази, високий рівень конкуренції на ринках 

збуту, значний рівень ризику втрати прибутку й капіталу. Окрім не-

сприятливого впливу чинників зовнішнього середовища, у значної 

частини підприємств відсутні системи фінансового контролінгу та 

бюджетування, раціональна структура господарювання, що не до-

зволяє вирішувати проблеми виживання, забезпечення фінансової 

стабілізації та підвищення рівня прибуткової діяльності у довгостро-

ковій перспективі. З огляду на вищезазначені процеси, особливого 

значення набуває впровадження фінансової реструктуризації як за-

ходу з фінансового оздоровлення та стратегії розвитку вітчизняних 

підприємств. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. У даний час багато 

питань, що пов’язані з фінансовою реструктуризацією підприємств 

знайшли достатнє відображення як в зарубіжній, так і у вітчизняній 

літературі. Зокрема, ці проблеми висвітлені у роботах М.Д. Аістової, 

Л.П. Белих, І.І. Мазура, Є.О. Фрезе, Ю.М. Чернявського, О.М. Клей-

менова, Р. Карасюка, Д.І. Коваленко, В.В. Лавриненко, О.В. Лепьохі-

на, Л. Лігоненко, Ю.Г. Лисенка, Т. Мізерної, А. Поддерьогіна, 

С. Салженіцина, О.О. Терещенка, М. Хаммера, Д. Чампі, В.Д. Шапіро 

та інших. Водночас, незважаючи на численні дослідження, окремі ас-

пекти окреслених питань потребують подальших досліджень. Серед 

них доцільно виділити питання, що стосуються фінансової реструкту-

ризації як напряму фінансового оздоровлення підприємств та як скла-

дової фінансової стратегії підприємства. 
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Мета статті полягає у дослідженні реструктуризаційних проце-

сів як складової фінансової стратегії підприємств. 

Виклад основного матеріалу. У світовій практиці одним з най-

більш розповсюджених способів фінансового оздоровлення підпри-

ємств є реструктуризація. Цей термін і в Україні використовується 

досить часто однак трактується неоднозначно. Іноді під реструктури-

зацією розуміють просте розділення великомасштабного підприємст-

ва на складові, тобто дроблення його структури і створення декількох 

автономних структурних підрозділів, або перетворення його в інший 

суб’єкт господарювання. У більш широкому розумінні реструктури-

зація є комплексом реорганізаційних заходів, які націлені на ство-

рення передумов виходу підприємства з стану кризи і забезпечення 

подальшого його розвитку.  

І.І. Мазур, В.Д. Шапіро у праці «Реструктуризація підприємств 

та компаній» дають такі визначення досліджуваних понять [2]: реор-

ганізація – перетворення, перебудова організаційної структури та уп-

равління підприємством при збереженні основних засобів, виробни-

чого потенціалу підприємства. Тобто, у такому визначенні переважа-

ють організаційно-управлінські аспекти.  

Реформування – зміна принципів діяльності підприємства, що 

сприяють покращенню ефективності виробництва та конкуренто-

спроможності продукції, що випускається, продуктивності праці, 

зниженню витрат виробництва, покращенню фінансово-економічних 

результатів діяльності. У цьому випадку переважають виробничо-

економічні аспекти.  

Реструктуризація – комплексна оптимізація системи функціону-

вання підприємства відповідно до вимог навколишнього середовища 

та розробленої стратегії його розвитку, що сприяє принциповому по-

кращенню управління, підвищенню ефективності та конкурентоспро-

можності виробництва та продукції, що випускається на базі сучасних 

підходів до управління, у тому числі методології управління якістю, 

реінжинірингу Реорганізація Реформування Реструктуризація бізнес-

процесів, інформаційних технологій і систем тощо. Тобто гармонійне 

поєднання усіх аспектів діяльності підприємства [2] . 

Наведені вище терміни близькі за змістом, однак відрізняються 

переважанням окремих аспектів діяльності підприємств. Реорганіза-

ція підприємства не передбачає змін у виробничому процесі, а є ско-

ріше реакцією підприємства на зовнішні умови функціонування, а 
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саме впровадження сучасних методів управління, забезпечення гнуч-

кості в процесі прийняття управлінських рішень, тобто ця процедура 

не розглядає підприємство як господарський суб’єкт. Процедура ре-

формування, у першу чергу, спрямована на підвищення ефективності 

саме виробничого процесу, удосконалення політики не центрального 

апарату управління підприємства, а покращення організації його ви-

робничо-господарської діяльності. Реструктуризація ж є комплексною 

процедурою, яка спрямована на оптимізацію діяльності усіх підсис-

тем підприємства, і, в першу чергу, на управління, виробництво та 

політику інвестування. Процедуру реструктуризації можна визначити 

як комплекс заходів, спрямованих на відновлення стійкої технічної, 

економічної та фінансової життєздатності підприємств. 

У «Методичних рекомендаціях до проведення реструктуризації 

державних підприємств» під реструктуризацією розуміють організа-

ційно-економічні, правові, технічні заходи, спрямовані на зміни стру-

ктури підприємства, його управління, форм власності й ефективності 

виробництва. При цьому вважається, що процесами реструктуризації, 

як правило, займаються слабкі, неплатоспроможні підприємства, що 

стоять на грані банкрутства [3]. 

У Законі України «Про відновлення платоспроможності борж-

ника або визнання його банкрутом» під реструктуризацією розумієть-

ся «здійснення організаційно-господарських, фінансово-економічних, 

правових, технічних заходів, спрямованих на реорганізацію підпри-

ємства, зокрема шляхом його поділу з переходом боргових зо-

бов’язань до юридичної особи, що не підлягає санації, якщо це 

передбачено планом санації, на зміну форми власності, управління, 

організаційно-правової форми, що сприятиме фінансовому оздоров-

ленню підприємства, збільшенню обсягів випуску конкурентоспро-

можної продукції, підвищенню ефективності виробництва та 

задоволенню вимог кредиторів» [1]. Отож, у цьому визначенні рест-

руктуризація передбачає використання фінансових заходів, чого не 

було у попередньому визначенні.  

Зарубіжний досвід свідчить, що для підвищення своєї прибутко-

вості в майбутньому компанії часто проводять «попереджувальну» 

реструктуризацію з метою зміцнення свого фінансового стану в май-

бутньому. Тому доцільно розглядати реструктуризацію в більш ши-

рокому розумінні, як процес підготовки і реалізації програм 

комплексних змін на підприємстві, з метою підвищення його ринкової 
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вартості. Необхідність постійної реструктуризації підприємства ви-

кликана нестабільністю ринкового середовища, конкуренцією між 

виробниками, постачальниками та фірмами, що випускають товари-

замінники тощо. Залежно від глибини кризових явищ на підприємст-

ві, специфіки галузі і загального економічного оточення реструктури-

зація може охоплювати або всі сфери діяльності підприємства, або 

окремо якусь з них. 

Процес реструктуризації можна розглядати як спосіб зняття су-

перечності між вимогами ринку й застарілою логікою дій підприємст-

ва. По суті, реструктуризація підприємства трактується як здійснення 

організаційно-економічних, правових, технічних заходів, спрямова-

них на зміну структури підприємства, управління ним, форм власнос-

ті, організаційно-правових форм, як здатність привести підприємство 

до фінансового оздоровлення, збільшити обсяг випуску конкуренто-

спроможної продукції, підвищити ефективність виробництва.  

Метою проведення реструктуризації є перетворення збитково 

працюючого підприємства на суб’єкта підприємницької діяльності, 

здатного ефективно функціонувати у ринковій економіці та виробля-

ти конкурентоспроможну продукцію, що відповідає вимогам товар-

них ринків. 

Основними напрямами реструктуризації є:  

 удосконалення структури та функцій управління,  

 подолання відставання у техніко-технологічних аспектах ді-

яльності,  

 удосконалення маркетингової та фінансово-економічної полі-

тики і досягнення на цій основі зростання ефективності виробництва,  

 зниження витрат виробництва,  

 покращення фінансово-економічних результатів діяльності,  

 задоволення потреб споживачів.  

Характер і особливості реструктуризаційних процесів залежать 

від виду реструктуризації. Залежно від різних ознак (цілей, масшта-

бів, строків проведення та інших ознак ) існує досить багато класифі-

кацій цього процесу. 

Процес реструктуризації починається з нового визначення мети 

підприємства (від прагнення отримати максимальний прибуток до 

максимізації вартості компанії) та з переорієнтації загальної стратегії 

менеджменту компанії (від виконання вимог центрального плану до 

задоволення потреб споживачів). 
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Висновки. Фінансова реструктуризація займає особливе місце в 

діяльності підприємства та передбачає впровадження комплексу за-

ходів, пов’язаних зі зміною структури й розмірів власного та позико-

вого капіталу, а також зі змінами в інвестиційній діяльності. Тому 

досить логічним було б розглядати реструктуризацію як основну 

складову фінансової стратегії стійкого розвитку підприємства. 
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ОСОБЛИВОСТІ ТРАНСФОРМАЦІЙ ФІНАНСОВИХ 

РЕСУРСІВ ПІДПРИЄМСТВ 
 

Анотація. У статті розглянуто особливості формування, роз-

поділу та використання фінансових ресурсів підприємств. Наведені 

основні етапи і механізм дії даних процесів. Представлені підходи до 

управління фінансами та важливість прийняття доцільних рішень. 

Окреслено проблематику та впливи внутрішніх і зовнішніх факторів 

на фінансову діяльність.  

Ключові слова: формування, розподіл, використання фінансових 

ресурсів, підходи управління, концепції, напрямки та процеси. 

Annotation. The article deals with the features of formation, distri-

bution and use of financial resources. The main stages and mechanism of 

action of the above processes are given, Presented the financial manage-

ment approaches and importance of making appropriate decisions. Prob-

lems and influence of internal and external factors on financial efficiency 

are outlined. 

Key words: formation, distribution and use of financial resources, fi-

nancial management approaches, concepts, directions and processes. 

 

Актуальність. Фінансові ресурси є основою для діяльності 

будь-якого підприємства. Саме від величини фінансових ресурсів за-

лежить процеси відтворення, виконання зобов’язань та соціально-

економічний розвиток підприємства загалом. Достатня забезпеченість 

фінансовими ресурсами та їх ефективне використання є визначними 

факторами фінансового добробуту підприємства: ліквідність, плато-

спроможність, фінансову стійкість. Роль фінансових ресурсів важко 

переоцінити, так як вони здатні перетворюватися в будь-який інший 

вид економічних ресурсів в короткий термін і забезпечувати їх круго-

обіг. Процеси ж трансформації безпосередньо впливають на розвиток 

підприємства та його місце на ринку. 
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Ступінь дослідження. Дослідженням даної теми займалися такі 

науковці, як: О. П. Близнюк, О. П. Полтініна, І.В. Зятковський, 

К.В. Павлюк, М. Х. Мескона, Ф. Хедоурі, С. М. Ксьондз С. А. Кузнє-

цової, З. П. Румянцевої, О. Мельник,Р. А. Фатхутдінова, 

Мета. Дослідження етапів трансформацій фінансових ресурсів 

та їх ролі у діяльності підприємства, визначення проблем та шляхів 

удосконалення. 

Виклад основного матеріалу. Успішність функціонування підп-

риємства та його конкурентоспроможність на ринку забезпечується за 

рахунок ефективного формування, розподілення і використання фінан-

сових ресурсів. В свою чергу, це дозволяє підприємству мати високий 

рівень платоспроможності, фінансової стійкості та ліквідності. 

Початкове формування фінансових ресурсів здійснюється за ра-

хунок статутного фонду, тобто основні і обігові грошові кошти, які 

спрямовані у процес виробництва. Також, кошти мобілізуються на 

фінансовому ринку: продаж цінних паперів, випущені підприємством, 

а також залучення коштів у вигляді кредитів. У процесі ж діяльності, 

підприємство формує фінансові ресурси за рахунок прибутку і амор-

тизаційних відрахувань. Також, кошти можуть надійти у вигляді, на-

приклад, відшкодування від страхових компаній, галузевих структур, 

асоціацій. [1] 

Таким чином, фінансові ресурси формуються за рахунок влас-

ного, залученого та позикового капіталу, що забезпечує фінансування 

активів, а також є і зобов’язанням. Основними позитивними особли-

востями власного капіталу є: простота залучення та збереження фі-

нансової стійкості і платоспроможності. Разом з тим, є і недоліки 

такого джерела формування, зокрема: обмеженість обсягу залучення 

та висока вартість. Щодо позикового капіталу, то його характеризу-

ють такі позитивні особливості як ріст фінансового потенціалу та ши-

рока можливість залучення. У свою чергу, недоліками такого джерела 

формування є менша норма прибутку, залежність від коливань 

кон’юктури фінансового ринку, утворення фінансових ризиків. Скла-

днощі ж у формуванні фінансових ресурсів можуть бути пов’язані з 

особливостями організації виробничо-господарської управлінської та 

фінансової діяльності. Однак, проблема може критися в самій суті, 

тобто у відсутності, або недостатності джерел формування ресурсів. 

Якщо підприємство має обмежені власні кошти, то доводиться залу-

чати їх за допомогою банківських кредитів, а значить, потрібно  
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платити відсотки за використання, що, в свою чергу, збільшує опера-

ційні витрати, а отже, збитковість.  

Розподіл фінансових ресурсів відбувається шляхом утворення 

фондів, що представляють собою резерви капіталовкладень. До влас-

них джерел відносяться: статутний фонд, додатковий капітал, спеціа-

льні фонди і цільове фінансування, нерозподілений прибуток. До 

позикових джерел ж відносяться: довгострокові та короткострокові 

кредити, позикові кошти, розрахунки з кредиторами. [2] Використан-

ня фінансових ресурсів безпосередньо залежить від напрямку їх роз-

поділу, а тому, наприклад, статутний капітал може бути використаний 

і на виробничі запаси, і на основні засоби одночасно, а вже обсяг їх 

залучення залежить від поставлених цілей: зростання обсягів реаліза-

ції, збільшення прибутку, уникнення банкрутства, збільшення ринко-

вої вартості підприємства, тощо. 

Цілі можуть бути, як вимушеними, так і стратегічно обумовле-

ними. Наприклад, якщо підприємство прагне уникнути банкрутства, 

то головним завданням буде відновлення фінансової стійкості та пла-

тоспроможності. Для цього потрібні, сформовані на власному капіта-

лі, високоліквідні активи. Також, можна інвестувати в розвиток 

прибуткової діяльності: організація нового виробництва, розвиток ви-

робничих потужностей, зміна асортименту, тощо. Якщо підприємство 

прагне підвищити конкурентоспроможність, їм потрібно виділити 

кошти на маркетингове середовище: залучення рекламних агентств, 

популяризація торгової марки.  

Використання фінансових ресурсів підприємства може здійсню-

ється за такими напрямами: 

 поточні витрати на виробництво і реалізацію; 

 реінвестування (розширення, або технічне оновлення виро-

бничого процесу); 

 використання коштів на потреби соціального характеру; 

 збільшення оборотних активів; 

 придбання нематеріальних активів;  

 платежі по фінансово-банківських зобов’язаннях; 

 створення резервів. [3] 

Пріоритетним напрямком використання фінансових ресурсів є 

розширення виробничої діяльності, адже це сприяє підвищення при-

бутковості, задоволення потреб населення (що підвищує попит на 
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продукцію), а в макроекономічному значенні: створення додаткових 

робочих місць, розвиток соціальної сферри.  

Належне використання фінансових ресурсів забезпечується че-

рез систематизацію підходів до управління ними. Теоретична база 

підходів представлена у вигляді концепцій, методів, механізмів та ін-

струментів. Це можуть бути: системний підхід, бюджетування і внут-

рішній аудит, стратегічний менеджмент, управління ризиками, 

концепція фінансової безпеки, управління надійністю. [4] Використо-

вуючи такі підходи, підприємство створює сприятливість для реаліза-

ції планів фінансового характеру, максимізації добробуту. 

Важливими завданнями при виборі напрямку використання фі-

нансових ресурсів є оптимізація та раціональний перерозподіл. Перше 

завдання базується на проведенні системно-аналітичного підходу. В 

його основі лежить доцільність управлінського рішення, прийняття 

якого формується під впливом внутрішнього та зовнішнього середо-

вища. Оцінюючи раціональність використання фінансових ресурсів 

підприємства, робиться аналіз платоспроможності, фінансової стійко-

сті та ділової активності, що, також, дає можливість виявити недоліки 

в управлінні. [5] 

Проблеми у використанні фінансовими ресурсами можуть вини-

кнути через: нестабільність фінансового ринку, зниження централізо-

ваного фінансування, структурними змінами капіталу, частими 

змінами в податковому законодавстві. Окрім даних макроекономіч-

них умов, потрібно врахувати ті обставини, що на багатьох підприєм-

ствах немає відповідних умов для ефективного управління ресурсною 

базою та функціонування фінансового механізму. Це може призвести 

до втрати рентабельності та ліквідності, а в найгіршому випадку стати 

банкрутом. Щоб уникнути даних проблем, потрібно, передусім, сфо-

рмувати стратегію управління фінансовими ресурсами (виробничий 

фінансовий план, план доходів і витрат, балансовий план) та дотри-

муватися поставлених цілей. 

Висновки. Фінансові ресурси підприємства – це особлива кате-

горія, що має свою специфіку і принципи функціонування. Специфіка 

її полягає в особливостях їх трансформацій в процесі діяльності підп-

риємства. Формування фінансових ресурсів є важливою первинною 

складовою, від якої залежить подальше функціонування фінансової 

системи, а тому від управлінського персоналу вимагається великий 

багаж знань, умінь та досвіду.  
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Розподіл та використання – це процеси руху коштів від фондів 

на поставлені задачі. Ефективність використання коштів залежить, як 

від внутрішніх, так і зовнішніх чинників. Тобто, процеси в країні та у 

світі в цілому, можуть завдати підприємству складнощі навіть коли 

підприємство досить перспективне. В свою чергу, від компетентності 

управлінських рішень залежить, як суб’єкт господарювання перенесе 

можливі проблеми.  
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СУТНІСТЬ ТА ЗНАЧЕННЯ БЮДЖЕТНО- 
ПОДАТКОВОЇ ПОЛІТИКИ У СИСТЕМІ ДЕРЖАВНОГО  

РЕГУЛЮВАННЯ ЕКОНОМІКИ 
 

Постановка проблеми. Перед державою постало складне і ба-

гатоаспектне завдання пошуку механізмів забезпечення технологічної 

модернізації економіки, посилення інституційної спроможності фі-

нансових інститутів, створення фундаментальних основ для віднов-

лення стійкої позитивної динаміки економічного розвитку. 

Бюджетно-податковій політиці відводиться важливе місце у реалізації 

зазначеного, про що свідчить положення затвердженої Стратегії ста-

лого розвитку «Україна-2030». Оскільки від рівня обґрунтованості 

рішень у сфері справляння і регулювання податків залежить інвести-

ційна активність економічних агентів, обсяг тінізації економіки та по-

даткових надходжень до бюджетів різних рівнів. На сучасному етапі 

важливим є розвиток теоретичних та методологічних положень фор-

мування та реалізації бюджетно-податкової політики, підвищення 

ступеню її дієвості та адаптивності у забезпеченні передумов для роз-

витку вітчизняної економіки. 

Аналіз основних досліджень і публікацій. Питання бюджетно-

податкової політики досліджуються у працях вітчизняних вчених: 

І. Лютого, В. Макогон, М. Пасічного, В. Пономаренка, І. Чугунова, 

А. Нікітішина та інших. 

Метою статті є розкриття сутності бюджетно-податкової полі-

тики країни та визначення її місця і значення в системі регулювання 

економічного розвитку. 

Виклад основного матеріалу. Бюджетна система та реалізація 

ефективної політики у сфері державних фінансів займають досить 

важливе місце у процесі регулювання економічного розвитку країни. 

Одним з головних інструментів державного регулювання економіки є 

бюджетна політика, яка суттєво впливає на економічний розвиток  
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адміністративно-територіальних одиниць та держави загалом. Від 

своєчасності та якості прийняття рішень з питань формування дохід-

ної частини бюджету, проведення податкової політики, фінансування 

державних видатків залежить збалансованість державних фінансів, 

рівень ефективності державного регулювання економічних процесів. 

Виходячи зі стратегії розвитку економіки, пов’язаної з підви-

щенням рівня її ендогенної складової, необхідні відповідні інститу-

ційні зміни у системі бюджетно-податкового регулювання економіки, 

що формується у певному інституційному середовищі та являє собою 

сукупність таких складових, як дохідна частина бюджету, видатки 

бюджету, податкове регулювання [1]. 

Податкова політика – найбільш активний важіль державного ре-

гулювання соціально-економічного розвитку, інвестиційної стратегії, 

зовнішньоекономічної діяльності, структурних змін у виробництві, 

прискореного розвитку пріоритетних галузей. Сьогодні податкова по-

літика України неадекватна економічним умовам і завданням її розви-

тку, не відбиває специфіки періоду побудови ринкової економіки, не 

враховує тенденцій розвитку податкової системи економічно розви-

нених країн і світового досвіду загалом. У зв’язку з цим актуальним 

залишається завдання забезпечити формування такої системи оподат-

кування, яка сприяла б розвитку економіки, формуванню повноцінних 

суб’єктів ринку з одночасним поступовим вирішенням проблеми ско-

рочення дефіцитності бюджету та досягнення фінансової стабілізації з 

подальшим переходом до економічного зростання. Приведення існу-

ючої податкової політики у відповідність з соціальними потребами 

суспільства і визначення пріоритетів розвитку не лише для економіч-

ного зростання країни, але і для забезпечення нормального якісного 

рівня життя населення є сьогодні першочерговим завданням [2, c. 35]. 

Рівень економічного розвитку країни залежить від великої кіль-

кості чинників, зокрема від інноваційної спроможності держави, тех-

нологічного укладу економіки, обсягів та типу залучених інвестицій, 

підприємницької активності, рівня людського капіталу, адміністрати-

вних бар’єрів та якісного рівня фінансового регулювання економіки, 

економічної інфраструктури тощо. Податкова політика відіграє суттє-

ву роль у забезпеченні економічного розвитку, оскільки впливає на 

всі перелічені вище чинники. 

Очевидно, що обсяг бюджетних видатків безпосередньо зале-

жить від надходжень податків до державного та місцевих бюджетів, 
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тому суспільство має визначитись, який обсяг державного фінансу-

вання витрат задля соціально-економічного розвитку є найбільш  

прийнятним. 

Бюджет є одним з основних інструментів державного регулю-

вання соціально-економічних процесів, оскільки у процесі його скла-

дання здійснюється розробка основних напрямів формування та 

використання бюджетних коштів, виходячи з необхідності вирішення 

завдань, які стоять перед суспільством на даному етапі його розвитку. 

Становлення бюджетних відносин відбувається внаслідок розвитку 

економіки, однак можливості використання бюджету в макроеконо-

мічному регулюванні пов’язані з умовами і результатами виробницт-

ва, рівнем розвитку економічних відносин. Бюджетна політика є 

адаптивним механізмом у системі регулювання економіки, спрямова-

ним на забезпечення адекватності регулятивних заходів внутрішнім і 

зовнішнім змінам економічного середовища з метою економічного 

розвитку держави та адміністративно-територіальних одиниць [1]. 

Бюджет є найважливішим елементом системи фінансового регу-

лювання економіки; його збалансованість, оптимальність являє собою 

одну з основних умов економічного зростання, бюджетне регулюван-

ня надає змогу цілеспрямовано впливати на темпи і пропорції розвит-

ку суспільного виробництва. 

Бюджетна політики є дієвим інструментом впливу на рівень 

розвитку економічної системи та повинні підтримувати фінансові 

стимули активної економічної діяльності. Бюджетне регулювання 

впливає як одночасно, так і з лагами у часі на темпи соціально-

економічного розвитку, а також на стійкість і збалансованість фі-

нансової системи. Основним завданням бюджетної політики є за-

безпечення виконання завдань соціально-економічного розвитку 

держави та адміністративно-територіальних одиниць, однак водно-

час важливою є підтримка передусім запасу стійкості бюджетної 

системи. З метою розробки і реалізації збалансованого бюджетного 

регулювання протягом певного періоду бюджетна політика має ви-

значатися виходячи з циклічності економічного розвитку, а також зі 

стану державних фінансів і запасу стійкості бюджетної системи, 

суттєве зменшення якого може призвести до ускладнень у прове-

денні ефективного бюджетного регулювання щодо позитивного 

впливу на економічне зростання. Інституційний підхід передбачає 

розгляд бюджетного регулювання як динамічної системи, що  
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постійно вдосконалюється та адаптується до основних завдань соці-

ально-економічного розвитку [3]. 

У бюджетній політиці відображаються суспільні інтереси, тому 

завдяки їй та за допомогою бюджетно-податкових інструментів регу-

лювання економічних і соціальних процесів реалізуються функції й 

завдання держави. Система бюджетного регулювання характеризує 

процеси перерозподілу валового внутрішнього продукту та є вагомим 

інструментом розвитку суспільства; бюджетна політика здатна впли-

вати на активізацію інвестиційної діяльності, розвиток виробництва 

та є дієвим механізмом, за допомогою якого держава справляє відпо-

відний вплив на економічне зростання. Бюджетне регулювання, як ва-

гома складова системи державного регулювання соціально-

економічних процесів, є сукупністю функціональних фінансово-

бюджетних і економічних елементів. Реалізація основних напрямів 

бюджетної політики потребує узгодженості і збалансованості подат-

кової політики, регулювання видатків бюджету, міжбюджетних від-

носин, внутрішнього і зовнішнього державного боргу, фінансової 

політики у сфері зовнішньоекономічної діяльності, бюджетного регу-

лювання цін, інноваційної діяльності [4]. 

Податкова система має відповідати економічній моделі розвитку 

країни, тому важливо дослідити сучасні виклики перед економікою 

країни та сформувати уявлення про напрямок реформування податко-

вої системи. Оцінка рівня податкового навантаження за податковим 

коефіцієнтом (частка податків до ВВП) дозволяє визначити яка пода-

ткова модель сформувалась в країні. Для України цей показник є ни-

жчим, ніж у країнах Європи, і складає менше 30%. Одна з початку 

розвитку податкової системи в країні намагались створити європейсь-

ку модель. Податкове навантаження у динаміці зростає, але знахо-

диться на межі між європейською та американською моделлю. Однак 

планується зменшити відношення між податковими надходженнями 

та ВВП, так у бюджеті 2020 р. передбачено плановий показник ВВП 

4510,8 млрд. грн, а податкові надходження – 846 млрд. грн, тобто рі-

вень податкового навантаження буде зменшуватися і може досягти 

рівня 19% [5]. 

Варто зазначити, що в практичному аспекті досить складно оці-

нити вплив податкової політики на рівень та темпи росту реального 

валового внутрішнього продукту. Певні заходи податкової політики, 

що спрямовані на інтенсифікацію ділової активності економічних 
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агентів, за умов рецесії апріорі мають мати короткостроковий ефект, 

але водночас є підоймою для довгострокового економічного зростання.  

Елементи податкової системи здебільшого чинять вплив на еко-

номічний розвиток у довгостроковому періоді, зокрема, це стосується 

фіскального регулювання у сфері інвестицій, значень податкових ста-

вок та кількості часу на заповнення податкової звітності у веденні 

підприємницької діяльності. Стабільність податкової системи багато в 

чому визначає наміри економічних агентів щодо реалізації своєї дія-

льності [6]. 

Висновки. Бюджетно-податкова політика здійснює значний 

вплив на забезпечення процесів економічного розвитку держави. За-

ходи фіскального регулювання, що спрямовані на інтенсифікацію ді-

лової активності економічних агентів, є підоймою для довгостро-

кового економічного зростання [7, с.21]. Важливим завданням 

економічної політики держави є пошук резервів посилення фіскальної 

ефективності та забезпечення оптимальної структури податкових на-

дходжень до бюджету з урахуванням інституційних особливостей 

економіки.  

Разом с цим, бюджетне регулювання як складова розвитку фі-

нансових та соціально-економічних відносин полягає у застосуванні 

сукупності адаптивних бюджетних інструментів у системі інститу-

ційних економічних перетворень з врахуванням ступеня дієвості бю-

джетного процесу, досягнення відповідних стратегічних цілей та 

основних завдань розвитку суспільства, що сприятиме підвищенню 

якісного рівня управління бюджетними ресурсами та їх впливу на за-

безпечення економічного зростання країни. 

 

СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ 
1. Арістов Ю. Ю. Бюджетна система як інструмент соціально-

економічного розвитку країни. Економічна наука. 2020. URL: 

http://www.economy.in.ua/pdf/3_2020/30.pdf. 

2. Чугунов І.Я., Нікітішин А.О. Податкова безпека держави. Ві-

сник Київського національного торговельно-економічного універси-

тету. 2019. № 4. С. 31-41. 

3. Бюджетно-податкова політика у системі регулювання еконо-

міки: монографія / І.Я. Чугунов, Т.В. Канєва, М.Д. Пасічний та ін.; за 

заг. ред. І.Я. Чугунова. К.: Глобус-Пресс, 2018. 354 с. 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

94 

4. Ватульов А. В. Фінансово-бюджетна політика економічного 

розвитку. Економічна наука. 2020. URL: 

http://www.investplan.com.ua/pdf/3_2020/9.pdf. 

5. Проект Закону про Державний бюджет України на 2020 рік. 

URL: http://w1.c1.rada.gov.ua/pls/zweb2/webproc4_1?pf3511=66853 

6. Нікітішин А. О. Методологічні основи формування та розви-

тку податкового регулювання. Східна Європа: економіка, бізнес та 

управління. 2020. URL: http://www.easterneurope-

ebm.in.ua/journal/24_2020/34.pdf. 

7. Коляда Т.А. Фінансування видатків на економічну діяльність 

в контексті реалізації сучасної бюджетної політики держави. Еконо-

міка промисловості. 2014. № 3 (67). С. 13-24.  



ННІ фінансів, банківської справи 

95 

Гречко Валерій Віталійович, 

студент групи ФМСБ-19-1 

Науковий керівник:  

Вовчак Ольга Дмитрівна, 

д.е.н., професор, професор кафедри  

фінансів імені Л. Л. Тарангул 

 

УПРАВЛІННЯ КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНІСТЮ 

ПІДПРИЄМСТВА В СУЧАСНИХ УМОВАХ 

ГОСПОДАРЮВАННЯ 
 

У сучасних умовах існування підприємств відбувається в умо-

вах безперервної конкуренції, що вимагає підвищеної уваги до оціню-

вання власної конкурентоспроможності та управління нею. Зростання 

конкуренції на внутрішніх і зовнішніх ринках, прискорення науково-

технічного розвитку в усіх сферах суспільного життя зумовлюють не-

обхідність швидкої адаптації до змінюваних умов, ефективних рішень 

у сфері управління виробництвом для суб’єктів господарювання. 

Оцінку конкурентоспроможності здійснимо для ТОВ «Пантазі-

ївське» - це сільськогосподарське підприємство, яке динамічно розви-

вається і спеціалізується на виробництві зернових і олійних культур, 

вирощуванні свиней і великої рогатої худоби та зерновій торгівлі.  

Утримувати конкурентоспроможність на ринку для товариства є 

основним завданням, що спонукає знижувати непродуктивні витрати, 

ефективніше використовувати ресурси, підвищувати інвестиційно-

інноваційну активність та зміцнювати фінансову стійкість, формувати 

інтелектуально-кадровий потенціал, і як наслідок збільшувати обсяги 

реалізованої продукції. Отож, бути конкурентоспроможним для 

ТОВ «Пантазіївське» означає функціонувати на ринку, задовольняти 

потреби споживачів у товарах та послугах, отримувати прибуток, ви-

конувати фіскально-соціальні функції перед державою. 

Для успішного здійснення своєї діяльності підприємству слід 

проводити моніторинг поточної фінансової діяльності. Основними 

характеристиками фінансового стану суб’єктів господарювання в 

процесі діагностики є: розрахунок показників майнового стану підп-

риємств; розрахунок показників фінансової стійкості підприємства; 

розрахунок показників ліквідності і платоспроможності; розрахунок 

показників прибутковості підприємства; розрахунок показників ділової 
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активності підприємства та ін. Розглянемо особливості діагностуван-

ня тільки деяких з них [3]. 

Якщо підприємство фінансово стійке, то воно в стані витримати 

несподівані зміни ринкової кон’юнктури і не опинитися на грані бан-

крутства. Більш того, чим вище його стабільність, тим більше переваг 

перед іншими підприємствами того ж сектора економіки в одержані 

кредитів і залученні інвестицій. Фінансово стійке підприємство вчас-

но розраховується за своїми обов’язками з державою, позабюджетни-

ми фондами, персоналом, контрагентами. Показники динаміки змін 

фінансової стійкості ТОВ «Пантазіївське» наведені на рис.1. 

 

 
Рис.1. Динаміка змін фінансової стійкості ТОВ «Пантазіїв-

ське» за 2017 – 2019 рр. 

Джерело: складено на основі [1] 

 

Аналізуючи показники фінансової стійкості ТОВ «Пантазіївсь-

ке» у 2017 – 2019 рр. необхідно зазначити, що коефіцієнт співвідно-

шення позичених і власних коштів за 2017 - 2019 рр. є нищим за 1. 

Коефіцієнт автономії за 2017 - 2019 рр. вищий за 0,5; коефіцієнт кон-

центрації залученого капіталу за всі роки є нищим 0,5. Коефіцієнт 

концентрації залученого капіталу за 2017 – 2019 рр. також нищий за 

0,5. Коефіцієнт фінансового левереджу і відповідно показник довго-

строкового залучення позикових коштів не мають значення. Показник 

заборгованості кредиторам за всі три роки дорівнює 0,0005. Тож,  

після проведеного аналізу можна стверджувати, що показники фінан-

сової стійкості товариства знаходяться у допустимих межах.  
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Показники фінансової стійкості ТОВ «Пантазіївське» свід-

чить, що підприємство вільно маневрує грошовими коштами, ефек-

тивного їх використовує для забезпечення безперервного процесу 

виробничо-торгівельної діяльності, а також раціоналізує витрати на 

його розширення й оновлення.  

Проаналізуємо показники прибутковості і рентабельності ТОВ  

«Пантазіївське» (рис.2) для того, щоб визначити, наскільки ефектив-

ною була його діяльність упродовж останніх років та чи ефективно 

використовувались можливості для одержання прибутку. 

 

 
Рис. 2. Динаміка змін прибутковості ТОВ «Пантазіївське» за 

2017-2019 рр. 

Джерело: складено на основі [1] 

 

Результати розрахунку показників рентабельності, їх аналіз за 

досліджуваний період показав позитивну тенденцію до зростання (бі-

льше 20%). Лише рентабельність капіталу в 2017 і 2019 рр. має відхи-

лення від норми (значення показника становило нище 20%).  

Можна сказати, що на підприємстві спостерігається позитивна 

тенденція до зростання рентабельності, це говорить про зростання рі-

внів віддачі активів і ступеня використання капіталу у процесі вироб-

ництва. 

Тож проводячи аналіз підприємства, можна визначити його кон-

курентні переваги, водночас важливо її втримати. Тому потрібно зна-

ти своїх конкурентів, намагатися виявити їхні сильні та слабкі 

сторони і з огляду на це приймати зважені управлінські рішення. Для 

аналізу конкурентних переваг підприємства або компанії можна ви-

користати методику аналізу на основі SWOT-аналізу, після чого до-

сить прискіпливо вивчити слабкі сторони підприємств-конкурентів і 

вдосконалювати роботу підприємства в даній сфері [4]. 
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Аналіз конкурентного середовища, як процес виявлення силь-

них і слабких сторін свого підприємства та підприємств-конкурентів, 

дає можливість уникнути антагоністичних конфліктів у процесі взає-

модії з конкурентами, більш активно планувати розподіл і викорис-

тання власних сил і ресурсів [3]. 

Вирішальний чинник, що визначає стабільність конкурентоспро-

можності підприємства – це не тільки його здатність виробляти висо-

коякісні товари, а й можливість забезпечити комерційний успіх на 

ринку. Конкурентоспроможність товару і конкурентоспроможність 

підприємства – це як частина і ціле. Здатність підприємства конкурува-

ти на визначеному товарному ринку безпосередньо залежить від кон-

курентоспроможності товару і вдалого поєднання засобів діяльності 

підприємства, що надасть йому перевагу в конкурентній боротьбі [3]. 

Отже, керівництво підприємства повинно вміти відслідковувати 

зміни, що відбуваються в умовах господарювання, і проводити відпо-

відні перетворення в політиці здійснення виробничої діяльності та ре-

алізації товарів. Такими перетвореннями можуть бути: зміна товарної 

політики, впровадження нових технологій, диверсифікація виробниц-

тва, зміна організаційно-правового статусу підприємства, модерніза-

ція форм збуту продукції, вихід на нові ринки, створення спільних 

виробництв тощо. 
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ПРОБЛЕМИ АУДИТУ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ 

ПІДПРИЄМСТВА ТА ШЛЯХИ ЇХ ВИРІШЕННЯ 
 

Анотація. Статтю присвячено розгляду ключових проблемних 

аспектів, що виникають при проведенні аудиту грошових потоків 

підприємства, а також в статті запропоновано пріоритетні на-

прями ліквідації цих проблем.  

Ключові слова: грошові потоки, проблемні аспекти проведення 

аудиту, фінансово-господарська діяльність підприємства, аудит 

грошових потоків. 

 

Актуальність дослідження. Важливе значення в діяльності 

будь-якого підприємства мають три показники: прибуток від госпо-

дарської діяльності (до оподаткування), виручка від реалізації проду-

кції (товарів, робіт, послуг), потік грошових коштів [3]. В даному 

випадку, грошові потоки є найбільш рухливими активами, адже сто-

суються всіх сфер діяльності підприємства, тому потребують ретель-

ної організації в сфері обліку та контролю.  

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Вивченню питань 

щодо грошових потоків, аудиту та впливу на результати діяльності 

підприємства присвятили праці велика кількість вітчизняних науков-

ців, зокрема: Дулачик О.І., Кушнір А.М., Мариняк О.О. [1], Костюк-

Пукаляк О.М.[2], Кошельок Г.В.[3], Литвин І.С., Іващенко А.І. [4], 

Олійник С.О.[5], Серединська В.М., Загородна О.М.[6], Сергєє-

ва О.Р.[7] та багато інших.  

Мета дослідження. Метою є виявлення проблемних аспектів 

проведення аудиту грошових потоків і установлення шляхів вирішен-

ня саме цих проблем задля підвищення рівня та забезпечення ефекти-

вності контролю за грошовими потоками підприємства. 

Виклад основного матеріалу. Грошові потоки це багатозначна 

економічна категорія, яка повною мірою може виражатися в різних 
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видах потоків коштів. Концепція класифікації грошових потоків ство-

рюється на основі її застосування із різною метою і цілями. Врахову-

ючи постійний розвиток бізнесу і появу нових методів розрахунків та 

форм господарювання, з’являються новітні види грошових потоків. 

Дослідження їх є особливо актуальним для підприємств, що планують 

переходити до європейських стандартів на ринку [2]. 

Грошові потоки підприємства мають досить значний вплив на 

результати фінансової та господарської діяльності підприємства. Во-

ни являють собою основу самофінансування діяльності підприємства. 

Отже, постає питання про необхідність доцільного обліку і контролю 

за грошовими потоками, адже від їх ефективності застосування є за-

лежним варіант щодо фінансування діяльності підприємства за раху-

нок безпосередньо внутрішніх джерел. 

Потреба здійснення аудиту грошових потоків підприємства по-

лягає в уможливленні досягнення підприємством слідуючих цілей: 

˗ формування досить великого обсягу саме грошових ресурсів 

підприємства згідно потреб його фінансової, а також господарської 

діяльності; 

˗ оптимальний розподіл сформованих меж грошових ресурсів 

за видами та напрямами використання господарської діяльності; 

˗ досягнення високого рівня фінансової стійкості підприємства 

у процесі подальшого розвитку; 

˗ забезпечення фінансової самостійності платоспроможного 

підприємства на досить високому рівні; 

˗ збільшення чистого грошового потоку задля того, щоб забез-

печити дійсно потрібні темпи самостійного фінансування підприємс-

тва певному етапі його фінансово-економічного розвитку; 

˗ позитивно впливати на мінімізацію витрат грошових коштів в 

процесі їх фінансового та господарського використання на підпри-

ємсві [4]. 

Під час здійснення аудиту грошових потоків на підприємстві 

виникають певні проблемні аспекти, які характерні для ряду вітчиз-

няних підприємств у сучасних реаліях. Зокрема, до таких проблем за 

доцільним буде віднести такі:  

˗ брак позитивного досвіду із надання аудиторських послуг; 

˗ слабка нормативна й методична база для того, щоб забезпечи-

ти загальні критерії якості проведення аудиту; 

˗ нестача типових форм документного обігу з аудиту [1]; 
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˗ брак практичного досвіду й кваліфікації аудиторів, а також 

недостатня чисельність кваліфікованих кадрів і це своєю чергою тяг-

не за собою низьку конкурентну спроможність українських фірм з пи-

тань аудиту; 

˗ відсутність національних канонів із проведення аудиту; 

˗ досить низький рівень впевненості до чесності й порядності 

роботи аудиторів, а також їхніх послуг й обмаль контролю за якістю 

послуг, що надаються [7]. 

Для того, щоб вирішити та ліквідувати зазначені вище проблем-

ні аспекти, а також інші під час реалізації аудиту грошових потоків на 

підприємстві, слід: 

˗ поліпшити національні методичні рекомендації, а також нор-

мативне забезпечення для проведення аудиту та надавання їх послуг 

із врахуванням специфіки роботи підприємств України; 

˗ забезпечити підвищення рівня підготовки висококваліфікова-

них кадрів через удосконалення та поліпшення навчального рівня у 

закладах вищої освіти для того, щоб відбулось зростання рівня про-

фесійної конкурентної спроможності; 

˗ виробити й запровадити єдиний механізм визначення оптима-

льної для аудитора і споживача вартості на послуги із аудиту задля 

поліпшення рейтингу професії аудитора; 

˗ мінімізувати рівень «тіньової економіки» в країні, звертаючи 

увагу на бюджетно-податкове законодавство. 

Отже, при ліквідуванні цих проблем, мінімізується кількість 

проблемних аспектів, які стають на заваді проведенню аудиту грошо-

вих потоків підприємства, що своєю чергою має ключове значення 

для оцінки ефективності й результативності фінансової та господар-

ської діяльності кожного окремого суб’єкта господарювання, що 

впливають на стан економіки країни на певному історичному етапі 

розвитку. 

Висновки. Таким чином, у сучасних умовах господарювання й 

вітчизняних реаліях, належний рівень забезпечення проведення ауди-

ту грошових потоків, який виступає ключовою характеристикою дія-

льності суб’єкта господарювання, має суттєвий вплив на показники 

результативності господарчого суб’єкту. Саме до таких показників 

доцільно віднести: досить високий рівень прибутковості, ліквідності 

й платоспроможності, а також рентабельності підприємства. Про-

блеми, що відбуваються під час реалізації аудиту грошових коштів 
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на підприємстві, можна вирішити тільки через упровадження системи 

послідовних заходів, що направлені на абсолютно усі сфери розвитку 

аудиту. 
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МЕТОДИ ВИЗНАЧЕННЯ  
ПЛАТОСПРОМОЖНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА 

 

У статті розглядаються методи аналізу платоспроможності 

підприємства. З’ясовано особливості різних методів оцінки плато-

спроможності підприємства. Проаналізована платоспроможність 

підприємства за допомогою коефіцієнтів. коефіцієнт платоспромо-

жності, оцінка платоспроможності підприємства, методи оцінки 

платоспроможності, коефіцієнт відновлення платоспроможності. 

 

Актуальність теми. Об’єктивний аналіз платоспроможності 

підприємства дає змогу своєчасно оцінити рівень забезпеченості гро-

шовими ресурсами, задіяти важелі їх доцільного, ефективного розмі-

щення та використання. Збільшення взаємних неплатежів, 

недостатність оборотних коштів призводить до ризику неплатоспро-

можності, що в результаті відбивається на перспективах подальшого 

існування підприємства. В умовах економічної нестабільності та кри-

зового стану для більшості українських підприємств аналіз плато-

спроможності є важливим елементом управління фінансовим станом. 

З огляду на це, обрана тема є актуальною. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанням оцінки 

платоспроможності підприємства присвячено праці вітчизняних авто-

рів: Білик М. Д., Буряк Л. Д., Кулик А. В., Мец В. О., Невмержиць-

ка Н. Ю., Павловська О.В., Поддєрьогіна А.М., Притуляк Н. М., Цал-

Цалко Ю.С. 

Постановка завдання. На сьогодні своєчасне виконання зо-

бов’язань визначає успішний розвиток підприємства. Від платоспро-

можності залежить не тільки існування підприємства, а й його 

потенційна можливість перемоги в напруженій конкурентній бороть-

бі, тим самим забезпечуючи собі стратегічний напрямок розвитку. 
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Платоспроможність є складним економічним явищем на яке впливає 

багато зовнішніх та внутрішніх факторів, що ускладнює його оцінку. 

Метою дослідження є систематизація існуючих методів оцінки 

платоспроможності підприємства, виявлення їх особливостей в про-

цесі проведення аналізу платоспроможності. 

Виклад основного матеріалу. Проаналізувати платоспромож-

ність підприємства можна за допомогою різних методів. В економічні 

літературі набув популярності балансовий метод, який передбачає 

складання платіжного календаря [6] або платіжного балансу підпри-

ємства [3] та ліквідного балансу [8]. Необхідно відмітити, що ліквід-

ний баланс більше характеризує платоспроможність підприємства, 

ніж його ліквідність. Для комплексної оцінки платоспроможності 

підприємства науковці [6; 8; 5; 2] використовують інтегральний ме-

тод, який полягає у побудові інтегрального показника. Існують різні 

методи розрахунку цього показника.  

Не дивлячись на існування багатьох методів оцінки платоспро-

можності, на практиці найчастіше використовують коефіцієнтний ме-

тод, який передбачає здійснення розрахунків платоспроможності 

підприємства за допомогою відносних показників ліквідності, фінан-

сової стійкості, прибутковості, ресурсовіддачі, ділової активності. В 

економічній літературі зустрічається більше 20 видів коефіцієнтів, за 

допомогою розрахунку яких здійснюється оцінка платоспроможності 

підприємства [1], деякі науковці [7; 4] ототожнюють показники пла-

тоспроможності та фінансової стійкості. 

Платоспроможність характеризує можливість підприємства 

вчасно і в повному обсязі розрахуватись по своїм зобов’язанням. 

Платоспроможність розраховується на основі ліквідності, тобто ча-

су, необхідного для перетворення активу в готівку. Разом з тим, 

платоспроможність є тим узагальнюючим показником, на який ви-

являють вплив всі чинники фінансово-господарської діяльності під-

приємства: фінансова незалежність, прибутковість, ділова актив-

ність. Проведемо аналіз платоспроможності методом коефіцієнтів 

на прикладі суб’єкта малого підприємництва ПАТ «Торецький хлі-

бокомбінат» (табл.1).  

При цьому коефіцієнт структури позикового капіталу, коефіці-

єнт довгострокового залучення позикових коштів та коефіцієнт стру-

ктури довгострокових вкладень не були розраховані, оскільки 

підприємство не використовувало довгострокові зобов’язання. 
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Таблиця 1 

Показники оцінки платоспроможності підприємства 

Показники Алгоритм розраху-

нку показника 

Гран. 

знач 

2017р 2018р. 2019р. 

1 2 3 4 5 6 

Коефіцієнт фінан-

сової автономії 

Власний капітал : 

Баланс 

0.5 0.09 0.11 0.03 

Коефіцієнт фінан-

сової залежності 

Баланс : Власний 

капітал 

2 11.41 9.51 39.24 

Коефіцієнт манев-

реності власного 

капіталу 

(Власний капітал – 

необоротні активи) : 

Власний капітал 

0.1 -0.19 -0.19 -1.65 

Коефіцієнт конце-

нтрації позикового 

капіталу 

Позиковий капітал : 

Баланс 

0.5 0.91 0.89 0.97 

Коефіцієнт спів-

відноше-ння пози-

кових та власних 

коштів 

Позиковий капітал : 

Власний капітал 

 10.41 8.55 38.24 

Показник фінансо-

вого левериджу 

(Баланс - Власний 

капітал) : 

Власний капітал 

0.25  

↓ 

10.41 8.55 38.24 

Коефіцієнт забез-

печення власними 

засобами 

(Власний капітал + 

забезпече-ння на-

ступних виплат і 

плате-жів – необо-

ротні активи) :  

оборотні активи 

0,1 -0.02 -0.02 -0.05 

Продуктивність 

праці, тис. 

грн./особу 

Дохід від реалізації : 

Середньо-облікова 

чисельність штатних 

працівників 

↑ 965.14 568.05 978.25 

Фондовіддача, 

грн./грн. 

Дохід від реалізації : 

Середня вартість ос-

новних засобів 

↑ 49.97 31.1 45.7 

Оборотність кош-

тів у розрахунках, 

об. 

Дохід від реалізації : 

Середня дебіторська 

заборгованість 

↑ 13.27 7.7 11.08 

Час обороту коштів 

у розрахунках, дн. 

360 : Оборотність 

коштів у розрахунках 

↓ 27.1 46.8 32.5 

Оборотність запа-

сів, об. 

Собівартість реалі-

зованої продукції : 

Середня вартість за-

пасів 

↑ 20.86 7.7 7.8 

Час обороту запа-

сів, дн 

360 : Оборотність 

запасів 

↓ 17.3 46.8 46.2 

Час обороту креди-

торської заборго-

ваності, дн. 

360 × Середня кре-

диторська заборго-

ваність : 

Собівартість реалі-

зованої продукції 

↓ 49.5 101.7 90.1 
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Продовження таблиці 1 

1 2 3 4 5 6 

Тривалість опера-

ційного циклу, днів 

Час обороту коштів 

у розрахун-ках + Час 

обороту запасів 

↓ 44.4 93.6 78.7 

Тривалість фінан-

сового циклу, днів 

Тривалість опера-

ційного циклу - Час 

обороту кредиторсь-

кої заборгованості 

↓ -5.1 -8.1 -11.4 

Коефіцієнт пога-

шення дебіторської 

заборгованості 

Середня дебіторська 

заборгованість : До-

хід від ре-алізації 

↓ 0.08 0.13 0.09 

Оборотність влас-

ного капіталу, об. 

Дохід від реалізації : 

Середня вартість 

власного капіталу 

↑ 5.97 4.8 6.8 

Оборотність суку-

пного капіталу, об. 

Дохід від реалізації : 

Середня вартість ка-

піталу 

↑ 0.53 0.46 0.36 

Коефіцієнт стійко-

сті економічного 

росту 

(Чистий прибуток – 

Дивіденди виплачені 

акціонерам) : Чис-

тий прибуток 

↑ 0.39 0.72 0.64 

Поточна плато-

спроможність 

Оборотні активи: 

Поточні зо-

бов’язання 

2 1,4 1,1 1,9 

Коефіцієнт Бівера (Чистий прибуток + 

Амортиза- ція) : По-

зиковий капітал 

0,2 0.06 0.11 0.04 

*Джерело: складено автором з використанням джерел [1;4] 

 

Значення коефіцієнта фінансової автономії показує частку влас-

ного капіталу в загальній сумі засобів, авансованих у діяльність підп-

риємства та свідчить про його залежність від своїх партнерів. 

Значення коефіцієнта фінансової залежності перевищувало граничне 

в 5 разів в 2017-2018 рр. та майже в 20 разів у 2019 році. Це свідчить 

про зростання частини позикових коштів у фінансуванні діяльності 

підприємства. 

Коефіцієнт концентрації позикового капіталу впродовж всього 

досліджуваного періоду перевищувало граничне значення, що підтве-

рджує, що в балансі підприємства більшу частину займає позиковий 

капітал ( у 2017-2018 рр. майже 90% , а в 2019 р. - 97%), це дуже ри-

зикова ситуація для підприємства 

Показник фінансового левериджу дорівнює значенню коефіціє-

нта співвідношення позикових та власних коштів у зв’язку з відсутні-

стю на підприємстві довгострокових зобов’язань. Значення показника 
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продуктивності праці зменшилося в 2018 р. на 397,09 тис. грн./особу в 

порівнянні до 2017 р., хоч впродовж 2019 р. спостерігалося підви-

щення на 410,2 тис. грн./особу в порівнянні з 2018 роком. 

Показник фондовіддачі у 2018 р. зменшився на 18,87 грн. в по-

рівнянні з 2017 р., а в 2019 р. - збільшився на 4,6 грн. в порівнянні з 

2018р. Значення показника оборотності коштів у розрахунках змен-

шилося в 2018 р. на 5,57 оборотів в порівнянні з 2017 р., хоча впро-

довж 2019 р. спостерігалося збільшення на 3,38 оборотів в порівнянні 

з 2018 р. проте в порівнянні з 2017 р. він зменшився. Динаміки показ-

ника часу обороту коштів у розрахунках знаходиться у обернено про-

порційній залежності від показника оборотності коштів у 

розрахунках. Вона свідчить про збільшення кількості днів для отри-

мання платежів на підприємстві і виявляє в практиці нашого підпри-

ємства негативну тенденцію. 

Значення показника оборотності запасів зменшилося майже в 

три рази. Це є несприятливою тенденцією для підприємства та пока-

зує уповільнення обігу запасів та їх накопичення. Динаміки показника 

часу обороту запасів знаходиться у обернено пропорційній залежності 

від показника оборотності запасів. Вона свідчить про те, що на підп-

риємстві збільшився час для перетворення товарно-матеріальних цін-

ностей в продукцію та її реалізацію. 

Збільшився показник тривалості операційного циклу. Це можна 

пояснити впливом зовнішніх факторів, головним серед яких, є інфля-

ція. В умовах інфляції вкладання у грошові активи можуть призвести 

до втрат їх купівельної спроможності, тому підприємство змінює 

структуру активів в бік матеріальних, а не монетарних. Від’ємне зна-

чення показника тривалості фінансового циклу свідчить про відсут-

ність на підприємстві власного оборотного капіталу. 

Значення показника часу обороту кредиторської заборгованості 

зросло в 2018 р. на 52,2 дні в порівнянні з 2017 р., хоч впродовж 2019 

р. - скоротилося на 11,6 днів в порівнянні з 2018 р. Це засвідчує, що 

на підприємстві збільшився час, необхідний для перекриття креди-

торської заборгованості. Коефіцієнт погашення дебіторської заборго-

ваності показує, що збільшується обсяг дебіторської заборгованості 

від 8% до 13%, який може бути погашений. 

Значення показника обороту власного капіталу за період 2017- 

2019 рр. збільшився на 0,8 обороти, хоч у 2018 р. відбулося уповіль-

нення на 1,17 обороти в порівнянні з 2017 р. Впродовж 2019 р.  
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значення показника збільшилося на 2 обороти в порівнянні з 2018 р. 

Така тенденція пояснюється зменшенням власного капіталу на підп-

риємстві. Значення показника оборотності сукупного капіталу за пе-

ріод 2017-2019 роки мав тенденцію до скорочення, така ситуація є 

несприятливою для підприємства. 

Висновки. Таким чином, провівши коефіцієнтний аналіз впли-

ву окремих чинників на загальну платоспроможність підприємства, 

ми побачили, що невідповідність нормативу окремих показників 

прибутковості і ділової активності виявляють комплексний вплив на 

кінцеву платоспроможність підприємства. Яка відрізняється від до-

статнього рівня. 

Використання коефіцієнтного методу передбачає розрахунок 

великої кількості показників, які характеризують платоспроможність 

підприємства за різними аспектами. Отримані внаслідок такої оцінки 

великі масиви значень показників фактично не дозволяють зробити 

однозначного висновку про стан платоспроможності. Тому необхідна 

подальша їх обробка із врахуванням специфіки поточної діяльності 

підприємства. Саме тому виникає потреба в застосуванні такого пока-

зника платоспроможності, значення якого вкаже на ступінь набли-

ження фінансових проблем. Тому пропонується використовувати 

французьку методику оцінки платоспроможності, яка дає змогу оці-

нити ймовірність затримки платежів підприємством, залежно від зна-

чення інтегрального показника. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ  
ВАРТІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА 

 

Нестабільна економічна та політична ситуація в країні та світі 

прямо впливають на фінансові показники підприємств та їх діяльність 

загалом, в таких умовах менеджери підприємств повинні приділяти 

особливу увагу проблемі оцінки результатів власної діяльності. Зага-

лом на діяльність суб’єкта господарювання впливає безліч чинників, 

як зовнішніх, так і внутрішніх. Показники, що характеризують ефек-

тивність діяльності підприємств повинні максимально відображати 

вплив усіх чинників, що відповідно дозволить менеджерам найбільш 

об’єктивно оцінювати результати своєї діяльності і ставити цілі, які 

потрібно досягати в процесі діяльності підприємства. Враховуючи не-

сприятливі умови діяльності підприємств, які існують сьогодні, мене-

джерам підприємств важливо приділяти особливу увагу управлінню 

основними фінансовими показниками підприємства, зокрема показ-

нику вартості підприємства, адже він максимально характеризує ефе-

ктивність функціонування підприємства. 

Вартісна оцінка підприємства є корисним інструментом управ-

ління ефективністю його діяльності, а також критерієм оцінки фінан-

сового добробуту підприємства, основою для визначення 

ефективності менеджменту, для розробки планів і стратегій розвитку, 

та вибору напрямів та способів розвитку. При здійсненні оцінки вар-

тості підприємства, предметом оцінки є не саме підприємство, яке за-

робляє відповідну суму доходів, а його права власності, інтелекту-

альний капітал, технології, конкурентні переваги, які відповідно 

надають можливість отримувати доходи не лише сьогодні, але й у пе-

рспективі [1].  

Теоретичний аналіз показав, що сьогодні не має єдиного підходу 

до визначення поняття «управління вартістю підприємства». Відпо-

відно у таблиці 1 подано основні підходи до визначення даного  
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поняття, зазначимо, що визначення науковців є неоднозначним, а їх 

підходи відрізняються. 

 

Таблиця 1 

Підходи до визначення поняття  

«управління вартістю підприємства» 

Автори Визначення 

О.Р. Терещенко, 

М.В. Стеценко [2] 

«Це дії, які призводять до утворення доданої вартості 

для інвесторів» 

О.Г. Мендрул [2] «Система менеджменту, яка перетворює вартісні цілі 

власників підприємств у конкретні дії найманих мене-

джерів, які повинні усвідомлювати своє пріоритетне за-

вдання у збільшенні вартості підприємств і 

підпорядковувати даному завданню інші цілі» 

Я.А. Ровний [3] «Складовий компонент процесу управління організацією 

у цілому, який являє собою динамічну систему гармо-

нійної взаємодії функцій, принципів та факторів форму-

вання вартості підприємства, а також технологій її 

оцінки з врахуванням інтересів зацікавлених сторін, яка 

зорієнтована на системно інтегруючу координацію» 

Д.Є. Іонін [4] «Комплекс відповідних рішень, спрямованих на зміну 

поточної вартості підприємства» 

О.В. Дейнека,  

Н.А. Дехтяр,  

Є.І. Пігуль [2] 

«Складова частина менеджменту, яка орієнтована на ма-

ксимізацію вартості підприємства у процесі розроблен-

ня, а також прийняття обґрунтованих стратегічних та 

оперативних рішень» 

Джерело: складено автором на основі [2-4]  

 

Процес управління вартістю суб’єкта господарювання в загаль-

ному вигляді включає в себе три основні етапи: оцінку вартості підп-

риємства, потім аналіз факторів впливу на вартість суб’єкта 

господарювання, а також розроблення шляхів збільшення вартості 

підприємства (рис. 1).  

 

 
Рис. 1. Основні етапи управління вартістю підприємства 

Джерело: складено автором на основі [2]  

 

І етап  

Оцінка варто-
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ства 
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Аналіз факторів 

впливу на вартість 

підприємства 

ІІІ етап  

Розроблення шляхів 

збільшення вартості 

підприємства 
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Загалом, сьогодні є поширеним визначення вартості компанії в 

кілька етапів [5]:  

– чітке визначення проблеми, постановка цілей та завдань оці-

нювання;  

– раннє вивчення об’єкта оцінки і усіх звітних документів;  

– укладення договору на проведення оцінки; 

– збір і аналіз інформації, включаючи аналіз управлінської і 

бухгалтерської звітності, кон’юнктури факторних ринків і ринків 

продукції, оцінка земельної ділянки; 

– вибір методів дослідження, а також проведення розрахунків; 

– узгодження результатів, що були отримані за допомогою різ-

них підходів; 

– підготовка звіту.  

Важливим етапом при здійсненні управління вартістю підпри-

ємства є аналіз факторів, які відповідно впливають на його вартість. 

Їх можна загалом поділити на внутрішні та зовнішні (рис. 2). 

 

 
Рис. 2. Фактори впливу на вартість підприємства 

Джерело: складено автором на основі [2]  

 

Важливо зазначити, що доволі поширеними помилками страте-

гічного управління в вітчизняних компаніях є множинність стратегіч-

них орієнтирів, що враховуються різними групами акціонерів, при 

оцінюванні результативності управління, а також «змішування» різ-

них систем управління та моделей ведення бізнесу протягом коротко-

го періоду. Причому, зазвичай, виникає нерозуміння менеджерів 

Фактори впливу на вартість  

підприємства 

Зовнішні Внутрішні 

– економічні;  

– політичні;  

– правові;  

– світові;  

– конкуренція; 

– соціальнокультурні 

та інші 

– ступінь морального і фізичного зносу об'єктів майна підп-

риємства;  

– стратегія підприємства;  

– рівень фінансового потенціалу;  

– рівень іміджу підприємства й інтелектуальний потенціал;  

– рівень кваліфікації персоналу;  

– рівень компетентності фахівців і керівників;  

– наявність інноваційних можливостей і потенціалу;  

– стан системи контролю якості;  

– ефективність діяльності підприємства та інші 
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об’єктів впливу та можливостей вирішення проблем наявними ресур-

сами. З метою недопущення таких помилок, при здійсненні управлін-

ня вартістю підприємства важливо здійснювати якісну оцінку його 

вартості. 

Сьогодні існують чітко визначенні міжнародні та національні 

стандарти, відповідно до яких існує три найрозповсюдженіших під-

ходи оцінки вартості підприємства – порівняльний (ринковий), ви-

тратний, та доходний. Потенційно кожен з названих підходів може 

застосовувати різні розрахункові підходи, та методи, а також можли-

вим є застосування і відносно нових підходів оцінки вартості підп-

риємства, зокрема еклектичного, опціонного, фондового підходів, а 

також експертні узагальнення тощо. Вказані підходи систематизова-

но та описано із зазначенням переваг та недоліків кожного з них, у 

таблиці 2.  

 

Таблиця 2 

Переваги і недоліки різних підходів оцінки вартості компанії 

Підхід Переваги Недоліки 

Доходний 

Враховує майбутні очіку-

вання, ринкові аспекти, 

знос обладнання 

Труднощі врахування майбут-

ніх тенденцій, результати ма-

ють ймовірнісний характер 

Порівняльний 

Враховує ринкові аспекти, 

відображає практику угод 

купівлі–продажу акцій або 

майна, реальні очікування 

покупців, 

Базується на інформації про 

минуле, вимагає коригування, 

складність збору інформації та 

її обробки 

Витратний 

(майновий) 

Грунтується на оцінці  

реально існуючого майна 

як виробничого комплексу, 

наявність повної  

інформації 

Складність оцінки нематеріа-

льних активів, не враховує ри-

нкове середовище та майбутні 

очікування 

Опціонний 

Враховує ринкові аспекти, 

відображає поточний  

уявний стан про динаміку 

вартості компанії 

Результати мають ймовірніс-

ний характер, неможливо вра-

хувати окремі майбутні 

фактори 

Оцінювання 

доходності  

активів 

Враховує ринкові аспекти і 

очікування акціонерів 

Складність практичних розра-

хунків, відсутність статистич-

ної бази для оцінки ризику 

Балансової  

вартості 

Зрозумілість і простота  

розрахунку, наявність  

інформації 

Неврахування ринкових тен-

денцій та додаткових економі-

чних ефектів 

Джерело: складено автором на основі [5]  



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

114 

Отже, управління вартістю підприємства є важливою складовою 

фінансового менеджменту підприємства та спрямоване на максиміза-

цію його вартості у процесі прийняття та розроблення стратегічних 

рішень. Серед етапів управління вартістю підприємства основними є 

оцінка його вартості, аналіз факторів впливу на вартість суб’єкта гос-

подарювання, а також розроблення шляхів збільшення вартості підп-

риємства. Важливими компонентами в управлінні вартістю підпри-

ємства є визначення та обґрунтування факторів внутрішнього та 

зовнішнього середовища, що впливають на процес управління вартіс-

тю підприємства. Забезпечення ефективного управління вартістю під-

приємства дозволить вчасно виявити та об’єктивно оцінити приховані 

резерви зростання вартості підприємства, а також дозволить форму-

вати життєздатні стратегії його розвитку, та підвищити конкуренто-

спроможність й інвестиційну привабливість підприємства. 
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СУТНІСТЬ ТА ЗНАЧЕННЯ  
ФІНАНСОВОГО ОЗДОРОВЛЕННЯ ПІДПРИЄМСТВА  

В СУЧАСНИХ УМОВАХ  
 

Сучасні умови господарювання створили певні позитивні зру-

шення в розвитку національної економіки. Однак, разом з тим, спо-

стерігається ситуація, коли українські підприємства внаслідок 

негативного прояву фінансово-економічної та політичної кризи, пові-

льної адаптації управлінців до нових умов господарювання стали не-

платоспроможними, збитковими та відчувають величезні фінансові 

труднощі.  

У розвинених країнах світу фінансове оздоровлення (санація) 

підприємства виступає невід’ємною частиною антикризового управ-

ління підприємства. Санація спрямована на вихід підприємства з кри-

зової ситуації, яка склалася та відновлення платоспроможності. 

Недосконалість вітчизняного законодавства, відсутність необхідного 

фінансування санаційного процесу, невчасне виявлення проблем та 

можливості імовірного банкрутства досить часто призводять до того, 

що частина потенційно платоспроможних підприємств банкрутує. 

Відтак важливим є дослідження сутності та значення фінансового 

оздоровлення підприємства у сучасних умовах. 

Питаннями сутності та значення фінансового оздоровлення під-

приємства, застосування ефективних інструментів щодо відновлення 

платоспроможності займались такі вчені, як: І. Бланк, А. Бухтіарова, 

Т. Донченко, Н. Пігуль, О. Поддєрьогін, В. Семенець, Е. Юрій та інші. 

Незважаючи на суттєвий вклад, який зробили вчені у теоретичні 

основи фінансової санації, трактування поняття залишається неодноз-

начним, адже є певні розбіжності у формуванні його основних харак-

теристик, цілей, класифікації та засобів. 

Загалом питанням дослідження сутності поняття «санація» при-

свячено досить велику кількість наукових робіт. Слово «санація»  
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походить від латинського «sanare», що означає оздоровлення або 

одужання [1, с.124]. 

Відповідно до статті 50 пункту 1 Кодексу України з процедур 

банкрутства «під санацією розуміється система заходів, що здійсню-

ються під час провадження у справі про банкрутство з метою запобі-

гання визнанню боржника банкрутом та його ліквідації, спрямованих 

на оздоровлення фінансово-господарського становища боржника, а 

також задоволення в повному обсязі або частково вимог кредиторів 

шляхом реструктуризації підприємства, боргів і активів та/або зміни 

організаційно-правової та виробничої структури боржника» [2]. 

І. Бланк із санацією порівнює «систему заходів щодо фінансово-

го оздоровлення підприємства, вжиття яких відбувається за допомо-

гою сторонніх юридичних чи фізичних осіб і які спрямовані на 

попередження оголошення підприємства-боржника банкрутом та його 

ліквідації» [3].  

А. Бухтіарова та В. Семенець зазначають, що «санацією можна 

вважати комплексну процедуру прийняття управлінських рішень, що 

стосуються однієї, декількох або всіх сфер діяльності суб’єктів госпо-

дарювання, метою якої є оздоровлення або відновлення процесу його 

функціонування, зміна діяльності на більш конкурентну на основі 

ефективних ресурсних або організаційно-структурних змін» [4, с.70]. 

Найбільш ґрунтовне визначення санації, на нашу думку, надає 

О. Поддєрьогін: «санація – це комплекс послідовних, взаємопов’язаних 

заходів фінансово-економічного, виробничо-технічного, організацій-

ного та соціального характеру, спрямованих на виведення суб’єкта го-

сподарювання з кризи і відновлення або досягнення його прибутко-

вості та конкурентоспроможності в довгостроковому періоді» [5].  

Отже, санація підприємства є доволі складним процесом, для 

здійснення якого необхідні ґрунтовні дослідження діяльності підпри-

ємства та розробки ефективних механізмів оздоровлення його фінан-

сового стану.  

До основних критеріїв ефективності проведення санації (фінан-

сового оздоровлення) підприємства варто віднести: ліквідність та 

платоспроможність, прибутковість, конкурентоспроможність, просу-

вання й зміцнення позицій на ринку, відновлення бізнес-репутації бо-

ржника після кризових явищ. 

Характеристика проведення процедури фінансового оздоров-

лення підприємства-боржника наведена на рисунку 1. 
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Рис. 1. Характеристика процедури фінансового оздоровлен-

ня боржника 

Джерело: складено автором на основі [6] 

 

Залежно від глибини кризового стану підприємства та умов на-

дання йому допомоги розрізняють два види санації: 

 «– без зміни статусу юридичної особи підприємства (така сана-

ція переважно здійснюється у тому випадку, коли кризовий стан є 

тимчасовим);  

– зі зміною статусу юридичної особи підприємства (така форма 

санації має назву реорганізації підприємства, здійснюється при серйо-

зному кризовому стані підприємства)» [7, с.161]. 
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Мета – оздоровлення фінансового становища боржника та задоволення  

вимог кредиторів в повному обсязі або хоча б частково 

Основні учасники – керуючий санацією, комітет кредиторів 

 

Термін – 6 місяців (за вмотивованим клопотанням може бути продовжено 

не більше ніж на 12 місяців) 

Розвиток дій процедури: 

1. Керуючий санацією подає комітету кредиторів план санації боржника.  

2. Комітет кредиторів може прийняти одне з таких рішень:  

- схвалити план санації та подати його на затвердження до Господарського суду;  

- відхилити план санації й звернутися до Господарського суду з клопотанням 

про визнання боржника банкрутом й відкриття ліквідаційної процедури;  

- відхилити план санації, звернутися до Господарського суду з клопотанням 

про звільнення керуючого санацією та про призначення нового керуючого 

санацією.  

3. Господарський суд затверджує план санації.  

4. Якщо протягом 6 місяців з дня винесення ухвали про санацію в Господар-

ський суд не буде подано плану санації боржника, Господарський суд може 

прийняти рішення про визнання боржника банкрутом й відкриття ліквіда-

ційної процедури.  

5. За 15 днів до закінчення санації, а також за наявності ґрунтовних підстав 

для дострокового припинення санації керуючий санацією повинен надати 

комітету кредиторів письмовий звіт.  

6. Комітет кредиторів може прийняти одне з таких рішень:  

- припинення процедури санації через виконання плану санації та віднов-

лення платоспроможності боржника;  

- продовження терміну процедури санації;  

- припинення процедури санації, визнання боржника банкрутом й відкриття 

ліквідаційної процедури;  

- укладення мирової угоди. 

7. Комітет кредиторів подає рішення до Господарського суду. 
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Останніми роками в Україні спостерігається тенденція до зрос-

тання числа фінансово нестійких суб’єктів господарювання. В умовах 

фінансової нестабільності банкрутство підприємств є ключовою про-

блемою країни. Значна кількість юридичних осіб, які не можуть вчас-

но розраховуватися зі своїми борговими зобов’язаннями, призводить 

до негативних наслідків не тільки фінансової кризи на підприємстві, 

але й фінансової кризи в країні. Важливим є те, що серед підприємств, 

справи про банкрутство яких перебувають на розгляді, значний про-

цент становлять ті, які тимчасово потрапили в скрутне фінансове ста-

новище. Проведення ефективної антикризової політики залежить й 

від своєчасно та правильно проведеного оцінювання фінансового ста-

ну та визначення ймовірності можливого банкрутства підприємства. 

Правильне оцінювання неможливо провести без достовірної інформа-

ції, яка відображається у фінансовій звітності підприємства. За ре-

зультатами проведеного оцінювання визначають напрями вдоскона-

лення фінансового стану підприємства [6, с.360]. 

Щодо фінансування санації, то джерелами можуть бути власні 

ресурси або кошти, які надані власниками та іншими особами, а та-

кож залучені грошові ресурси на умовах позики, на поворотній та 

безповоротній основі. Органи державної влади також мають брати 

участь та надавати підтримку підприємствам, які опинились у скрут-

ному фінансовому становищі, так як їхня зацікавленість буде мати 

позитивний вплив на розвиток окремих галузей та національної еко-

номіки в цілому.  

Таким чином, в складній економічній ситуації, яка складається в 

країні в сучасних умовах, важливим питанням удосконалення та ви-

ходу з фінансово нестабільного положення підприємств є вжиття са-

наційних заходів. При цьому, антикризове фінансове управління 

розглядає фінансове оздоровлення, або санацію як один з важливих 

засобів запобігання банкрутству підприємств, а відтак ужиття ефек-

тивних заходів санаційного процесу виступають необхідною умовою 

виходу з кризового стану й майбутнього успішного функціонування 

підприємств. 
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НАПРЯМИ СТІЙКОГО ФІНАНСОВОГО  
РОЗВИТКУ ПІДПРИЄМСТВА 

 

В умовах постійно діючих дестабілізуючих факторів зовнішньо-

го середовища, будь-який суб’єкт господарювання прагне підвищити 

ефективність власної фінансової діяльності. Саме тому визначення рі-

вня фінансової стійкості є одним із головних джерел отримання інфо-

рмації про фінансовий стан підприємства сьогодні та його 

перспективи у майбутньому. 

Актуальність полягає в забезпеченні належного рівня економіч-

ної та, зокрема, фінансової стійкості підприємства. 

Економічна стійкість розглядає міру стабільності структури фу-

нкціонування підприємства під дією зовнішніх дестабілізуючих чин-

ників. Так сьогодні економічна ефективність більшості українських 

підприємств має загрозливо низький рівень. Це зумовлено, в першу 

чергу, кризовими явищами в економіці 

Взагалі, економічну стійкість слід розглядати як динамічну ха-

рактеристику діяльності підприємства. Вона цілісно охоплює стабіль-

ність як у функціонуванні, так і у розвитку підприємства, адже 

підприємство може стабільно функціонувати, задовольняючи лише 

базові виробничі та фінансові параметри, при цьому не розвиваючись. 

Щодо фінансової стійкості, її слід розглядати як комплексну ка-

тегорію, котра розглядає, з одного боку, суто внутрішні елементи за-

безпечення стабільності (безперебійний процес виробництва та 

реалізації товарів, стабільне отримання прибутку, своєчасна сплата 

кредиторських платежів), а з іншого боку, у розрізі більш загальному, 

передбачає стабільне функціонування підприємства в мінливих умо-

вах, котрі часто носять дестабілізуючий характер[1]. 

Розглянувши точки зору різних авторів і вчених про сутність і 

зміст поняття фінансової стійкості підприємства, можна помітити, що 

єдиного визначення щодо поняття фінансової стійкості не існує, з 



ННІ фінансів, банківської справи 

121 

цього випливає що фінансова стійкість поняття широке. Отже фінан-

сова стійкість підприємства це:  

 

 
Рис. 2. Характеристика фінансової стійкості підприємств 

Джерело: побудовано [2] 

 

Аналізуючи виділені точки зору на досліджуване поняття, мож-

на зробити висновок про те, що в багатьох визначеннях акцентується 

увага на підтримці необхідного рівня платоспроможності та кредито-

спроможності організації. Стійким є такий суб’єкт господарювання, 

який за рахунок власних засобів може покрити вкладення в активи, 

вчасно розплатитися за зобов’язаннями і не допустити невиправданої 

дебіторської та кредитної заборгованості. В результаті здійснення 

будь-якої господарської операції стан підприємства може залишитися 

незмінним, або змінитися в гіршу чи в кращу сторону [2].  

Найважливішою формою стійкості підприємства є його спро-

можність розвиватися в умовах внутрішнього і зовнішнього середо-

вища. Для цього підприємство повинно володіти гнучкою структурою 

фінансових ресурсів і при необхідності мати можливості залучати по-

зикові кошти, тобто бути кредитоспроможним. 

Кредитоспроможним є підприємство при наявності у нього пе-

редумов для отримання кредиту і спроможності своєчасно повернути 

отриману позику зі сплатою відсотку за рахунок прибутку або інших 

джерел. З даного визначення випливає ще один аспект фінансової 

стійкості – розвиток підприємства, зростання прибутку та капіталу. 

Перспективи подальших наукових досліджень полягають у  

розробці методики аналітичного дослідження показників фінансової  

стабільності підприємства та механізмів управління фінансово-
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економічною стійкістю, які в майбутньому врахують показники внут-

рішнього фінансового потенціалу підприємства та в результаті чого 

виникає потреба у визначенні впливу зовнішніх факторів на визна-

чення типу фінансової стабільності [3]. 

Фактори, які сприяють фінансовій складовій стійкості підпри-

ємства включають: 

– аналіз поточного рівня фінансової складової забезпечення 

стійкості (підтримка на нормативному рівні платоспроможності, фі-

нансової незалежності, управління складом і структурою активів, уп-

равління складом і структурою фінансових ресурсів, стан компанії на 

ринку цінних паперів тощо); 

– оцінка ефективності заходів щодо попередження можливої 

шкоди від негативних впливів на фінансову складову стійкості; 

– планування комплексу заходів щодо забезпечення фінансової 

складової економічної стійкості та розробка рекомендацій щодо реа-

лізації цих заходів; 

– наявність фінансування в бюджеті компанії щодо реалізації 

запропонованого комплексу заходів. 

Стійкість підприємства повинна забезпечуватися на основі облі-

ку впливу факторів зовнішнього середовища і змін в діяльності підп-

риємства з метою підвищення ефективності функціонування і 

безперервного розвитку. У своїй діяльності автотранспортні підпри-

ємства повинні враховувати сучасну концепцію стійкого розвитку, за 

якою діяльність підприємства спрямовується на забезпечення еконо-

мічного розвитку, врахування потреб суспільства та охорону навко-

лишнього середовища [4].  

Для підвищення рівня фінансової стійкості підприємства доці-

льно здійснювати її оцінку, використовуючи такі групи показників: 

– абсолютні, які відображають рівень забезпеченості запасів 

джерелами формування; 

– відносні, які характеризують фінансову стійкість підприємства 

з погляду структури і стану майна та джерел формування капіталу; 

– поріг рентабельності та запас фінансової міцності. 

Для поліпшення фінансової стійкості підприємствам необхідно 

збільшити обсяг власних фінансових ресурсів, визначити найбільш 

оптимальне співвідношення складників капіталу, за якого підприємс-

тво зможе вільно маневрувати та ефективно використовувати грошові 
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кошти, забезпечуючи тим самим безперебійний процес виробництва 

та реалізації продукції [5]. 

Отже, фінансова стійкість - це комплексне поняття, яке перебу-

ває під впливом різних фінансово-економічних процесів. Її необхідно 

визначити як такий стан фінансових ресурсів, ефективності їх розмі-

щення та використання, при якому забезпечується розвиток всіх сфер 

діяльності на основі зростання прибутку і активів при збереженні 

платоспроможності і кредитоспроможності. Фінансова стійкість є за-

порукою виживання та основою стабільного положення підприємства 

в ринкових умовах. Якщо підприємство фінансово стійке, платоспро-

можне, то воно має ряд переваг перед іншими підприємствами при 

отриманні кредитів, залучення інвестицій, в виборі постачальників і в 

підборі кваліфікованих кадрів. Чим вище стійкість підприємства, тим 

більше воно незалежно від несподіваної зміни ринкової кон’юнктури 

і, отже, тим менше ризик опинитися на межі банкрутства. 
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ЗОВНІШНІЙ ДЕРЖАВНИЙ БОРГ  
УКРАЇНИ:СУТНІСТЬ, НАСЛІДКИ У КОНТЕКСТІ  

ЗАГРОЗ ФІНАНСОВІЙ БЕЗПЕЦІ ДЕРЖАВИ 
 

Постановка проблеми. Сьогодні, як ніколи, в умовах складної 

економічної та політичної ситуації в країні, веденням військових дій 

на східній території України, поширенням пандемії коронавірусу та 

прогнозом зниження вітчизняного ВВП, актуальною постає проблема 

забезпечення боргової безпеки нашої держави. Так склалося історич-

но, що протягом незалежності Україна активно залучала зовнішні 

кредити з метою покриття дефіциту бюджету. Як наслідок, державний 

борг невпинно зростав, що апріорі загрожує фінансовій безпеці країни 

та може спричинити настання дефолту. Останній сценарій можливий 

вразі не можливості України розраховуватись за своїми фінансовими 

зобов’язаннями. 

Нині, за оцінкою експертів, на управління і обслуговування зов-

нішнього державного боргу направляється близько 40 % усіх подат-

кових надходжень [6]. Якщо розділити державний борг на чисельність 

населення України, то вийде що кожен громадянин України заборгу-

вав 50 тис. грн. З огляду на вищенаведене вбачається досить актуаль-

ним питання поглибленого дослідження проблеми управління 

зовнішнім боргом України. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Значний внесок у 

дослідження питання зовнішнього боргу України зробили такі вітчиз-

няні та зарубіжні вчені, як: І. Бруслиновська Р.Єремейчук, І. Лютий, 

Макогон, В. Панченко, О. Руда, В Федосов, Т. Wickens, Т. Tanzer [9] 

та інші. Проте, на основі проведених досліджень наявного рівня зов-

нішнього боргу можна стверджувати, що досі є дискусійними ряд 

принципово важливих питань, пов’язаних управлінням зовнішнім бо-

ргом та можливими наслідками його зростання та вплив на фінансову 

безпеку країни. 
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Формулювання цілей статті. Метою проведення наукового до-

слідження є обґрунтування економічної сутності зовнішнього держа-

вного боргу та проблеми управління ним. Для цього доцільно 

з’ясувати сутність поняття «зовнішній державний борг», визначити 

причини його виникнення та наслідки.  

Виклад основного матеріалу дослідження. Бюджетний кодекс 

України визначає державний борг, як «…загальна сума боргових зо-

бов’язань держави з повернення отриманих та непогашених кредитів 

(позик) станом на звітну дату, що виникають внаслідок державного 

запозичення» [1]. Традиційно державний борг класифікують в залеж-

ності від джерел надходження коштів як внутрішній та зовнішній. Бі-

льше уваги останнім часом приділяється зовнішньому боргу, цьому 

сприяло розширення глобалізації, посилення співпраці між країнами. 

Сам зовнішній державний борг є невід’ємним елементом держа-

вної фінансової політики. Для забезпечення стабільної роботи кожній 

країні у різні періоди часу доводилося залучати кредитні ресурси та 

тим самим мати зовнішній державний борг. На сьогоднішній день на-

певно не має жодної держави, яка б не мала державного боргу. Навіть 

такі економічно розвинуті країни як: США, Німеччина, Франція, Ве-

ликобританія мають певний рівень зовнішнього державного боргу.  

З огляду на таку важливість зовнішнього державного боргу дос-

лідимо його економічну сутність. Складність розгляду цієї економіч-

ної категорії зумовлена великою кількістю наукових досліджень 

присвячених цьому питанню. При цьому кожен науковець, що дослі-

джував зміст поняття «державний борг» надає власну інтерпретацію 

його сутності. Роблячи акцент на різні його ознаки та значення. Про-

ведення аналізу наукової літератури дозволило у табл. 1 узагальнити 

основні теоретичні підходи щодо дефініції «зовнішній державний 

борг». 

Як бачимо, у науковій літературі існують різні точки зору щодо 

визначення поняття «зовнішній державний борг». Кожен науковець, 

намагається дати власне трактування цьому багатогранному поняттю. 

Більшість сходиться на думці, що зовнішній державний борг – це на-

самперед зобов’язання держави перед зовнішніми кредиторами, які 

розраховані на певний період часу та вимагають поверненню. 

На нашу думку, під зовнішнім державним боргом слід розуміти 

сукупність фінансових ресурсів, які держава з метою покриття дефі-

циту бюджету або з інших стратегічних державних цілей, запозичила 
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в інших держав, фінансових установ, фізичних чи юридичних осіб, які 

не є резидентами, та зобов’язана повернути у попередньо визначений 

термін з нарахованими відсотками за користування цими коштами. 

 

Таблиця 1 

Основні теоретичні підходи щодо дефініції  

«зовнішній державний борг» 

Автор,  

джерело 
Зовнішній державний борг – це … 

Ключовий 

аспект 

Р.А. Єремей-

чук [4] 

«сукупність боргових зобов’язань держави, що 

виникли у результаті запозичення держави на зо-

внішньому ринку» боргові зо-

бов’язання 

держави 
Ю.В. Мако-

гон, 

О.А. Пахо-

мова [5] 

боргові зобов’язання держави перед нерезидента-

ми щодо повернення позичених коштів (основна 

сума боргу) та відсотків за ними 

В.В. Панчен-

ко [7] 

«заборгованість органів загального державного 

управління перед урядами іноземних країн, між-

народними фінансовими організаціями, інозем-

ними банками, а також нерезидентами в іноземній 

валюті, що включає основну суму боргу та відсот-

ки, а також інші зобов’язання держави перед кре-

диторами, пов’язані з отриманням позик, в тому 

числі витрати на виконання умов отримання по-

зики» 

запозичен-

ня на зов-

нішніх 

ринках 

О.Л. Руда [8] 
«запозичення, здійснені на зовнішніх ринках в 

іноземних кредиторів або урядів інших держав» 

T. Wickens 

[9] 

«частина боргу країни, яка позичається у інозем-

них кредиторів, включаючи комерційні банки, 

уряди чи міжнародні фінансові установи. Ці пози-

ки, включаючи відсотки, зазвичай виплачуються у 

валюті, в якій було надано позику» 

частина 

боргу кра-

їни 

 

Підкреслимо, що зовнішній борг формується із залучених зо-

бов’язань нерезидентів держави, які виникають у результаті міжнаро-

дних позик, перетікання активів із-за кордону. Ці зобов’язання є 

обов’язковими до повернення з нарахуванням відсотків за їх викорис-

тання. Відповідно такі позики зумовлюють виникнення зовнішнього 

державного боргу. Вони несуть у собі дві сторони: з одного боку до-

зволяють державам інвестувати у пріоритетні сфери діяльності, залу-

чати в економіку країни додаткові фінанси, а з іншої сторони – 

загрожує борговій безпеці держави, створює диспаритет у співвідно-

шення вироблення/споживання.  
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Вітчизняні науковці І.Бруслиновська та В. Матвійчук [2] прові-

вши власне дослідження виділили головні причини виникнення зов-

нішнього державного боргу України, які наведемо на рис. 1. 

 

 
Рис. 1. Основні причини виникнення зовнішнього держав-

ного боргу України: складено автором на основі[ 2] 

 

Відтак, зовнішній державний борг є звичним та нормальним 

явищем у сучасній світовій економіці. Держави залучають кредитні 

ресурси у разі виявлення браку коштів для виконання своїх функцій 

та таким чином покриття дефіциту бюджету. Так, на державу покла-

дається багато функцій, які необхідно вирішувати у сфері соціальної, 

регуляторної, обороноздатної та іншої політики. Здійснення їх мож-

ливе лише при формуванні відповідної фінансової бази, якої досить 

часто не вистачає.  

Серед науковців розділилися думки відносно значення держав-

ного боргу. Так, одні науковці розглядають його виключно з негатив-

ної сторони, адже збільшує фінансове навантаження на державу. 

Тому вони притримаються думки, що кредити слід залучати виключ-

но за вагомих причин та вирішення важливих державних питань. Інші 

науковці вважали, що державний борг несе у собі позитивні сторони 

та дозволяє в разі нестачі фінансових ресурсів вирішити свої пробле-

ми та підвищити добробут суспільства.  

Аналіз наукової літератури дозволив у табл. 2 систематизувати 

основні наслідки зовнішнього державного боргу.  

Основні причини виникнення зовнішнього державного боргу України 

хронічний дефіцит державного бюджету 

перевищення темпів зростання державних видатків над темпами зростання 

доходів 

розширення економічної функції держави 

залучення коштів нерезидентів з метою підтримки стабільності національної 

валюти 

вплив політичних бізнес-циклів (надмірне збільшення державних видатків 

напередодні виборів з метою завоювання популярності у виборців, в періоди 

соціальних конфліктів) тощо 

поповнення національних золотовалютних резервів 

інвестування у важливі довгострокові програми 
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Таблиця 2 

Наслідки зовнішнього державного боргу 

Позитивні Негативні 

Активізує національну економіку Скорочує заощадження держави 

Дозволяє здійснювати масштабні ка-

піталовкладення у реалізацію довго-

строкових програм розвитку 

Формує залежність національної еко-

номіки від країн-кредиторів 

Дозволяє вирішити нагальні державні 

проблеми та швидко покрити «дірку» 

в бюджеті 

Змушує державу віддавати залучені 

кошти з нарахованими відсотками за 

його користування 

Можливість фактичного переміщення 

нестачі фінансових ресурсів у бюдже-

тній системі на майбутнє 

Збільшує навантаження на державний 

бюджет та у перспективі може приз-

вести до дефолту 

При ефективному використанні кош-

тів створює умови для збільшення 

власних доходів бюджету в майбут-

ньому  

При занадто тривалому фінансуванні 

бюджету таким способом виникає фі-

нансова піраміда (поточні виплати здій-

снюються за рахунок нових запозичень) 

При низькому рівні зовнішнього боргу 

у співвідношенні до ВВП може сти-

мулювати економічний ріст 

При високому рівні зовнішнього бор-

гу у співвідношенні до ВВП може за-

вдати збитку економічному росту 

*Джерело: складено на основі [2, 4-7] 

 

Виникнення державного боргу не обмежується лише наведени-

ми вище причинами. У кожної держави своя історія, власні причини 

залучення кредитних коштів, які формують державний борг. Примі-

ром, Україна протягом останніх років змушена залучати значні кре-

дитні ресурси з метою виконання військово-оборонної функції для 

захисту своїх територій. Так само й в інших державах траплялися різ-

ні ситуації, які змушують користуватися кредитними коштами.  

Доцільно прослідкувати динаміку змін зовнішнього державного 

боргу України за декілька років. Для цього необхідну інформацію 

представимо на рис. 2. Як бачимо, зовнішній державний борг складає 

більше половини загального державного боргу. При цьому його роз-

мір майже щороку зростає і лише на кінець 2019 р. вдалося його зме-

ншити на 17,03 %. Адже, саме на період 2019-2021 рр. припадає 

обслуговування виплати більшої частини зовнішнього державного 

боргу. З державних резервів Україні вдалося покрити частину боргу, 

але уже на кінець 2020 р. прогнозують подальше зростання зовніш-

нього державного боргу в зв’язку з прогнозованим падінням ВВП 

внаслідок тимчасового припинення діяльності підприємств через по-

ширення коронавірусу. 
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Як свідчать дані проілюстровані на рис.2, найбільший приріст 

зовнішнього державного боргу в 103,88 % спостерігався у 2014 р., що 

спричинено входженням країни у глибоку політико-економічну кри-

зу. Так, революція Гідності, втеча експрезидента України за кордон, 

вторгнення іноземних військ на східну частину території країни, спу-

стошення золотовалютних резервів вимагали залучення зовнішніх 

кредитів. Без них наша держава не змогла б існувати та підривало су-

веренітет країни.  

 

 
Рис. 2. Динаміка змін зовнішнього державного боргу Украї-

ни за 2012-2019 рр:складено на основі. [ 3] 

 

В структурі держборгу за інструментами 43% загальної суми 

державного боргу України становлять ринкові цінні папери, у 

т.ч.31% - ОЗДП, та 11%- ОВДП. Сума боргу за кредитами міжнарод-

них фінансових організацій становить 25% загальної величини дер-

жавного боргу та вказує на їх значну підтримку України, особливо з 

боку МВФ та Світового банку. [6, c.131-132] 

Висновки. Таким чином, зовнішній державний борг є природ-

ним та нормальним явищем для розвитку будь-якої держави. З метою 

покриття дефіциту бюджету та фінансування важливих програм дер-

жави залучають зовнішні позики у національну економіку. Склада-

ється тенденція за якої держави, які мають надлишок капіталу 

інвестують у розвиток інших країн, які відчувають його нестачу. Під 

зовнішнім державним боргом слід розуміти зобов’язання держави пе-

ред іноземними кредиторами за залучені позики у економіку країни. 

Кожна держава у своїй історії використовувала та продовжує викори-

стовувати іноземний капітал. Це дозволяє їм прискорити економічний 

розвиток країни та вирішити найбільш важливі проблеми. Разом з тим 
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зовнішні позики несуть у собі й ряд ризиків та недоліків для розвитку 

цілої держави. Неправильне їх використання, несе у собі велике нава-

нтаження на економіку та може призвести до дефолту чи інших еко-

номічних проблем. 

Україні чекають в найближчому майбутньому не прості часи. 

Адже, наша держава має колосально велику зовнішню заборгованість, 

більшу частину яких потрібно виплачувати у найближчі 2 роки. Вдало 

вийти з даної ситуації допоможе лише грамотний підхід до управлін-

ня зовнішнім державним боргом. У зв’язку з цим у подальших дослі-

дженням намагатимемося розглянути саме це питання. 
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ОРГАНІЗАЦІЙНО-АНАЛІТИЧНЕ  
ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ РЕОРГАНІЗАЦІЇ  

ПІДПРИЄМСТВА 
 

Невід’ємним елементом ринкової економіки у будь-якій країні є 

реорганізація бізнесу, підприємницької діяльності суб’єктів господа-

рювання. Вона виступає важливою формою фінансового оздоровлен-

ня таких суб’єктів і призводить до перепрофілювання діяльності, 

зміни організаційно-правових відносин, додаткового залучення капі-

талу на підприємство. 

В Україні реорганізація підприємницької діяльності насампе-

ред пов’язана з процесом роздержавлення і приватизації. Значна кі-

лькість підприємств у післяприватизаційний період опинилась у 

кризовому стані через неефективну виробничу та інвестиційну по-

літику, відсутність фінансових ресурсів, низьку конкурентну здат-

ність продукції. 

Існує кілька методів проведення реорганізації як процесу перет-

ворення підприємницької діяльності в організаційному плані, так і з 

позиції власності. Важливими способами реорганізації підприємств є 

їх злиття та приєднання. Можна сказати, що ці два варіанти реоргані-

зації є близькими за своєю суттю, адже в обох випадках мова йде про 

об’єднання підприємств. Проте у першому випадку підприємства, що 

об’єднувались, припиняють своє існування, а в другому – ліквідову-

ється лише одне з них [1]. 

При проведенні реорганізації об’єднуються чи розділяються 

значення показників фінансової звітності. Тому обов’язковою умовою 

є проведення аудиту фінансової звітності підприємства, що реоргані-

зується, метою якого є підтвердження показників звітності. Це також 

дає додаткові гарантії кредиторам щодо визнання зобов’язань перед 

ними та їх переходу до новоутворених суб’єктів. При проведенні тако-

го аудиту особливу увагу необхідно звернути на ліквідність наявного 
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майна, визначення його ринкової (справедливої) вартості. Аудитор  

повинен дати характеристику зовнішнім факторам, що вплинули на 

незадовільний фінансовий стан підприємства. При цьому він має ви-

користовувати аудиторські процедури, за якими визначається плато-

спроможність, ліквідність майна підприємства, його схильність до 

банкрутства. При ліквідації підприємства аудитором підтверджується 

ліквідаційний баланс. [2] 

До найважливіших завдань, що повинні враховуватися при фо-

рмуванні обліково-аналітичної інформації під час реорганізації підп-

риємства, можна віднести: 

- усі активи, зобов’язання, права і обов’язки при реорганізації 

попередньо функціонуючого суб’єкта на підставі передавального акту 

переходять до новоствореної структури; 

- наявність майна та зобов’язань кожного суб’єкта при злитті, 

приєднанні, розподілі, виділенні чи перетворенні повинна бути підт-

верджена проведеною інвентаризацією, дані якої враховуються при 

складанні звітності; 

- при приєднанні одного суб’єкта до іншого до останнього пере-

ходять усі права і обов’язки того підприємства, яке приєднується; 

- при розподілі до новоутворених структур переходять усі права 

і обов’язки попереднього суб’єкта господарювання; 

- потрібно виділити майно і зобов’язання кожної новоутворе-

ної структури при розподілі чи виділенні у розподільчому балансі, 

сумарна вартість яких повинна відповідати даним загального  

балансу; 

- кінцем звітного періоду вважається дата реорганізації, на яку 

повинні бути складені баланс та інші форми звітності. 

- дата складання такої звітності може не збігатися з кінцем кале-

ндарного звітного періоду; 

- у ролі вступного балансу новоутворених структур виступають 

дані розподільчого балансу на дату початку їх діяльності після держа-

вної реєстрації; 

- на дату реорганізації звітність складається за формами і зміс-

том подання річної фінансової звітності [1]. 

Реорганізація підприємства чи бізнесу може бути зумовлена ба-

гатьма причинами, зокрема: 

● реструктуризацією діяльності підприємства; 
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● необхідністю побудови прозорої структури управління з ме-

тою підвищення рівня його ефективності чи виходу на організовані 

ринки капіталів та інвестицій; 

● зміною виду правових відносин власності у капіталі підприєм-

ства (наприклад: перереєстрацією акціонерного товариства в товарис-

тво з обмеженою відповідальністю, приватного акціонерного 

товариства в публічне тощо чи навпаки); 

● поглинанням, придбанням чи приєднанням інших підпри-

ємств; 

● необхідністю юридичного захисту від спроб поглинання підп-

риємства з боку конкурентів чи інших суб’єктів ринку, а також від 

спроб рейдерського захоплення бізнесу тощо. 

Тобто реорганізація підприємства може бути зумовлена не 

тільки економічними чи адміністративно-управлінськими, але і 

юридичними чинниками. Вона може охоплювати лише одне підп-

риємство чи суб’єктів однієї групи компаній, пов’язаних між собою 

інструментами власності і контролю (внутрішньо- орієнтована рео-

рганізація), або ж відбуватись із залученням зовнішніх щодо бізнесу 

суб’єктів – M&A-угоди, рейдерське захоплення тощо (зовнішньо-

орієнтована реорганізація). З іншого боку, реорганізація може бути 

добровільною згідно з рішенням топ-менеджерів, власників підпри-

ємства чи бенефіціарів бізнесу або вимушеною внаслідок погли-

нання чи захоплення. 

Від означених факторів значною мірою залежить тривалість 

процесу і складність бухгалтерсько-правового забезпечення реорга-

нізації підприємств – у разі внутрішньо-орієнтованої та добровільної 

реорганізації цей процес є більш формальним та швидким. Нато-

мість, зовнішньо-орієнтована чи вимушена реорганізація підпри-

ємств, зазвичай, супроводжується тривалими підготовчими 

роботами, такими як аудит, Due Diligence, оцінювання активів чи на-

віть судовими процесами. Обліково-аналітичне забезпечення реорга-

нізації підприємств охоплює бухгалтерські, контрольні й оцінно-

аналітичні процедури, які щодо самого процесу реорганізації можна 

об’єднати у три етапи. 

1. Підготовчі роботи – передбачають проведення інвентаризації 

майна, зобов’язань і капіталу суб’єктів реорганізації, обов’язковий чи 

добровільний аудит (залежно від виду організаційно-правової форми 

суб’єктів реорганізації, причин і умов реорганізації), Due Diligence, 
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оцінювання бізнесу та переоцінювання активів і зобов’язань (як пра-

вило, при добровільній зовнішньорієнтованій реорганізації). 

2. Бухгалтерський супровід процесу реорганізації – охоплює 

підготовку передавального акту, балансу та іншої бухгалтерської  

документації, візування і контроль договірної та іншої юридичної до-

кументації, яка містить фінансову інформацію. 

3. Відображення в обліку і звітності результатів реорганізації – 

передбачає оприбуткування на баланс новоствореного підприємства 

(суб’єкта реорганізації, який виконує роль покупця) майна, капіталу і 

зобов’язань ліквідованих суб’єктів реорганізації, визнання й оціню-

вання гудвілу, репрезентацію результатів реорганізації у фінансовій 

та іншій бухгалтерській звітності [3]. 

Як свідчать результати проведеного аналізу спеціальної та нор-

мативної літератури, нині в Україні можливі до використання три ви-

ди реорганізації, а саме: 

– реорганізація, спрямована на укрупнення підприємства (злит-

тя, приєднання, поглинання); 

– реорганізація, спрямована на подрібнення підприємства (по-

діл, виділення); 

– реорганізація без змін розмірів підприємства (перетворення). 

Одним із найрозповсюдженіших та більш уживаних заходів що-

до оздоровлення діяльності суб’єкта господарювання під час практи-

чної реалізації наступальної стратегії розвитку підприємства за 

сучасних умов функціонування економіки України є технологічна са-

нація [4]. 

Отже, інформаційне підґрунтя і методи обробки інформації ма-

ють бути економічно виправданими та сталими для забезпечення дос-

товірності та адекватності прийнятих управлінських рішень. Це 

вимагає створення нових підходів до побудови обліково-аналітичного 

забезпечення. 

Питаннями сутності інформації як об’єкта управління і як клю-

чового фактору системи управління займалися вітчизняні та зарубіжні 

фахівці, але проблемним залишається питання складу та структури 

інформації, методів обробки, накопичення та передачі у системі підп-

риємства, визначення її місця у системі прийняття управлінських рі-

шень з точки зору формування довгострокових перспектив діяльності 

та розвитку підприємства. 
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ЕКСПРЕС-АНАЛІЗ КРЕДИТОСПРОМОЖНОСТІ 

ПІДПРИЄМСТВА 
 

Ефективність діяльності підприємства підтримується крім влас-

ного капіталу зобов’язаннями. Використання зобов’язань має значний 

вплив на дохід підприємства, але з цим також пов’язаний і значний 

ступінь ризику. 

Результативність діяльності підприємств визначається насампе-

ред фінансовим станом і рівнем кредитоспроможності. Кредитно-

фінансові установи здійснюють оцінювання кредитоспроможності по-

зичальника, використовуючи різні методичні підходи. При цьому ко-

жен конкретний банк розробляє власні системи оцінювання 

кредитоспроможності потенційного позичальника, для чого застосо-

вують різні показники кредитоспроможності. 

Офіційний, в Україні підхід до оцінювання кредитоспроможно-

сті сільськогосподарських підприємств запропоновано Національним 

банком України № 23 від 25.01.2012. Методика міститься в «Поло-

женні про порядок формування та використання банками України ре-

зервів для відшкодування можливих втрат за активними банківськими 

операціями» [1]. Для розрахунку інтегрального показника банк урахо-

вує належність підприємства відповідно до законодавства України до 

великого, середнього або малого та виду його економічної діяльності. 

Упроваджують технології діагностування кредитоспроможності 

в практику суб’єктів господарювання і кредитні установи[2]. Відібра-

ні ними показники досить широко застосовуються у практиці фінан-

сового аналізу таблиця 1. 

Перші чотири з них характеризують платоспроможність підпри-

ємства, два останніх — його заборгованість. Ці коефіцієнти не дуб-

люють, а взаємодоповнюють один одного і достатньою мірою 

враховують структуру активів і пасивів балансу, визначаючи співвід-

ношення між усіма їхніми розділами й окремими статтями. Залежно 
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від значень шести відібраних коефіцієнтів обґрунтовують єдиний ін-

тегральний показник фінансового стану. 

 

Таблиця 1 

Характеристика коефіцієнтів 

Коефіцієнт хі, Обчислення коефіцієнта Нормативне зна-

чення коефіцієн-

та Абсолютної ліквідності 

х1 

Абсолютно ліквідні активи / По-

точні зобов’язання 
0.25 

Поточної ліквідності х2 (Кошти + дебіторська заборгова-

ність) / Поточні зобов’язання 
0.5 

Покриття балансу х3 Ліквідні активи / Поточні зо-

бов’язання 
2 

Співвідношення між лік-

відними й низьколіквід-

ними активами х4 

Ліквідні активи / Низьколіквідні 

активи 
1 

Забезпечення власним 

капіталом х5 

Власний і прирівняний до нього 

капітал / Підсумок балансу 
0,5 

Співвідношення між вла-

сними і позиковими кош-

тами х6 

(Власний і прирівняний до нього 

капітал - необоротні активи) / Зо-

бов’ язання 

0,5 

 

Інтегральний показник фінансового стану (І) — коефіцієнт, який 

змінюється в інтервалі від нуля до одиниці: чим ближче значення по-

казника до одиниці, тим кращий фінансовий стан підприємства і, на-

впаки, наближення показника до нуля свідчить про його незадовіль-

ний фінансовий стан. 

Залежно від значення інтегрального показника фінансового ста-

ну кожне підприємство — потенційний позичальник належить до тієї 

чи іншої групи ризику: мінімального (І > 0,9). помірного (0,8 < І < 

0,9), середнього (0,7 < І < 0,8), граничного (0,6 < І < 0,7) чи недопус-

тимого (І < 0,6). 

Нижче показано послідовність розрахунку інтегрального показ-

ника. Оскільки нормативні значення шести коефіцієнтів, на основі 

яких визначається інтегральний показник, суттєво відрізняються (від 

х1 > 0,25 до х3 > 2), вони безпосередньо між собою зіставлятися не 

можуть, а тому представлені у вигляді індексів (табл. 2) 
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Таблиця 2 

Рівняння залежності між значеннями коефіцієнтів і індексами,  

що їм відповідають 

Коефіцієнт хі Індекс і 

Х1 I 1=3,2х1<1 

Х2 І 2= 1,6х2<1 

Х3 І 3=0,4х3<1 

Х4 І 4=0,8х4<1 

Х5 І 5=1,6х5<1 

Х6 І 6=1,6х6<1 

  

Отже, числові значення індексів залежать від відповідних зна-

чень коефіцієнтів. Тобто індекси є відображенням коефіцієнтів, але 

відрізняються тим, що перебувають в інтервалі від 0 до1, а тому без-

посередньо можуть бути зіставлені між собою. Тому інтегральний по-

казник розраховується, як їх середнє арифметичне[3]. Згідно з даною 

методикою було проаналізовано стан ПАТ «Агрофірми «Ятрань»» 

його результати представлені у таблиці 3. 

 

Таблиця 3 

Оцінка кредитоспроможності з використанням  

інтегрального показника 

Коефі-

цієнт хі 

Нормативне 

значення кое-

фіцієнта 

Фактичне значення коефіцієнта і 

2018 2019 2018 2019 

Х1 0,25 0,009 0,005 0,03 0,02 

Х2 0,5 0,2 0,11 0,32 0,18 

Х3 2 1,57 1,43 0,63 0,57 

Х4 1 0,88 1,37 0,7 1,09 

Х5 0,5 0,7 0,59 1,12 0,94 

Х6 0,5 0,56 0,42 0,9 0,67 

Інтегральний показник фінансового стану 0,62 0,58 

 

По відношенню до 2018 року у 2019, згідно значення інтеграль-

ного показника, погіршився фінансовий стан на 4 пункти – з 0,62 у 

2018 році до 0,58 у 2019. Цифра незначна, проте підприємство перей-

шло з розряду позичальника з граничним ризиком у позичальники з 

недопустимим ризиком. 
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Очевидно, що оцінка фінансового стану підприємства не обме-

жується лише застосуванням наведеної вище моделі і повинна допов-

нюватися аналізом інших аспектів фінансової діяльності 

підприємства. 

З метою своєчасного виявлення тенденцій формування незадо-

вільної структури балансу у прибутково працюючого підприємства і 

вжиття випереджувальних заходів, спрямованих на запобігання банк-

рутству, проводиться систематичний експрес-аналіз фінансового ста-

ну підприємств (фінансовий моніторинг) за допомогою коефіцієнта 

Бівера. 

Коефіцієнт Бівера розраховується, як відношення різниці між 

чистим прибутком і нарахованою амортизацією до суми довгостроко-

вих і поточних зобов’язань. 

Ознакою формування незадовільної структури балансу є таке 

фінансове становище підприємства, у якого протягом тривалого часу 

(1,5 – 2 роки) Коефіцієнт Бівера не перевищує 0,2, що відображає не-

бажане скорочення частки прибутку, яка направляється на розвиток 

виробництва. Така тенденція в кінцевому випадку призводить до не-

задовільної структури балансу, коли підприємство починає працюва-

ти в борг і його коефіцієнт забезпечення власними засобами стає 

менше 0,1. Який характеризує наявність власних оборотних коштів у 

підприємства, необхідних для його фінансової сталості, і визначаєть-

ся, як відношення різниці між обсягами джерел власних та прирівня-

них до них коштів і фактичною вартістю основних засобів та інших 

необоротних активів до вартості наявних у підприємства оборотних 

активів – виробничих запасів, незавершеного виробництва, готової 

продукції, грошових коштів, дебіторської заборгованості та інших 

оборотних активів. настільки незначними, що їх перевищували суми 

амортизаційних відрахувань. 

У 2019 році показник коефіцієнту Бівера досягає нормативного 

значення і становить 0,23. 

Така тенденція може здатися позитивною, проте додатково про-

ведено паралельний аналіз коефіцієнту забезпечення власними засо-

бами, який у 2019 році становив 0,3. 

Отже, хоча по окремості на кінець 2019 року показник Бівера та 

забезпечення власними засобами є в межах нормативних значень, те-

нденція до спадання останнього свідчить про погіршення структури 

капіталу. Стійке зменшення власних оборотних засобів має стати  
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сигналом для прийняття виважених управлінських рішень для підт-

римання структури капіталу в межах задовільної. 
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ОСОБЛИВОСТІ УПРАВЛІННЯ ПОЗИКОВИМ  
КАПІТАЛОМ ДЕРЖАВНИХ ПІДПРИЄМНИЦЬКИХ  

СТРУКТУР НА ПРИКЛАДІ ДП «АНТОНОВ» 
 

Постановка проблеми. Стрімкий розвиток ринкової економіки 

та технологічного прогресу стимулює вітчизняні підприємницькі 

структури здійснювати розробку стратегічних планів господарської 

діяльності задля збільшення обсягів власного виробництва товарів 

або послуг. При цьому найбільш розповсюдженим в Україні способом 

фінансування інвестиційних проектів задля розширення горизонтів 

власної діяльності є залучення позикового капіталу. 

Активна участь у формуванні позикового капіталу вітчизняними 

підприємницькими структурами сприяє не тільки виходу їх із кризового 

стану, але й покращенню економіки держави загалом. Сучасна фінансо-

во-економічна криза спричинила зменшення обсягів виробництва, заго-

стрення конкурентної боротьби, неплатоспроможність, банкрутство 

тощо. Необхідно відзначити, що в період кризи передусім вразливими 

стають державні підприємницькі структури. Питання залучення і фор-

мування державними підприємницькими структурами позикового капі-

талу особливо актуально постає в період подолання фінансової кризи, 

адже сприяє підвищенню рівня оперативності діяльності підприємств та 

надає шанси подолати її негативні наслідки [1, с.7]. 

В дослідженні увагу приділено теоретичним і практичним осно-

вам формування позикового капіталу ДП «Антонов», яке заключає 

угоди і контракти стосовно виробництва нових та удосконалення ная-

вних літаків, що відповідно і робить актуальною тему дослідження. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам управ-

ління позиковим капіталом підприємств присвячено багато робіт за-

рубіжних і вітчизняних вчених, зокрема, Ф. Модільяні, М. Міллера, 

Ю. Брігхема, І.О. Бланка, С.М. Гавриленко та інших. Проте дане пи-

тання потребує подальшої розробки, оскільки існують особливості 
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управління процесом формуванням позикового капіталу в державних 

підприємницьких структурах, які виникають в умовах кризових явищ 

в економіці країни. 

Постановка завдання. Метою роботи є розкриття теоретичних 

і практичних аспектів управління позиковим капіталом державних 

підприємницьких структур на прикладі Державного підприємства 

«Антонов». 

Виклад основного матеріалу дослідження. На сучасному етапі 

достатньо значна кількість вітчизняних підприємств задля нарощення 

обсягів власного товаровиробництва звертаються до залучення пози-

кового капіталу, котрий є запозиченою в кредитно-банківській сфері 

сумою грошових коштів із подальшим поверненням після викорис-

тання та сплатою певних відсотків за угодами на принципах строко-

вості, поверненості та платності. 

Способи залучення позикового капіталу відображено на рис 1.1. 

 

 
Рис 1.1 Способи залучення позикового капіталу підприємства 

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Отож, існує два способи залучення позикового капіталу [3], кот-

рі відповідно можуть мати різні джерела формування: зовнішні та 

внутрішні. 

Зовнішні джерела позикового капіталу складаються із 2-х підг-

руп – зовнішні довгострокові й зовнішні короткострокові джерела по-

зикового фінансового капіталу (рис. 1.2). 

 

 

Способи залучення позикового капіталу 

Зовнішні Внутрішні 

Кредитування Емісія фондових  

інструментів резервів 

Реалізація внутрішніх 

Облігації Векселі Інші цінні папери 
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Рис 1.2. Зовнішні джерела створення позикового капіталу 

підприємства 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Внутрішні джерела позикових коштів, до котрих входять пози-

кові фінансові ресурси, утворюються завдяки відстроченим зовнішнім 

довгостроковим та короткостроковим зобов’язанням (рис. 1.3). 

 

 
Рис 1.3 Внутрішні джерела створення позикового капіталу 

підприємства 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Охарактеризувавши теоретичні аспекти формування позикового 

капіталу підприємства, перейдемо до аналізу формування капіталу 

ДП «Антонов». 

Внутрішні джерела створення позикового капіталу 

Внутрішні довгострокові позикові кошти Внутрішні довгострокові позикові кошти 

-відстрочена та прострочена заборго-

ваність за майно в оренді; 

- реструктиризований борг за кредита-

ми та позиками; 

- відстрочена та прострочена заборго-

ваність за облігаційними позиками; 

- відстрочена податкова заборгованість; 

- інші внутрішні довгострокові позико-

ві кошти; 

- довгостроковий податковий кредит 

короткострокові кредити і позики не сплаче-

нів строк; 

- короткостроковий товарний кредит, не 

сплачений у строк; 

- внутрішня і зовнішня кредиторська забор-

гованість, строк сплатиякої не настав; 

- прострочена внутрішня і зовнішня-

кредиторська заборгованість; 

- інші внутрішні короткострокові позикові 

кошти 

Зовнішні джерела створення позикового капіталу 

Зовнішні довгострокові позикові кошти Зовнішні короткострокові позикові кошти 

довгострокові кредитибанків; 

- довгострокові облігаційні позики; 

-довгострокові кредити і позики небанківських 

фінансових установ; 

- довгострокові державні цільові кредити 

- фінансовий лізинг; 

- довгостроковий податковий кредит і пільги. 

короткострокові кредити банків 

- короткострокові кредити й зай-

ми небанківських фінансових 

установ 

- короткостроковий кредит 

- короткостроковий податковий 

кредит 
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ДП «Антонов» (колишній Авіаційний науково-технічний ком-

плекс імені Олега Костянтиновича Антонова або АНТК імені 

О. К. Антонова) є українським авіабудівним концерном, котрий об’єд-

нує конструкторське бюро, комплекс лабораторій, експериментальний 

завод та випробувальний комплекс, для розробки та сертифікації літа-

ків. Із 04.04.2015 р. входить до складу ДК «Укроборонпром» [5]. 

Позиковий капітал ДП «Антонов» складається з довгострокових 

і короткострокових поточних зобов’язань та забезпечень. Динаміка 

структури довгострокових зобов’язань та забезпечень ДП «Антонов» 

показана в табл. 1.1. 

 

Таблиця 1.1 

Динаміка структури довгострокових зобов’язань та забезпечень  

ДП «Антонов» за 2015 – 2019 роки (тис. грн.) 

Довгострокові  

зобов’язання і  

забезпечення 

Роки 

2015 2016 2017 2018 2019 

Відстрочені подат-

кові зобов’язання 

- - - - 493 723 

Інші довгострокові 

зобов’язання 

279 020 917 530 191 303 191 303 323 935 

Довгострокові за-

безпечення 

35 824 35 824 750 756 675 253 - 

Цільове фінансу-

вання 

187 258 187 164 455 744 543 325 193 469 

Разом 502 102 1 138 518 1 397 803 1 409 881 1 011 127 

Джерело: складено автором на основі [5] 

 

З таблиці 1.1 бачимо, що динаміка структури довгострокових 

зобов’язань та забезпечень ДП «Антонов» за 2015 – 2019 роки 

509 025 тис. грн. або в 2 рази. В структурі довгострокових зо-

бов’язань та забезпечень найбільшу кількість становлять інші довго-

строкові зобов’язання, їх динаміка за звітний період збільшилась на 

44 915 тис. грн. або на 16%. Важливу роль також відіграє цільове фі-

нансування, за звітний період його динаміка збільшилась на 

6 211 тис. грн. або на 3%. 

Динаміка поточних зобов’язань і забезпечень ДП «Антонов» 

показано в таблиці 1.2. 
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Таблиця 1.2 

Динаміка структури поточних зобов’язань і забезпечень  

ДП «Антонов» за 2015 – 2019 роки (тис. грн.) 

Поточні зобов’язання  

і забезпечення 

Роки 

2015 2016 2017 2018 2019 

Поточна кредиторська забор-

гованість, утому числі 1 061 285 1 727 506 

 

2 150 529 

 

2 387 111 

 

640 082 

За дов.зобов’язаннями 2 283 71 603 - - 123 934 

Товари, роботи, послуги 38 573 129 439 186 855 288 685 76 433 

Розрахунки з бюджетом 9 255 28 294 101 076 61 229 16 100 

Розрахунки зі страхування 22 058 10 939 12 074 15 526 16 133 

Розрахунки з оплати праці 46025 51028 50 552 82 332 85 237 

За одержаними авансами 892 910 1 362 583 1 794 924 1 419 783  216 693 

Із внутрішніми розрахунками 50 181 73 620 5048 519 556  105 552 

Поточні забезпечення 118 129 145 241 591 463 990 050  1 000 516 

Доходи майбутніх періодів 59 359 638 888 578 888 480 220  415 768 

Інші поточні зобов’язання 1 100 150 38 080 220 996 243 854  106 278 

ВСЬОГО 2 338 923 2 549 715 3 541 876 4 101 135  2 162 644 

Джерело: складено автором на основі [5] 

 

З таблиці 1.2 бачимо, що динаміка структури поточних зо-

бов’язань і забезпечень ДП «Антонов» за 2015 – 2018 роки збільши-

лась на 1 762 212 тис. грн або на 75%, а за 2018-2019 роки 

зменшилась на 17629 тис. грн або на 1%. В структурі поточних зо-

бов’язань і забезпечень ДП «Антонов» найбільшу кількість становить 

поточна кредиторська заборгованість, її динаміка за звітний період 

зменшилась на 421203 тис. грн або на 40%. Також важливу роль віді-

грають інші поточні зобов’язання, їх динаміка за звітний період зме-

ншилась на 993 872 тис. грн або в 10 разів. 

На рис 1.4 визначимо загальну суму позикового капіталу підп-

риємства. 

З рис 1.4 бачимо, що динаміка позикового капіталу ДП «Анто-

нов» за 2015 – 2019 роки збільшилась на 332 746 тис. грн або на 12%. 

Незважаючи на збільшення позикового капіталу, він знаходиться в 

допустимих межах та є меншим за власний капітал підприємства. 
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Рис 1.4 Динаміка позикового капіталу ДП «Антонов» за 

2015 – 2019 роки (тис. грн.) 

Джерело: складено автором на основі [5] 

 

Висновки. Доведено, що позиковий капітал ДП «Антонов» 

сформований із довгострокових і короткострокових поточних зо-

бов’язань та забезпечень. В процесі дослідження встановлено, що по-

зиковий капітал підприємства має тенденцію до збільшення, в якому 

левову частку займають поточні зобов’язання та забезпечення. При 

цьому ДП «Антонов» залишається прибутковим підприємством, яке 

вчасно здійснює розрахунки за своїми зобов’язаннями та має потенці-

ал для розвитку. 
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АНАЛІЗ ВТРАТ ПОДАТКОВОГО ПОТЕНЦІАЛУ  
ВІД ТІНЬОВОЇ ЕКОНОМІКИ В УКРАЇНІ 

 

Ефективне функціонування податкової системи забезпечується 

результатом досягнення планових показників податкових надхо-

джень. Для їх реалізації необхідно визначити план з урахуванням ма-

ксимально можливої бази оподаткування на території країни. 

Податковий потенціал визначають як максимально можливу суму на-

дходжень (прогнозних чи фактичних) в умовах чинного податкового 

законодавства, що передбачає внесення до його величини максималь-

но можливих податкових доходів [1]. 

При формуванні податкового потенціалу, необхідно враховува-

ти фактори впливу на нього, основним з яких є тіньова економічна ді-

яльність. За даними міжнародних експертів, Україна належить до 

країн із найбільшим обсягом тіньових соціально-економічних проце-

сів. Для України тіньовий капітал є потенційно потужним інвестицій-

ним ресурсом для стабілізації функціонування економіки в цілому. 

Тому проблема детінізації економічної діяльності є однією з найакту-

альніших для країни і вона обумовлена низькою ефективністю струк-

турних трансформацій, які відбувалися в Україні з моменту 

проголошення незалежності. 

Підвищення тінізації економіки є суттєвою загрозою економіч-

ній безпеці України. За оцінками Мінекономіки, рівень тіньової еко-

номіки у 2019 році склав 28% від обсягу офіційного ВВП. Всі методи, 

з використанням яких здійснюється оцінка рівня тіньової економіки, 

зафіксували зменшення рівня порівняно з 2018 роком, але показники 

досі знаходяться на високому рівні, що негативно впливає на еконо-

міку держави (рис. 1). 
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Рис. 1. Інтегральний показник рівня тіньової економіки в 

Україні (у % від обсягу офіційного ВВП) 

Джерело: складено на основі [2] 

 

На рисунку можна побачити, що з кожним роком показник ті-

ньової економіки зменшується. Разом з тим, аналізуючи досвід попе-

редніх криз, очікуваним було збільшення рівня тіньової економіки в 

2020 році, адже в умовах значної невизначеності бізнес прагне змен-

шити ризики втрати ресурсів. Суттєво зросли збитки в економіці. Але, 

саме незвичний характер кризи, спричиненої поширенням пандемії та 

запровадженням карантинних заходів, визначило нетиповий характер 

динаміки тіньової економіки із так званими секторальними особливо-

стями. Тому, доцільно розглянути рівень тіньової економіки по видам 

економічної діяльності, та прослідкувати тенденцію до збільшення ті-

нізації в 2020 році (рис.2). 

Аналізуючи дані, можна сказати, що тіньова економіка займає 

значну частину у економіці, велика часта тінізації припадає на бізнес. 

Найбільш тінізованими секторами економіки є роздрібна торгівля, 

поштова діяльність та нерухомість, де масштаби тіньової економіки 

досягають 50%.  
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Рис. 2. Рівень тіньової економіки за видами економічної  

діяльності, % від обсягу офіційного ВДВ 

Джерело: складено на основі [2]. 

 

Залишається низка неподоланих чинників, які стримують про-

цеси детінізації України, серед них можна виділити основні: 

 високий рівень корупції в країні; 

 низький рівень захисту прав власності; 

 ослаблення системи покарання; 

 нездатність держави виконувати свої функції; 

 наявність територій, непідконтрольних уряду, утворених у 

ході збройного конфлікту на території країни, та, як наслідок, зрос-

тання “потенційних можливостей” для виникнення нових схем конт-

рабанди товарами. 

Складовими тіньової економікиє три види ухиляння від подат-

ків, а саме: 

 приховування доходу від бізнесу; 

 приховування реальної кількості найманих працівників; 

 приховування реальних розмірів виплаченої зарплати, або ж 

зарплата «у конвертах» (рис.3). 

Розвиток тіньової економіки призводить до негативних наслід-

ків в офіційному економічному секторі, серед яких доцільно виокре-

мити наступні: 

1. Втрата податкових надходжень до бюджету і, як результат, 

ускладнення виконання фінансових зобов’язань держави. 
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2. Недієвість управлінських рішень внаслідок відсутності пов-

ної та об’єктивної офіційної інформації про розвиток економічних 

процесів в Україні. 

3. Скорочення внутрішніх інвестиційних ресурсів в Україні че-

рез ускладнення відкритого витрачання тіньовими структурами при-

хованих від оподаткування доходів та їх відтік за кордон. 

4. Зменшення інтересу потенційних стратегічних інвесторів до 

українських підприємств, що значно гальмує процеси приватизації та 

фінансового оздоровлення виробництва [3]. 

 

 
Рис. 3. Компоненти тіньової економіки, % [2] 

 

Отже, ключовою проблемою сучасного світу є фінансова безпе-

ка, у забезпеченні якої особливу роль відіграє сталий розвиток еконо-

міки і її найважливішої ланки – фінансової системи. У зв’язку з цим 

до числа надзвичайно актуальних проблем треба віднести формуван-

ня моделі стійкої фінансової системи. У такому випадку пошук кри-

теріїв, індикаторів, інструментів, що дозволяють виявити приховані 

дестабілізаційні процеси, визначити шляхи подолання кризових явищ, 

зміцнення стійкості фінансової системи, стає найважливішим завдан-

ням [4-5]. 

Провівши дослідження і отримавши достатньо даних про тініза-

цію економіки України, можна зробити висновок, що завдання щодо 

детінізації економіки продовжує залишатися актуальним для України. 

У цьому напрямі важливою є консолідація зусиль бізнесу, Національ-

ного банку, Уряду та усіх інших зацікавлених державних органів. За-

вдяки зниженню обсягів тіньової економіки, для функціонування якої 

необхідний виключно готівковий ресурс, зростатиме і загальний  
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рівень економіки нашої країни. Адже безготівкові кошти залишати-

муться в економіці, а отже, будуть працювати на її розвиток. Зокрема, 

це сприятиме зниженню вартості кредитування населення та бізнесу, 

подальшому прогресу валютної лібералізації. Від прозорого ведення 

бізнесу зростатиме також база оподаткування, тобто відбудеться зро-

стання надходжень до державного бюджету.  

Для зниження рівня тінізації необхідно в першу чергу зробити-

доступні та зручні фінансові послуги для усіх українців. Це досягати-

меться через формування та розвиток системи захисту прав 

споживачів, заходи з підвищення фінансової грамотності українців та 

розвиток безготівкової економіки в цілому. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ФОРМУВАННЯ  
ОБОРОТНИХ КОШТІВ ПІДПРИЄМСТВ 

 

В Україні, на відміну від країн з розвиненою ринковою економі-

кою, де процес розвитку підприємництва та систем підтримки прохо-

див природним шляхом, розвиток вітчизняного підприємництва 

зіткнувся з низкою значних труднощів. Україна, яка перебуває вже 

довгий період в нестабільних економічних умовах, змушена вирішу-

вати багато проблем в умовах обмеженого часу. Важливою причиною 

обмеженого розвитку підприємництва в країні є брак фінансових ре-

сурсів. 

В таких умовах важливого значення набуває формування нале-

жного рівня оборотних коштів підприємства, яке напряму пов’язане з 

його фінансовою діяльністю. Від якості управління оборотними кош-

тами залежить безперервність процесу виробництва, діяльності щодо 

надання полуг та реалізації продукції, а також стан ліквідності, плато-

спроможність і фінансові результати підприємства.  

Сьогодні в економічній літературі існує доволі багато різнома-

нітних підходів до визначення економічної сутності поняття «оборот-

ні кошти», деякі з них наведенні у таблиці 1. 

Проаналізувавши визначення поняття «оборотні кошти», табли-

ці 1, можемо визначити три основні підходи, науковець Примак Т. О., 

Азаренкова Г. М., Журавель Т. М., та Михайленко Р. М. схиляються 

до того, що оборотні кошти це грошові кошти, авансовані для форму-

вання оборотних виробничих фондів і фондів обігу, Зятковський І. В. 

та Поддєрьогін А. М. визначають оборотні кошти, як авансовану вар-

тість, а Бланк І. О., Гриньова В.М. та Коюда В. О. визначають оборо-

тні кошти, як мобільні активи, які використовує і реалізує 

підприємство протягом року або операційного циклу. 
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Таблиця 1 

Підходви до визначення поняття «оборотні кошти» 

Автор Визначення 

Примак Т. О. «це сукупність грошових засобів суб’єкта господарюван-

ня, необхідних для формування і забезпечення кругообі-

гу виробничих оборотних фондів, а також фондів обігу». 

Азаренкова Г. М., 

Журавель Т. М., 

Михайленко Р. М. 

«це грошові ресурси, які вкладено в оборотні виробничі 

фонди і фонди обігу суб’єкта господарювання для забез-

печення безперервного виробництва, а також реалізації 

виготовленої продукції, які беруть участь у виробничому 

процесі один раз і повністю переносять свою вартість на 

собівартість продукції» 

Зятковський І. В. «це грошові кошти, авансовані в обігові виробничі фонди 

і фонди обігу суб’єкта господарювання, які забезпечують 

безперервність процесу виробництва і проведення розра-

хунків». 

Поддєрьогін А. М. «це кошти, авансовані в оборотні виробничі фонди 

суб’єкта господарювання й у фонди обігу для забезпе-

чення безперервності процесу виробництва, реалізації 

продукції, а також отримання прибутку». 

Бланк І. О. «сукупність майнових цінностей суб’єкта господарюван-

ня, що відповідно обслуговують поточну виробничо-

комерційну діяльність підприємства і повністю спожи-

ваються протягом одного операційного циклу». 

Гриньова В.М., 

Коюда В. О. 

«це кошти, що обслуговують процеси діяльності суб’єкта 

господарювання, які беруть участь одночасно і в процесі 

виробництва, і в процесі реалізації продукції». 

Джерело: складено автором на основі [1] 

 

Основною метою оборотних засобів є забезпечення стабільного 

випуску продукції та руху виробництва на всіх його етапах. Якісне та 

оптимальне використання оборотних засобів можемо охарактеризува-

ти наступними показниками [2]:  

- швидкістю оборотних коштів підприємства;  

- тривалістю обороту на підприємстві;  

-залишком оборотних коштів підприємства;  

- коефіцієнтом оборотності.  

Важливе значення має класифікація оборотних коштів, адже до-

зволяє підприємству визначити оптимальний склад і структуру, а та-

кож потребу та джерела формування його оборотних коштів, від 

цього безпосередньо залежить фінансовий стан підприємства. Загалом 

оборотні кошти класифікуються за декількома ознаками, які схемати-

чно подано на рисунку 1. 
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Рис. 1. Класифікація оборотних коштів 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Важливим завданням менеджерів підприємства при здійсненні 

управління оборотними коштами підприємства є визначення оптима-

льної потреби в них. Корчагіна В. Г. Зазначає: «занадто значні обсяги 

оборотних коштів зв’язують відповідний капітал і зменшують можли-

вість його вигідного альтернативного використання, а також уповіль-

нюють його оборот, що відбивається на витратах і фінансових 

результатах діяльності. Проте брак оборотних коштів не тільки спри-

чиняє перебої в торгово-операційному процесі та призводить, у 

зв’язку з цим, відповідно до зниження обсягу товарообороту і прибу-

тку підприємства в поточному періоді, а й може сприяти втраті спо-

живачів, що матиме негативні наслідки у майбутньому. Саме тому 

визначення оптимальної величини оборотних коштів, дотримуючись 

якої суб’єкт господарювання може нівелювати негативні наслідки, є 

сьогодні об’єктивною необхідністю» [4]. Відповідно, оптимальною є 
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мінімальна величина оборотних коштів, яка є необхідною для забез-

печення стабільного і надійного процесу реалізації товарів, послуг та 

розрахунків.  

Доцільно окремо розглянути власні та залучені джерела фінан-

сування оборотних коштів підприємств (таблиця 2). Мінімальна пот-

реба суб’єкта господарювання в оборотних коштах реалізується за 

рахунок таких власних ресурсів, до яких належать [5]:  

– статутний фонд підприємства;  

– відрахування від прибутку підприємства;  

– цільове фінансування та цільові надходження (з інших струк-

турних підрозділів, підприємств, а також державного і місцевого  

бюджетів);  

– приріст постійних пасивів підприємства.  

 

Таблиця 2  

Джерела формування оборотних коштів підприємств 

Джерела формування оборотних коштів 

власні статутний фонд відрахування від прибутку підприєммства, ці-

льове фінансування та цільові надходження, а також приріст по-

стійних пасивів 

залучені короткострокові кредити, а також комерційні кредити та креди-

торська заборгованість 

факторинг нетрадиційна банківська послуга 

Джерело: складено автором на основі [5] 

 

Окремо варто розглянути факторинг, як ефективне джерело фо-

рмування оборотних коштів. Без застосування факторингу дебіторсь-

ка заборгованість потребує додаткових джерел фінансування, адже ця 

заборгованість певний період знаходиться безпосередньо на балансі 

постачальника. Використання факторингу дозволяє отримати фінан-

сування у розмірі 70–90 відсотків від суми дебіторської заборгованос-

ті, а також закупити новий товар, відвантажити його, та знову 

здійснити закупівлю.  

Зазначимо, що використання факторингових послуг є пошире-

ною практикою в усіх розвинених країнах світу. Поширене застосу-

вання факторингу спричинене прагненням підприємств до 

прискорення обігу коштів у власних розрахунках, а також скорочен-

ням розмірів дебіторської заборгованості і зменшення обсягу наявних 

неплатежів.  
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Отже, оборотні кошти підприємства – це кошти, які спрямовані 

безпосередньо на фінансування виробничого циклу підприємства для 

виготовлення та реалізації новоствореного продукту та послуг з ме-

тою отримання прибутку. Джерелами формування оборотних коштів 

підприємств є не лише власні та залучені кошти, а також сьогодні 

практикується використання факторингу. З метою ведення безперерв-

ного виробництва підприємству потрібно мати чітко визначену суму 

обігових коштів, надлишок або нестача оборотних коштів можуть 

призвести до виникнення на підприємстві таких негативних явищ, як 

знецінення коштів внаслідок інфляційних процесів або до скорочення 

виробництва та зменшення прибутку підприємства.  
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ 

ФІНАНСОВИМ ПОТЕНЦІАЛОМ ПІДПРИЄМСТВ 
 

Сьогодні, в умовах нестабільного економічного розвитку вітчи-

зняної економіки, в Українi iснує прoблема динамічності зoвнiшньoгo 

ринкового середoвища, щo у свою чергу спричиняє мiнливість пoпиту 

та прoпoзицiї, нестабiльнoстi кoнкурентнoгo середoвища, змiни цiн на 

тoвари та фактoри вирoбництва та iнші макрo- i мiкрoекoнoмiчні 

прoблеми. В таких умовах, найпершим завданням менеджерів підпри-

ємства є здійснення детальної oцiнки ситуацiї та фoрмування пoтoч-

них i перспективних мoжливoстей пo забезпеченню стабiльнoгo 

рoзвитку підприємства, зoкрема, за рахунoк управління власним фі-

нансовим потенціалом. 

Доцільно зазначити, що у економічній літературі немає єдиного 

підходу до визначення поняття «фінансовий потенціал», відповідно у 

таблиці 1 подано ряд підходів до визначень даного поняття. 

 

Таблиця 1  

Погляди вчених на трактування фінансового потенціалу 

Автор Визначення 

Довгань Л.П. 

«це найважливіша характеристика ефективності фінансово-

господарської діяльності та надійності підприємства. Він визна-

чає конкурентоспроможність підприємства та його потенціал у 

ділових стосунках, є основою ефективної реалізації фінансових 

інтересів усіх учасників господарської діяльності» [3]. 

Гавва В.Н. 

«це сукупність фінансових ресурсів, спрямованих на реалізацію і 

нарощування економічного потенціалу з метою максимізації 

прибутку» [2] 

Петренко С.Н. 

«це обсяг власних, позичених та залучених фінансових ресурсів 

підприємства, якими воно може розпоряджатися для здійснення 

поточних та перспективних витрат» [2].  

Школьник І.О. 
«здатність до оптимізації фінансової системи із залучення та ви-

користання фінансових ресурсів» [2].  

Джерело: складено автором на основі [2,3] 
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Фінансовий потенціал не існує як окрема економічна складова, 

він є елементом загального економічного потенціалу суб’єкта госпо-

дарювання, оскільки відображає можливості і здатності підприємства 

в усіх сферах його діяльності. Фінансовий потенціал не створюється 

спонтанно та хаотично, існує відповідна послідовність етапів, які пе-

редують його формуванню. Фінансовий потенціал суб’єкта господа-

рювання та його рівень мають тісний зв’язок із конкуренто-

спроможністю підприємства. Фінансовий потенціал є одним з 

головних факторів, який визначає успішність діяльності підприємства 

при сучасних нестабільних умовах ринку. Зазначимо, що чим більший 

рівень фінансового потенціалу підприємства, тим більш інвестиційно 

привабливим та конкурентоспроможним воно є [3].  

З метою забезпечення високого рівня фінансового потенціалу 

підприємства, менеджерам необхідно приділяти особливу увагу роз-

робці механізмів управління ним. Головною метою управління фінан-

совим потенціалом підприємства є оптимізація фінансових потоків 

підприємства, з метою максимального збільшення позитивного фі-

нансового результату його діяльності. Основними завданнями управ-

ління фінансовим потенціалом підприємства є [4]:  

1) мобілізація фінансових ресурсів, які є необхідними для закрі-

плення ефективного виробничого циклу;  

2) дослідження напрямів максимізації прибутку, а також наро-

щення рентабельності; оперативне виконання наявних зобов’язань як 

перед органами доходів і зборів, перед клієнтами, так і безпосередньо 

перед працівниками підприємства;  

3) перевірка та контроль за раціональним, ефективним та цільо-

вим використанням наявних фінансових ресурсів.  

Управління фінансовим потенціалом суб’єкта господарювання 

передбачає чітке планування, організацію та системний контроль за-

безпеченості підприємства необхідними фінансовими ресурсами для 

ведення виробничо-господарської діяльності, враховуючи стратегічні 

перспективи, а також забезпеченість власним капіталом в необхідно-

му обсязі для дотримання умов ліквідності та фінансової стійкості. 

Управління фінансовим потенціалом сьогодні є однією з першочерго-

вих потреб підприємства та гарантією його ефективної діяльності [5]. 

При здійсненні процесів управління фінансовим потенціалом підпри-

ємства, важливо враховувати фактори впливу на його внутрішнє та 

зовнішнє середовище (рис. 1.)  
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Рис. 1. Фактори впливу на формування фінансового потен-

ціалу підприємства  

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Наковець Курінна О.В. зазначає: «виходячи з того, що фінансо-

вий потенціал суб’єкта господарювання має синтетичний характер, а 

його надзвичайний динамізм знаходиться під впливом ряду факторів, 

вважаємо, що організація його управління має базуватися на принци-

пах, які будуть відображати загальні економічні положення даного 

процесу та специфіку об’єкту, яким здійснюється управління фінан-

совим потенціалом» [6]. Основні принципи управління фінансовим 

потенціалом підприємства, за Курінною О.В., схематично подано на 

рис. 2. Зазначимо, що зображені на рис. 2 принципи управління фі-

нансовим потенціалом підприємства є взаємопов’язаними між собою і 

характеризують як загальні вимоги до організації даного процесу, так 

і безпосередньо особливості фінансового потенціалу підприємства. 

Механізм управління фінансовим потенціалом суб’єкта госпо-

дарювання є системою, яка створює взаємодію регулювання, діагнос-

тики, а також моніторингу показників, що характеризують 

нормальний, абсолютний, нестабільний та кризовий типи фінансової 

стійкості, а також дозволяють підвищити ефективність управління 

фінансовим потенціалом підприємства [5].  

З метою оптимізації процесів управління фінансовим потенціа-

лом підприємства, менеджерам доцільно будувати стратегію управ-

ління орієнтуючись на наступні підходи [6]:  

1. Удосконалення фінансового потенціалу підприємства шляхом 

зменшення вихідних та збільшення вхідних грошових потоків.  

2. Мобілізація внутрішніх резервів підприємства, шляхом про-

ведення реструктуризації активів підприємства, а також проведенням 

заходів, пов’язаних зі зміною структури та складу активів балансу 

підприємства.  

Фінансовий потенціал підприємства 

Зовнішнє середовище:  
- умови доступу ресурсів;  

- фінансові ризики. 

Внутрішнє середовище:  

- підприємницькі здібності;  

- конкурентні можливості;  

- система управлінняпідприємством;  

- умови діяльності. 
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3. Врахування впливу конкуренції на ринку.  

4. Важливість оптимального розподілу й перерозподілу фінан-

сових ресурсів підприємства.  

5. Формування та прийняття рішень щодо досягнення відповід-

ного компромісу між вимогами прибутковості, надійності, а також лі-

квідності капіталу.  

6. Регулювання структурних перетворень у фінансовому потен-

ціалі підприємства.  

7. Використання інноваційних методів управлінського впливу на 

фінансові ресурси підприємства.  

 

 
Рис. 2. Принципи організації управління фінансовим потен-

ціалом підприємства.  

Джерело: складено автором на основі [6] 

 

Отже, в сучасних нестабільних економічних умовах важливою 

складовою діяльності будь якого підприємства повинна бути ефекти-

вна політика управління власним фінансовим потенціалом. Адже фі-

нансовий потенціал є основою для створення й розвитку стійких 

конкурентних переваг підприємства на ринку. Основною метою уп-

равління фінансовим потенціалом є оптимізація фінансових потоків 

підприємства з метою максимального збільшення позитивного фінан-

сового результату. Для досягнення даної мети менеджери підприємства 

ПРИНЦИПИ ОРГАНІЗАЦІЇ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВИМ 

ПОТЕНЦІАЛОМ ПІДПРИЄМСТВА 

Цілісність та комплексність 

Неперервність у часі та просторі 

Еластичність 

Наукова обґрунтованість основних параметрів 

Результативність управлінських дій 

Адаптація до специфіки суб’єкта,  

яким здійснюється управління 
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повинні мати правильно складений фінансовий план власної діяльно-

сті, а також застосовувати новітні підходи до управління наявними та 

потенційними фінансовими ресурсами. Оптимізація фінансового по-

тенціалу підприємства можлива шляхом підвищення результативності 

розміщення та використання власних та залучених фінансових та не-

фінансових ресурсів. При цьому важливо забезпечувати безперервний 

розвиток виробництва чи інших сфер діяльності на основі збільшення 

прибутку й активів підприємства, при збереженні його кредитоспро-

можності та платоспроможності. 
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РОЛЬ ТА ЗНАЧЕННЯ ФІНАНСОВИХ ІНСТРУМЕНТІВ 

МАКРОЕКОНОМІЧНОЇ СТАБІЛІЗАЦІЇ 
 

Актуальність дослідження. Системна політико-економічна 

криза, яка розгорнулася в Україні в 2014-2017 роки призвела до роз-

балансування грошової маси та дестабілізації національної грошової 

одиниці у формі девальвації, зростання частки готівки у загальному 

обсязі грошової маси, стагнації кредитування суб’єктів реального сек-

тору економіки та масового вилучення депозитів з банківської систе-

ми. Варто зауважити, в свою чергу, що дисбаланси грошово-

кредитної сфери вкрай негативно позначилися на ефективності функ-

ціонування фінансових інструментів макроекономічної стабілізації, 

зокрема в частині створення передумов для збалансованого та ком-

плексного соціально-економічного розвитку України. За таких умов 

посилюється необхідність обґрунтування механізму грошово-

кредитної політики та фінансових інструментів збалансованості наці-

ональної економіки України. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Проблемам розвит-

ку теоретичних засад та практиці функціонування фінансових інстру-

ментів присвятили свої праці вітчизняні науковці В. Базилевич, 

В. Биховченко, В. Геєць, М. Єрмошенко, О. Василик, М. Кужелєв, 

І. Лютий, В. Опарін. Проте, нажаль посилення впливу глобалізаційних 

процесів і кризових явищ на розвиток вітчизняних фінансових систем, 

пошук сталих механізмів та фінансових інструментів досягнення мак-

роекономічної та фінансової стабілізації будь-якої національної еконо-

міки, потребують подальших досліджень у цьому напрямку. 

Мета статті полягає у дослідженні ролі фінансових інструмен-

тів в процесі забезпечення макроекономічної стабілізації на основі 

дослідження економічної та фінансової системи в Україні.  

Виклад основного матеріалу. Варто зазначити, що у сучасній 

вітчизняній науці небагато фундаментальних досліджень, присвячених 
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вивченню положень застосування фінансових інструментів макроеко-

номічної стабілізації. Досі немає комплексної розробки фінансових 

інструментів, теоретичних обґрунтувань взаємозв’язку макроекономі-

чної політики держави з фінансово-бюджетною політикою, що немо-

жливо зробити без дослідження етапів використання фінансових 

інструментів. 

Cутність макроекономічної стабілізації полягає у подоланні ма-

кроекономічної нестабільності (незбалансованості). Макроекономічна 

нестабільність полягає у коливанні обсягу національного продукту, 

рівня цін, зайнятості та відсутності умов для стабільного зростання 

обсягу ВВП. 

Враховуючи досвід використання фінансових важелів макрое-

кономічної стабілізації, варто їх умовно поділити на три основні ета-

пи. Основними показниками даного поділу є ступінь жорсткості 

фіскальної та монетарної політики, який визначається рівнем дефіци-

ту бюджету у ВВП, джерелами його фінансування та швидкістю зрос-

тання грошових агрегатів. 

На першому етапі (1991–1995 рр.) застосовувалась практика фі-

нансування Національним банком дефіциту бюджету, яка за своєю 

сутністю була прямим кредитуванням уряду. При цьому, з огляду на 

недосконалість податкового законодавства та системи адмініструван-

ня податків, за збереження значних соціальних гарантій і високої час-

тки державної власності в економіці, успадкованих від Радянського 

Союзу, рівень дефіциту бюджету був доволі високим. У 1992 р. він 

становив майже 14% ВВП. Взагалі динаміка загальноекономічних по-

казників свідчить про негативну тенденцію розвитку української еко-

номіки у 1991–1994 рр. 

Із початку 1992 р. урядом В. Фокіна було проголошено «лібера-

лізацію» ринкової торгівлі та повну свободу ринкових цін, за винят-

ком цін на деякі ключові товари. Саме ця акція, разом із 

запровадженням купоно-карбованців, перетворилася на вирішальний 

фактор прояву спочатку галопуючої, а потім і гіперінфляції. Реальна 

вартість грошової одиниці впала до катастрофічно низького рівня. 

Політика “шокової терапії” спрацювала на повну руйнівну силу. 

Другий етап охоплює 1996–1999 рр. Він є етапом економічної та 

бюджетної стабілізації. Цільовим орієнтиром другого етапу було по-

долання бюджетного дефіциту з метою переходу від рестриктивної 

бюджетної політики до стимулюючої шляхом зміни бюджетного  
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фінансування на бюджетне стимулювальної. На цьому етапі макрое-

кономічного регулювання передбачалось завершення лібералізації та 

реформи державних фінансів, а також здійснення заходів для досяг-

нення економічної стабілізації. Важливими складовими стратегії дру-

гого періоду були подолання кризи платежів, стабілізація цін, на фоні 

реструктуризації підприємств та стимулювання виробництва, ефекти-

вного використання фінансових ресурсів і підвищення відповідально-

сті суб’єктів підприємницької діяльності за платіжну дисципліну. 

На початку другого етапу НБУ проводив в основному рестрик-

ційну монетарну політику. Тривала лібералізація, застосовувалися пе-

реважно непрямі важелі монетарної політики. 

Третій етап трансформації економіки України 2000–2010 рр. 

став роком закріплення економічних зрушень, започаткованих у по-

передні роки. Поліпшення ситуації в економіці було зумовлено відно-

сно збалансованою макроекономічною політикою уряду та 

Національного банку України, спрямованою на виконання завдань, 

визначених Посланням Президента України до Верховної Ради Укра-

їни «Україна: поступ у XXI століття. Стратегія економічного і соціа-

льного розвитку на 2000–2004 роки», в якому основним стратегічним 

завданням України на наступні п’ять років було визнано реалізацію 

політики економічного зростання. 

Монетарні важелі 2000–2010 рр. були нестандартними і за свої-

ми параметрами враховували функціональну незрілість грошово-

кредитної системи України, яка ще не набула рис сталої грошово-

кредитної системи ринкового типу. У ній ще зберігалися ознаки пере-

хідних структур, не повною мірою виявлялися закономірності ринко-

вого саморегулювання (відсутність прямої кореляції між динамікою, 

яка характеризує пропозицію грошової маси (М3), та динамікою цін; 

відсутність бажаного взаємозв’язку між обліковою ставкою та креди-

тною ставкою комерційних банків тощо). 

Для вирішення проблем макроекономічної стабілізації в українсь-

кій економіці особливої ваги набувають ті фінансові правила, які 

пов’язують фінансову сферу з реальним сектором національної еконо-

міки. Адже стійкий тренд на зростання розриву між потенційними та 

фактичними обсягами реального ВВП саме в українській економіці ро-

бить усі інші дисбаланси відносно другорядними й менш актуальними. 

Після продовження та поглиблення у 2015 році кризових явищ 

2016 – 2017 роки стали періодом макроекономічної стабілізації в  
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Україні. Так, падіння економічного зростання у 2015 році на 9,8% 

змінилося на відновлення економічного зростання у 2,3% та 2,5% від-

повідно у 2016 та 2017 роках завдяки насамперед активізації спожив-

чого, інвестиційного попиту, а також сприятливій кон’юнктурі на 

зовнішніх товарних ринках та продовженню переорієнтації на нові 

ринки збуту, насамперед країн ЄС.  

Поступове пожвавлення економічної активності та покращення 

ділових очікувань підприємств сприяли відновленню попиту на робо-

чу силу з початку 2016 року, проте рівень безробіття залишався висо-

ким упродовж 2016 ‒ 2017 років на тлі наявних диспропорцій між 

попитом на робочу силу та її пропозицією і посилення міграційних 

процесів. Споживча інфляція прискорилася у 2015 році до рекордних 

з 1995 року 43,3%, однак у 2016 – 2019 роках вдалося приборкати ви-

сокі темпи інфляції.  

Нажаль початок 2020 рік став досить важким для економіки Ук-

раїни, пандемія спричинена вірусом COVID-19 знизила стабільність в 

державі. ВВП через пандемію COVID-19 скоротиться на 7% у 

2020 році внаслідок впливу на економіку зовнішніх та внутрішніх 

шоків. Перед пандемією очікувався приріст ВВП на 3%.У той же час 

за оцінкою МВФ, українська економіка зменшиться за підсумками 

2020 року на 8,2%3. Карантин обрушив споживчі настрої, майже зу-

пинив декілька галузей – роздрібну торгівлю, готельний та ресторан-

ний бізнес, авіаперевезення. Зменшилися обсяги надходжень до 

бюджету. Внаслідок введення карантину українські компанії заморо-

зили інвестиції та виробничі ланцюжки.  

Аналізований період пов’язує три змінні реального сектора еко-

номіки – ВВП (Y), заробітну плату (w), зайнятість працездатних (L) – 

та одну змінну фінансового сектора – частку податків у доходах, або 

агреговану податкову ставку (t). Теоретична конструкція моделі ґрун-

тується на бюджетному обмеженні, побудованому в такий спосіб, 

щоб акцентувати увагу на особливому елементі бюджетних видатків, 

а саме: на соціальних виплатах із безробіття. Тому бюджетне обме-

ження подається у такому вигляді: 

G + βw(1 – t)(N – L) = tY, 

де G – видатки державного бюджету, крім тих, що пов’язані з виплата-

ми з безробіття; β – коефіцієнт зв’язку між виплатами з безробіття та 

зарплатою працюючих; w(1 – t) = wN – зарплата після оподаткування; 

(N – L) – кількість безробітних; tY = tF(L, −K) – податкові надходжен-

ня до бюджету). 
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Шляхом диференціювання зарплати після оподаткування (wN) 

по зайнятості (L), за наведеним рівнянням бюджетного обмеження, 

виводиться функція зв’язку зарплати та зайнятості та визначається її 

(функції) нахил. 

Правило незростання агрегованої податкової ставки t у контекс-

ті «розриву» (збільшення або зменшення) податкової ставки з ураху-

ванням зайнятості на ринку праці, подається у вигляді рівняння:  

[G + βwN(N – L)] – tF(L, −K)= Δt, 

де Δt – зміна податкової ставки.  

Рівняння правила має достатньо простий економічний зміст, а 

саме: податкова ставка може зростати не лише під впливом збільшен-

ня рівня зарплати (wN↑), а й унаслідок скорочення зайнятості (L↓). 

Суттєвим елементом правила незростання податкової ставки є 

коефіцієнт еластичності (зв’язку) бюджетних витрат, повязаних із со-

ціальними виплатами безробітним, із зарплатою працюючих (β). 

Адже, за формулою правила, при зростанні значень коефіцієнта, за 

інших рівних умов, макроекономічна нестабільність у формі зростан-

ня «розриву» податкової ставки (Δt↑) збільшуватиметься. Тому пара-

метр β має бути об’єктом моніторингу уряду, якщо останній дійсно 

прагне забезпечити фінансову стабілізацію на тлі змін, що відбува-

ються на ринку праці. 

У процесі реалізації напрямів та виконання завдань Програми 

Фінансової стабільності та сталого розвитку економіки, що у 2020 - 

2021 році будуть створені передумови стійкого розвитку економіки 

України, перетворення фінансового сектору України в конкуренто-

спроможне середовище з інвестиційно-інноваційним кліматом.  

На сьогодні у 2020 році економічний сектор працює з низькою 

прибутковістю спричиненою карантинними обмеженнями та панде-

мією COVID-19, але поступово відновлює свою інвестиційну при-

вабливість, банківський сектор став більш консолідованим та має 

диверсифіковану структуру ‒ система більш конкурентоспроможна 

та менш фрагментарна; упроваджено ефективний механізм захисту 

прав кредиторів та банківське кредитування поступово відновлюєть-

ся, його обсяги збільшуються темпами, що забезпечують бажану ди-

наміку економічного зростання і не створюють інфляційного тиску 

та системних ризиків; баланси фінансових установ очищено від про-

блемних активів, резерви за ризиками формуються вчасно та в повно-

му обсязі, ліміти кредитування великих позичальників та пов’язаних 

осіб дотримуються в повному обсязі. 
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Висновки. Можна зробити висновок, що на першому етапі ва-

желі фіскальної політики були надзвичайно м’якими. Важелі грошо-

во-кредитної політики, по суті, були підпорядковані м’якій 

бюджетно-податковій політиці. На другому етапі важелі монетарного 

характеру отримали певну незалежність від фіскальних. Тоді як фіс-

кальні важелі залишались відносно м’якими, монетарні стали більш 

жорсткими. Впровадження на третьому етапі більш жорстких фіска-

льних важелів воднораз із незалежними монетарними важелями 

уможливили створення умов для збереження макроекономічної стабі-

льності, що за допомогою структурних реформ і сприятливої зовніш-

ньої кон’юнктури забезпечило досягнення високих темпів 

економічного розвитку.  

Отже, аналіз особливостей трансформації економіки України 

вказує на те, що вплив фінансових важелів на макроекономічні про-

цеси є доволі значним. Невдала комбінація фінансових важелів здатна 

порушити макроекономічну стабільність, що погіршує умови еконо-

мічного зростання. 
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ОСОБЛИВОСТІ ФІНАНСУВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНИХ  
ПРОЄКТІВ ПІДПРИЄМСТВ В УКРАЇНІ 

 

Інвестиції відіграють важливу роль у функціонуванні вітчизня-

них підприємств, їх залучення повинно бути одним з пріоритетних 

напрямів фінансової політики країни. Адже забезпечити сталий еко-

номічний розвиток держави неможливо без надходження фінансових 

інвестицій. Під інвестиціями, відповідно до Закону України «Про ін-

вестиційну діяльність», розуміються всі види майнових, а також інте-

лектуальних цінностей, які вкладаються в об’єкти підприємницької 

діяльності, в результаті чого утворюється прибуток або досягається 

відповідний соціальний ефект [1].  

При цьому ефективне використання залучених фінансових ре-

сурсів можна забезпечити тільки в рамках ретельно розроблених інве-

стиційних проектів. У таблиці 1 систематизовано основні підходи до 

визначення сутності поняття «інвестиційний проект». 

 

Таблиця 1 

Тлумачення сутності поняття «інвестиційний проект» 

Автор Визначення 

Федоренко В. «це викладення мети та особливостей певних інвестицій й обґрун-

тування їх доцільності» 

Несветаєв Ю. «це будь-яка діяльність, спрямована на досягнення визначених 

економічних або соціальних цілей і яка вимагає для своєї реаліза-

ції витрат чи використання капітальних ресурсів, тобто капітал 

утворювальних інвестицій» 

Гриньова В. «це основний документ, який визначає необхідність проведення 

реального інвестування, у якому в загальноприйнятій послідовно-

сті його розділів подаються основні характеристики інвестиційно-

го проекту та фінансові показники, пов’язані з його реалізацією» 

Щукін Б. «це спеціально підготовлений проектний документ, з максималь-

но повним обґрунтуванням і описом всіх особливостей майбут-

нього інвестування» 

Джерело: складено автором на основі [2] 
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Прибутковість інвестиційних проектів найперше залежить від 

ефективного вибору джерел їх фінансування та оптимального їх спів-

відношення. Основні джерела фінансування інвестиційних проектів 

підприємств систематизовано на рис. 1.  

 

 
Рис. 1. Джерела фінансування інвестиційних проектів підп-

риємств 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Сьогодні для вітчизняних підприємств існують проблеми у за-

лученні фінансових ресурсів для реалізації власних інвестиційних 

проектів. Зокрема, серед власних джерел найбільш реальними є при-

буток, доходи від реалізації частини основних фондів та частина обо-

ротних активів. Серед позикових ресурсів найбільш оптимальними 

для підприємств є випуск корпоративних облігацій. Але варто зазна-

чити, що такий вид фінансування може бути успішним лише у підп-

риємств з високим рівнем ділової репутації – емісія облігацій таких 

підприємств може зацікавити великих інвесторів, наприклад банків-

ські установи. Для підприємств досі залишається проблемним залу-

чення довготермінових банківських кредитів, що спричинено високим 

Власні Позикові Залучені 

1. Частина чистого прибут-

ку, що спрямовується на 

виробничий розвиток.  

2. Амортизаційні відраху-

вання. 3. Страхова сума ві-

дшкодування збитків, спри-

чинених втратою майна.  

4. Раніше здійснені довготе-

рмінові фінансові вкладен-

ня, термін яких минає в 

поточному періоді.  

5. Реінвестована шляхом 

продажу частина основних 

засобів.  

6. Іммобілізована в інвести-

ції частина надлишкових 

оборотних активів. 

1. Довготермінові креди-

ти банків та інших кре-

дитних інститутів 

(включно з форфейтин-

гом та іноземними кре-

дитами). 2. Емісія 

облігацій підприємства.  

3. Цільовий державний 

кредит, спрямований на 

конкретний вид інвесту-

вання. 4. Податковий 

інвестиційний кредит.  

5. Інвестиційний лізинг. 

6. Інвестиційний селенг. 

7. Кошти фізичних осіб. 

1. Емісія привілейованих та 

простих акцій підприємства.  

2. Емісія інвестиційних сер-

тифікатів, інвестиційних 

фондів та компаній.  

3. Безоплатно надані держа-

вними органами та комер-

ційними структурами кошти 

на цільове інвестування.  

4. Внески сторонніх, вітчиз-

няних та зарубіжних інвес-

торів до статутного фонду 

підприємств неакціонерної 

організаційно-правової фо-

рми. 

Джерела фінансування інвестиційних проектів 
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ступенем ризику вітчизняних інвестиційних проектів, а також недос-

коналістю ресурсної бази вітчизняних банківських установ. 

Вітчизняна практика фінансування інвестиційних проектів підп-

риємств має свої особливості, яка полягає в залежності поведінки ін-

весторів з динамікою економічної кон’юнктури ринку, станом 

розвитку НТП та загальною фінансовою ситуацією в державі. Сього-

дні, з одного боку, існує потреба реалізації інвестиційних проектів, 

зорієнтованих на оновлення основного капіталу підприємств. З іншо-

го боку, вітчизняна економіка перебуває у затяжній кризі, яка періо-

дично поглиблюється новими кризовими явищами. В результаті чого 

виникає переважання власних коштів підприємств у загальних обся-

гах фінансування інвестиційних проектів (рис. 2).  

 

 
Рис. 2. Структура джерел фінансування інвестиційних прое-

ктів у 2015-2019 роках 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Відповідно до показників рисунку 2, спостерігаємо, що сього-

дні в Україні склалася ситуація, коли більшість інвестиційних прое-

ктів фінансуються за рахунок власних коштів підприємств, що 

зумовлено дефіцитністю зовнішніх ресурсів, спричиненої числен-

ними кризовими явищами, та низьким рівнем інвестиційної приваб-

ливості України. Фінансування за рахунок кредитів банків та інших 

позик також є незначним, всі інші джерела фінансування мають не-

велику частку, яка практично не змінюється протягом досліджува-

ного періоду. 
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Негативним чинником у фінансуванні інвестиційних проектів 

підприємств є відсутність фіскальних стимулів з боку держави. Сьо-

годні в Україні не мають поширення застосування податкових стиму-

лів, які успішно функціонують у багатьох розвинених країнах світу, 

зокрема: податкові канікули, інноваційна знижка, інвестиційний кре-

дит тощо [5, с.7]. Фінансування інвестиційних проектів за допомогою 

залучених коштів ускладнюється кризою в банківському секторі, ве-

ликими ставками банківських кредитів, нерозвиненістю вітчизняного 

ринку цінних паперів, що ускладнює обіг капіталів та відповідно 

знижує привабливість вітчизняних інвестиційних проектів для інозе-

мних інвесторів. Загалом, фактори, які впливають на процес прийнят-

тя рішень інвестором наведені на рис. 3.  

 

 
Рис. 3. Фактори, які впливають на процес прийняття рішень 

за інвестиційними проектами 

Джерело: складено автором на основі [6] 

 

Фінансова та соціально-політична криза значно звузила внутрі-

шні джерела фінансування інвестиційних проектів підприємств. Без-

посередньо впливає на ці процеси інвестиційний клімат держави, 

який сьогодні є доволі несприятливий. Низький інвестиційний імідж 

держави робить країною не привабливою для міжнародних інвесторів, 

які вимушені з обережністю ставитися до підвищених ризиків інвес-

тування. Вважаємо, що покращення інвестиційного клімату країни 

посприяє залученню необхідних інвестиційних ресурсів для прове-

дення модернізації, оновлення виробництва, посприяє впровадженню 

новітніх технологій, а також нарощування основних фондів вітчизня-

них підприємств.  

Отже, інвестиції – важливе джерело фінансових ресурсів. В не-

стабільних економічних умовах, залучення інвестицій є дієвим ін-

струментом пожвавлення бізнесу. Сьогодні вітчизняні підприємства 

ФАКТОРИ, ЯКІ УСКЛАДНЮЮТЬ ПРОЦЕС ПРИЙНЯТТЯ 

РІШЕНЬ ЗА ІНВЕСТИЦІЙНИМИ ПРОЕКТАМИ 

Ризик, 

пов’язаний з 

прийняттям 

рішення 

Різноманіт-

ність досуп-

них проектів 

Вартість ін-

вестиційного 

проекту 

Обмеженість 

фінансових 

ресурсів 

Вид інве-

стицій 
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перебувають в доволі скрутному становищі, фінансування інвести-

ційних проектів відбувається переважно за рахунок власних коштів. 

Причиною цього є переважно політично-економічна нестабільність, 

яка прямо впливає на інвестиційний імідж держави. З метою пожвав-

лення фінансування інвестиційних проектів вітчизняних підприємств, 

найперше доцільно покращити інвестиційний імідж країни, а також 

створити сприятливу ринкову інфраструктуру, зокрема вигідні бан-

ківські кредити та сприятливі умови функціонування ринку цінних 

паперів.  
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СУТНІСТЬ ТА ЗМІСТ ОСНОВНИХ ОБ’ЄКТІВ 

ВНУТРІШНЬОФІРМОВОГО ПЛАНУВАННЯ 
 

Планування та розвиток сучасної мікроекономіки та макроеко-

номіки України, її інтеграція у світову економічну систему вимагають 

використання суб’єктами господарювання систем внутрішньофірмо-

вого планування. Особливо актуальним стає проблема основних 

об’єктів внутрішньофірмового планування у продуктовій сфері, що 

обумовлено передусім загостренням конкуренції як на внутрішньому, 

так і на зовнішньому продуктових ринках, а також зростанням вимог 

споживачів до якості продуктових товарів та послуг. 

Не зважаючи на відповідні розробки у сфері ризик-менеджменту 

та на різноманітність підходів до внутрішньофірмового планування 

на практиці, варто зазначити, що функції об’єктів внутрішньофірмо-

вого планування реалізуються часто ізольовано, через що знижується 

ефективність управління фірмою. 

Проблемами та особливостями основних об’єктів внутрішньо-

фірмового планування висвітлено у роботах таких дослідників як 

І. М. Антохова, Л. В. Балабанова, І. В. Бубенко, О. Ю. Бугрім, 

Л. М. Варава, К. С. Злобіна, А. В. Казанджі, О. Д. Кисіль, 

Л. І. Михайлова, О. Б. Моргулець, О. С. Сокирко, Л. Л. Стасюк, 

Д. М. Стеченко, Ф. І. Хміль, Т. В. Шталь та інших. У своїх роботах 

автори досліджують сутність, зміст, класифікацію, вдосконалення ос-

новних об’єктів внутрішньофірмового планування, відображають 

особливості цього планування, які обумовлені впливом різних чинни-

ків та систем структурної організації фірм, пропонують різні методи-

чні підходи до оцінки ефективності внутрішньофірмового планування 

у системі менеджменту. Разом із тим потребують удосконалення іс-

нуючі рекомендації щодо практичного застосування теоретичних роз-

робок із внутрішньофірмового планування. 
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Метою дослідження є розробка теоретичних положень щодо ви-

значення сутності та змісту фінансового планування та планування 

персоналу як основних об’єктів внутрішньофірмового планування, а 

також надання практичних рекомендацій щодо удосконалення органі-

зації ефективного планування на прикладі фінансового планування у 

Приватному акціонерному товаристві «Сумський завод продовольчих 

товарів». 

Сучасне підприємство (фірма) є дуже складним комплексом фі-

нансових, інформаційних, матеріально-технічних, трудових, інших 

ресурсів, призначених задля задоволення широкого кола потреб як 

самої фірми, так і інших верств населення. Різноманіття застосовува-

них фірмами ресурсів передбачає удосконалення старих та пошук но-

вих шляхів раціонального внутрішньофірмового планування, 

використання їх задля того, щоби забезпечити досягнення намічених 

цілей фірми. 

І. М. Антохова, В. Д. Урда та О. Д. Матійчик вважають, що, до-

сліджуючи внутрішньофірмове планування, варто застосовувати сис-

темний підхід. Відповідно, дослідники розглядають систему 

внутрішньофірмового планування як сукупність елементів: «прогно-

зування; постановка завдання; коригування плану; складання бюдже-

тів; конкретизація плану» [1]. 

На применшуючи дослідження внутрішньофірмового плануван-

ня за допомогою системного підходу, варто відзначити, що це не єди-

ний шлях розгляду сутності та змісту планування. 

Так, О. Ю. Бугрім аналізує внутрішньофірмове (зокрема, фінан-

сове) планування з економічної точки зору, відзначаючи, що воно по-

лягає в «розробці планів господарської діяльності підприємства, 

виражених певним переліком економічних показників» [2, с. 98]. 

Можна зазначити, що внутрішньофірмове планування спрямо-

ване на вирішення проблем фірми у сфері виконання робіт, послуг, 

так й на задоволення інтересів і потреб працюючих у самій фірмі. Для 

організації внутрішньофірмового планування важливо мати у певній 

кількості та у потрібний час відповідні кошти, на потрібному місці та 

відповідної кваліфікації кадри, персонал, а працівникам важливо мати 

стабільність зайнятості, нормальні умови та оплату праці. 

Щодо класифікації основних об’єктів внутрішньофірмового 

планування, то за часовим критерієм можна виділити такі види об’єк-

тів внутрішньофірмового планування як стратегічне, перспективне та 
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поточне. Аналіз класифікації основних об’єктів внутрішньофірмового 

планування, висловлених вченими, дозволяє прийти до висновку, що 

основними з таких об’єктів є фінансове (матеріально-технічне) та ка-

дрове внутрішньофірмове планування. 

Нами було проведено аналіз фінансового планування ПрАТ 

«Сумський завод продовольчих товарів» за 2018 рік та порівняно із 

фактичними фінансовими результатами за 2019 рік. 

 

Таблиця 1 

Окремі параметри фінансового планування ПрАТ «Сумський  

завод продовольчих товарів» за 2018 рік та фактичні фінансові  

результати за 2019 рік (одиниця виміру: тис. грн.) 

Стаття Код рядка 2018 рік 2019 рік 

Чистий фінансовий результат:    

прибуток 2350 1777 3452 

збиток 2355 – – 

Джерела: [4; 6]. 

 

Проаналізувавши параметри фінансового планування 

ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» за 2018 рік та фактич-

ні фінансові результати за 2019 рік із таблиці 1, можна зробити ви-

сновок, що запланований прибуток ПрАТ за 2019 рік зріс у порівнянні 

з 2018 роком зріс на 1675 тис. грн. 

Прибуток ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» від ре-

алізації у 2019 році зріс порівняно з 2018 роком на 178,68 відсотків. 

 

Таблиця 2 

Планування дооцінки (уцінки) необоротних активів,  

сукупного доходу та операційних витрат ПрАТ «Сумський завод  

продовольчих товарів» за 2018 рік та фактичні дооцінка (уцінка)  

необоротних активів, сукупний дохід і операційні витрати  

за 2019 рік (одиниця виміру: тис. грн.) 

Стаття Код рядка 2018 рік 2019 рік 

Дооцінка (уцінка) необоротних активів 2400 4014 3147 

Сукупний дохід 2465 562 1370 

Операційні витрати 2550 836634 292195 

Джерела: [4; 5; 6]. 
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Проаналізувавши планування та фактичні дані щодо дооцінки (уці-

нки) необоротних активів, сукупного доходу та операційних витрат 

ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» за 2018-2019 роки із таб-

лиці 2, можна зробити висновки про: 1) зменшення дооцінки (уцінки) не-

оборотних активів на 867 тис. грн.; 2) збільшення сукупного доходу на 

808 тис. грн.; 3) зменшення операційних витрат на 544439 тис. грн. 

Проаналізовані дані вказують на ефективність всіх трьох 

об’єктів внутрішньофірмового планування у ПрАТ «Сумський завод 

продовольчих товарів» – планування дооцінки (уцінки) необоротних 

активів, сукупного доходу та операційних витрат. Особливо ефектив-

ним є показники планування зменшення операційних витрат. 
 

Таблиця 3 

Планування показників прибутковості акцій ПрАТ «Сумський 

завод продовольчих товарів» за 2018 рік та фактичні показники 

прибутковості акцій за 2019 рік (одиниця виміру: грн.) 

Стаття Код рядка 2018 рік 2019 рік 

Середньорічна кількість простих акцій 2600 41808440 41808440 

Скоригована середньорічна кількість прос-

тих акцій 

2605 41808440 41808440 

Чистий прибуток (збиток) на одну просту 

акцію, грн. 

2610 0,08257 0,04250 

Скоригований чистий прибуток (збиток) на 

одну просту акцію, грн. 

2615 0,08257 0,04250 

Дивіденди на одну просту акцію, грн. 2650 – – 

Джерела: [3; 4; 6]. 

 

Проаналізувавши планування показників прибутковості акцій за 

2018 рік та фактичні показники прибутковості акцій за 2019 рік із 

таблиці 2, можна зробити висновки про зменшення на 0,04007 грн. 

скоригованого чистого прибутку на одну просту акцію у 2019 році у 

порівнянні з 2018 роком. 

Таким чином, із проаналізованих показників фінансового пла-

нування за 2018 рік та фактичних показників в ПрАТ «Сумський за-

вод продовольчих товарів» видно, що в активах незначно переважа-

ють, оборотні активи, їхня частка зростає. Зокрема, чистий фінансо-

вий результат показує збільшення прибутку на 1675 тис. грн. у 

порівнянні із запланованим. Сукупний дохід ПрАТ «Сумський завод 

продовольчих товарів» (сума прибутку, збитків та інших сукупних 

доходів після оподаткування) показує збільшення на 808 тис. грн. у 



ННІ фінансів, банківської справи 

177 

порівнянні із запланованим. Загальні кошти ПрАТ «Сумський завод 

продовольчих товарів» зростають. 

Щодо пасиву спостерігається переважання власного капіталу 

над іншими складовими. До недоліків внутрішньофірмового фінансо-

вого планування у ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» та-

кож можна віднести незначне зменшення скоригованого чистого 

прибутку на одну просту акцію. 

Отож, планування чистого прибутку, дооцінки (уцінки) необо-

ротних активів, сукупного доходу, операційних витрат та інших па-

раметрів у ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» на 2021 рік 

можна запропонувати здійснювати у подальшому шляхом розрахунку 

вказаних статистичних характеристик. Тому загальна оцінка внутріш-

ньофірмового фінансового планування у ПрАТ «Сумський завод про-

довольчих товарів» є позитивною. 

Що стосується кадрового планування у ПрАТ «Сумський завод 

продовольчих товарів», то основні завдання цього виду внутрішньо-

фірмового планування можна запропонувати наступні: 1) забезпечити 

працівників ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» робочими 

місцями в потрібний момент часу відповідно до здібностей і вимог 

виробництва; 2) забезпечити реалізацію планів ПрАТ «Сумський за-

вод продовольчих товарів» з точки зору людського чинника – персо-

налу, його кількості, кваліфікації, продуктивності та витрат на найм 

працівників. Планування мотивування працівників ПрАТ «Сумський 

завод продовольчих товарів» повинно здійснюватися відповідно до 

потреб ПрАТ та самих працівників залежно від необхідності, обумов-

леної навколишнім конкурентним середовищем. Основне завдання 

ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів» у цьому напрямку 

внутрішньофірмового планування – побудова ефективної мотивацій-

ної системи, зорієнтованої на пріоритет стратегічних завдань ПрАТ 

«Сумський завод продовольчих товарів», зокрема, таких як форму-

вання та зміцнення стратегічного потенціалу ПрАТ «Сумський завод 

продовольчих товарів» за рахунок додаткових інвестиційних ресурсів, 

розвиток стратегічних маркетингових досліджень, реалізація програм 

підвищення кваліфікації та професійного навчання персоналу. 

Сучасне соціально-економічне становище у сфері планування 

матеріального стимулювання ПрАТ «Сумський завод продовольчих 

товарів» – це, насамперед, планування належної оплати праці персо-

налу, створення системи премій, доплат, надбавок тощо. Планування 
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нематеріального стимулювання у ПрАТ «Сумський завод продоволь-

чих товарів» – це, насамперед, мотивація збагачення змісту праці, що 

передбачає надання персоналу ПрАТ «Сумський завод продовольчих 

товарів» більш змістовної, цікавої, соціально важливої та значущої 

роботи, яка відповідала б особистим інтересам та здібностям праців-

ників ПрАТ «Сумський завод продовольчих товарів», з широкими пе-

рспективами посадового та професійного зростання. 
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ПЛАНУВАННЯ БЮДЖЕТНИХ  
ВИДАТКІВ НА СОЦІАЛЬНИЙ ЗАХИСТ  

І СОЦІАЛЬНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
 

В умовах ринкової економіки при розподілі доходів населення 

виникає нерівномірність доходів, що призводить до утворення класу 

населення, яке знаходиться за межею бідності. Для підтримки мало-

забезпечених категорій населення держава втручається в соціально-

економічні процеси. Однією з головних умов для держави є забезпе-

чення необхідних умов для підтримки належних умов рівня життя. 

Тобто, від стану соціального забезпечення залежить рівень показника 

життя та соціальне благополуччя населення. Необхідно вивчити тео-

ретичні аспекти та проаналізувати розподіл видаткової частини дер-

жавного бюджету України на соціальний захист та соціальне 

забезпечення населення, для знаходження напрямів удосконалення 

соціальної політики держави. 

Нині можна говорити про те, що необхідною складовою для за-

безпечення належного рівня життя населення є соціальна політика 

держави. Саме розвиток держави у сфері соціального захисту та соціа-

льного забезпечення відіграє ключову роль у забезпеченні добробуту 

населення. Можна спостерігати, що система соціального захисту дуже 

сильно залежить від соціальної політики держави. Соціальна політика 

держави здійснює розподіл та перерозподіл доходів населення, забез-

печує розвиток соціальної сфери , надає соціальні гарантії, регулює со-

ціальні відносини, а також створює систему соціального захисту. На 

сьогоднішній день Україна характеризується низкою соціальних ризи-

ків: безробіття, отримання належної медичної допомоги, підвищення 

вартості цін. Тому значно зросла чисельність населення, що потребує 

соціального захисту, а саме фінансової підтримки з боку держави. 

Згідно статті 46 Конституції України: «Громадяни мають право 

на соціальний захист, що включає право на забезпечення їх у разі  
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повної, часткової або тимчасової втрати працездатності, втрати году-

вальника, безробіття з незалежних від них обставин, а також у старос-

ті та в інших випадках, передбачених законом. Це право гарантується 

загальнообов’язковим державним соціальним страхуванням за раху-

нок страхових внесків громадян, підприємств, установ і організацій, а 

також бюджетних та інших джерел соціального забезпечення; ство-

ренням мережі державних, комунальних, приватних закладів для до-

гляду за непрацездатними ». Також в цій статті розглядається 

мінімальний рівень соціального забезпечення: «Пенсії, інші види со-

ціальних виплат та допомоги, що є основним джерелом існування, 

мають забезпечувати рівень життя, не нижчий від прожиткового мі-

німуму, встановленого законом» [1]. 

У своїй економічній сутності соціальне забезпечення являється 

розподільчими відносинами. Тобто відбувається процес розподілу 

коштів страхових фондів та перерозподілу бюджетних коштів саме на 

потреби соціального забезпечення. Ця сутність полягає в тому, що 

вирівнюється соціальний та матеріальний стан окремих верств насе-

лення, шляхом забезпеченням, не нижчого за прожитковий мінімум, 

фінансування [3, c. 24]. 

Розглянемо більш детально фінансування соціального забезпе-

чення бюджету. Бюджетне фінансування соціального забезпечення та 

соціально захисту в Україні здійснюється відповідно до ст. 87–91 Бю-

джетного кодексу України. Отже, бюджетне фінансування здійсню-

ється за рахунок державного бюджету та місцевих бюджетів, і 

спрямовується на фінансування: 

– соціального захисту у випадку непрацездатності;  

– допомоги у вирішенні житлового питання; 

– соціального захисту сім’ї, дітей та молоді;  

– соціального захисту пенсіонерів;  

– соціального захисту безробітних; 

– соціального захисту ветеранів війни та праці; 

– соціального захисту інших категорій населення; 

– іншої діяльності у сфері соціального захисту [3, c. 74]. 

Видатки бюджету на соціальний захист та соціальне забезпе-

чення зображено в таблиці 1. 

За даними зведеного бюджету України можна спостерігати що в 

порівнянні з 2015 та 2017 роком зростають видатки на соціальне за-

безпечення зростають, однак на стипендії, захист безробітних та  
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фундаментальні та прикладні дослідження і розробки у сфері соціаль-

ного захисту знижуються. Починаючи з 2017 року кошти на соціаль-

ний захист безробітних перестало фінансуватись. У 2019 році можна 

вже спостерігати стрімке відновлення фінансування виплат на соціа-

льний захист безробітніх 185 млн.грн. Виплати за стипендіями різко 

зросло. Станом на 2019 р. було виділено 680,5 млн грн з бюджету, що 

на 8% більше, ніж у 2018 році. Також можна зазначити, що виплати 

на пенсіонерів в порівнянні з минулими роками зростають 

 

Таблиця 1 

Динаміка видатків Державного бюджету України на соціальний 

захист та соціальне забезпечення у 2015-2019 рр. (млн. грн) 

Р
о
к

и
 

Соц.  

захист 

на випа-

док не-

працезда

тності 

Соц.  

захист 

пенсіо-

нерів 

Соц.  

захист 

ветера-

нів вій-

ни та 

праці 

Соц.  

захист 

сім’ї, ді-

тей та 

молоді 

Допомо-

га у ви-

рішенні 

житло-

вого пи-

тання 

Соц. 

захист 

інших 

катего-

рій на-

селен-

ня 

Сти-

пендії 

Соц. 

захист 

безро-

бітних 

Фундам. 

та при-

клад. 

дослідж. 

і розро-

бки у 

сфері 

соц. за-

хисту 

2
0
1
5
 8698,99 99587,24 5370,36 36479,90 15515,57 8616,46 4,33 58,49 16,56 

2
0
1
6
 10308,70 147611,30 6976,50 40706,80 41625,30 8337,90 1,7 40,91 16,25 

2
0
1
7
 12830,00 140227,10 6792,00 44123,80 68728,70 9472,80 642,8 0 21,5 

2
0
1
8

 16108,60 157940,70 10234,40 41884,80 69233,00 9247,50 648,8 0 31,6 

2
0
1
9
 18709,4 191227,2 9875,7 44091,5 41893,6 10194,7 680,5 185 30,5 

Джерело: складено автором за даними [3,4,5].  

 

Найбільше видатків виділяється на соціальний захист пенсіоне-

рів 61%, що становить більше половини всіх видатків на соціальний 

захист та забезпечення, що є логічним адже, в нас солідарна пенсійна 

система. На другому місці видатки на соціальний захист сім’ї, дітей та 

молоді 14%, на третьому місці видатки на допомогу у вирішенні  
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житлового питання – 13%. Найменше, з нульовим процентом по від-

ношення у відсотках всіх категорій, ввійшли такі категорії, як: фун-

даментальні та прикладні дослідження і розробки у сфері соціального 

захисту, соціальний захист безробітних та стипендії. 

До напрямів удосконалення розвитку соціальної політики дер-

жави, можна віднести: 

– забезпечення виконання державних соціальних програм, 

спрямованих на вирішення пріоритетних соціальних проблем по регі-

онам України; 

– пошук нетрадиційних механізмів для подолання соціальних 

проблем; 

– організація соціального моніторингу діяльності держави та ре-

гіонів; 

– здійснювати бюджетне фінансування соціального захисту 

згідно до Державної програми соціально-економічного розвитку 

країни [6]. 

Отже, соціальний захист та соціальне забезпечення є важливою 

складовою для підтримки малозабезпечених верств населення. Одним 

із методів підтримки даної категорії населення є втручання держави в 

соціально-економічні процеси з метою забезпечення рівня показника 

життя та соціально благополуччя. Розглянувши, динаміку видатків 

бюджету України на соціальний захист та соціальне забезпечення 

можна дійти до такого висновку, що найбільше коштів виділяється на 

підтримку пенсіонерів, практично більша частина бюджету. Наймен-

ше коштів виділяється на підтримку студентів, безробітних та на фу-

ндаментальні та прикладні дослідження і розробки у сфері 

соціального захисту. 

Тому, для покращення функціонування соціальної сфери, можна 

застосувати такі напрями удосконалення: забезпечення виконання 

державних соціальних програм, спрямованих на вирішення пріорите-

тних соціальних проблем по регіонам України, пошук нетрадиційних 

механізмів для подолання соціальних проблем та організація соціаль-

ного моніторингу діяльності держави та регіонів. 
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АНАЛІЗ ПОКАЗНИКІВ ПРИБУТКОВОСТІ  
ТОВ «МІНТ ТРЕВЕЛ» 

 

Постановка проблеми. Ключова роль в системі фінансово - 

економічних показників відводиться показникам прибутковості, котрі 

відображають всі виробничі сторони, збуту, закупівель і фінансової 

діяльності підприємницьких структур. Як відомо, мета створення 

будь-якого підприємства є одержання прибутку. Відповідно місце і 

роль прибутку і показників прибутковості в господарському процесі 

щоразу зростає. 

Прибуток підприємницької структури є головним показником 

його розвитку, адже за відсутності стратегічних напрямів розвитку і 

належного рівня прибутковості підприємницької структури можуть 

поступово втрачати ліквідність та зрештою банкрутувати. Прибутко-

вість підприємства вказує на ефективність діяльності підприємств рі-

зних форм власності і характеризує інтенсивність їхньої роботи. 

Показники прибутковості відіграють важливу роль не лише в 

системі економічних показників, а також є визначальними елемента-

ми ринкової економіки. Забезпечення прибутковості підприємницької 

структури є показником стабілізаційного ефекту її розвитку і загаль-

ного фінансово - економічного розвитку країни загалом. 

Тому задля подолання виробничого спаду, відновлення норма-

льного відтворювального процесу в усіх його ланках, враховуючи 

особливості існуючих політичної і фінансово - економічної криз дос-

лідження рівня прибутковості є актуальним для підприємницьких 

структур, що відповідно робить нашу тему дослідження. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам дослі-

дження прибутковості підприємств України присвячені праці таких 

науковців: Ваховича І.М., Гаватюка Л.С., Линник О.І., Задорож-

на О.С., Мішенка К.Г., Холондача Ю.Ю., Романової Т.В., Даровсько-

го Є.О. тощо.  



ННІ фінансів, банківської справи 

185 

Разом із тим залишається необхідність проведення дослідження 

стосовно пошуку і аналізу факторів, котрі формують прибуток підп-

риємницької структури в сучасних умовах. 

Постановка завдання. Головною метою роботи є дослідження 

основних тенденцій прибутковості вітчизняних підприємницьких 

структур в сучасних умовах та розробка заходів щодо її підвищення. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Прибуток підпри-

ємства є його фінансовим результатом, абсолютним показником, кот-

рий здійснює виробничу, комерційну, науково - дослідну і іншу 

діяльність та характеризує ступінь успіху здійснення цієї діяльності. 

Показники прибутковості забезпечують дослідження ефектив-

ності підприємницької структури за співвідношенням ефекту (прибу-

тку) та вартості витрачених ресурсів, а також доходу, котрий 

одержаний від їх використання. Аналіз показників прибутковості 

здійснюється за системою показників, котрі характеризують учасни-

ків економічної діяльності [1]. 

На прикладі підприємства ТОВ “Мінт Тревел”, яке займається 

діяльністю туристичних агентств та операторів проаналізуємо показ-

ники прибутковості (табл.1). 

 

Таблиця 1 

Аналіз показників прибутковості (рентабельності)  

ТОВ “Мінт Тревел” за 2017 - 2019 роки  

Показник 2017 

 

2018 

 

2019 Абс. відх.(+,-) Темп  

приросту, % 

2018 -

2017 

2019 -

2018 

2018 -

2017 

2019 - 

2018 

1 2 3 4 5 6 7 8 

1. Валовий прибуток, грн. 123136 99246 163621 -23890 64375 80,60 164,86 

2. Соб. реал. продукції, грн. 650080 659831 891792 9751 231961 101,50 135,15 

3. Операційні витрати, грн. 612918 659984 843157 47066 183173 107,68 127,75 

4. Прибуток від операційної 

діяльності, грн. 

69437 40537 99292 -28900 58755 58,38 244,94 

5. Валова рентабельність осн. 

діяльності, р.1/р.2 

18,94 15,04 18,35 -3,90 3,31 79,41 121,98 

6. Рентабельність оп.ді, р.4/р.3 11,33 6,14 11,78 -5,19 5,63 54,22 191,73 

7. Прибуток від господарської 

діяльності, грн. 

58295 7063 74277 -51232 67214 12,12 1051,64 

8. Чистий прибуток, грн. 47313 4509 60031 -42804 55522 9,53 1331,36 

9. Середньорічна величина 

активів, грн. 

371253,5 443024,5 454050 71771 11025,5 119,33 102,49 

10. Середньорічна величина 

власного капіталу, грн. 

228560,5 254471,5 211704 25911 -42767,5 111,34 83,19 
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Продовження таблиці 1 

1 2 3 4 5 6 7 8 

11. Рентаб. активів, р.8/р.9 12,74 1,02 13,22 -11,73 12,20 7,99 1299,03 

12. Рен власного капіталу, 

р.8/р.10 

20,70 1,77 28,36 -18,93 26,58 8,56 1600,31 

13. Чистий дохід від реалізації 

продукції, грн. 

773216 759077 1055413 -14139 296336 98,17 139,04 

14. Валова рентабельність чи-

стого доходу від ос. ді., %, 

р.1/р.13 

15,93 13,07 15,50 -2,85 2,43 82,10 118,57 

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Оцінивши показники прибутковості підприємства та їх динаміку 

можемо сказати, що у 2019 році підприємство одержало прибуток в 

сумі 60031 грн., позитивним є його зростання порівняно з 2018 роком 

на 55522 грн. або в 13 разів (рис 1). 

 

 
Рис 1 Динаміка чистого фінансового результату ТОВ “Мінт 

Тревел” за 2017 - 2019 роки  

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Аналіз прибутковості (рентабельності) підприємства показує, 

що в 2017 році на 1 грн. витрат виробничої собівартості припадало 19 

коп. валового прибутку, у 2018 році показник зменшується до 15 коп., 

а у 2019 році зростає до 18,35коп., проте не досягає рівня 2017 року. 

Загалом валова рентабельність характеризує ефективність роботи 

структурних підрозділів підприємства за центрами витрат і центрами 

відповідальності, де відбувається формування змінних витрат, безпо-

середньо пов’язаних з виготовленням продукції та загальновиробни-

чим управлінням, а також визначення виробничої собівартості.  
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Рентабельність операційної діяльності показує, що в розрахунку 

на 1 грн. операційних витрат у 2017 році підприємство отримувало 

11,33 коп. прибутку, у 2018 році одержаний прибуток зменшився до 

6,14 коп., а у 2019 зріс до 11,78 коп., що свідчить про підвищення 

ефективності понесених операційних витрат, пов’язаних з формуван-

ням виробничої собівартості, загальногосподарським управлінням і 

збутовою діяльністю та іншими операційними витратами. Ці витрати 

безпосередньо беруть участь у виготовленні та реалізації продукції і 

створюють прибуток від операційної діяльності. 

Резерви збільшення прибутку ТОВ “Мінт Тревел” показано на 

рис.2.  

 

 
Рис. 2. Резерви збільшення прибутку ТОВ “Мінт Тревел” 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Враховуючи те, пандемію COVID - 19 більшість з описаних ви-

ще напрямків неможливо використати на прикладі ТОВ “Мінт Тре-

вел”, адже пандемія звела на нівець міжнародний туризм. 

Тому для підвищення прибутковості діяльності необхідно роз-

ширяти спектр туристичних послуг як на території країни, так і за її 

межами, оскільки міжнародний туризм є більш рентабельним напря-

мом туризму. Інакше діяльність ТОВ “Мінт Тревел” досить скоро 

стане неприбутковою. 

Висновки. Отже, показники прибутковості допомагають підп-

риємницьким структурам забезпечити дослідження ефективності під-

приємницької структури за співвідношенням ефекту (прибутку) і 

вартості витрачених ресурсів, а також доходу, який отриманий від їх-

нього використання. Аналіз прибутковості здійснюється за системою 

 Резерви збільшення прибутку ТОВ “Мінт Тревел”  

Збільшення обсягу реалізації 

продукції 

Підвищення 

цін 

Зниження собівартості  

продукції 

Підвищення якості  

продукції 
Пошук вигідніших 

ринків збуту 
Реалізація за більш  

оптимальні строки 
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показників, що характеризують окремих учасників економічної діяль-

ності. В процесі дослідження встановлено, що показники прибутково-

сті підприємства перебувають у задовільному стані, загалом 

підприємство збільшило власний прибуток за звітний період. Запро-

поновані нами резерви збільшення прибутку в умовах пандемії коро-

на вірусу не допоможуть на разі збільшити свою прибутковість, тому 

для підвищення показників прибутковості підприємству доцільно ро-

зширити власний спектр надання послуг та зорієнтуватись на міжна-

родний туризм, який є більш рентабельним.  
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ 

ОБОРОТНИМИ АКТИВАМИ ПІДПРИЄМСТВА 
 

Внутрішній розвиток ринкових відносин в Україні потребує но-

вих стратегій фінансового управління на різних рівнях. Правильне 

управління активами дозволяє компанії підвищити свою ефектив-

ність, вартість та отримати більший прибуток. Однією з найважливі-

ших частин успішного бізнесу компанії є оборотні активи. Якщо 

оборотних активів недостатньо, компанія не може виконувати свої 

зобов’язання. Тому за сучасних умов бізнесу вітчизняна економіка 

потребує нових методів управління оборотними активами. 

Сьогодні управління оборотними активами є одним із пріорите-

тів системи фінансового управління, адже воно має прямий вплив на 

ефективність управлінських рішень менеджерів щодо стратегічного 

розвитку підприємства та оперативного управління її фінансовими 

ресурсами. Варто зазначити, що не має єдиного визначення поняття 

«управління оборотними активами», відповідно в таблиці 1 система-

тизовано різні підходи.  

В умовах фінансової нестабільності, потреба і важливість уп-

равління оборотними активами суб’єкта підприємництва визначається 

браком фінансових ресурсів, потрібних для задоволення виробничої 

програми, що забезпечує безперервність і збалансованість фінансових 

процесів, отримання стабільного рівня платоспроможності, прибутко-

вості та інших фінансових результатів. Метою управління оборотни-

ми активами підприємства є забезпечення стабільного фінансового 

стану та в кінцевому підсумку забезпечення зростання вартості підп-

риємства [5]. 

Зазначимо, що управління оборотними активами має на меті ви-

рішення наступних завдань [1] :  

- формування достатньої кількості оборотних активів для забез-

печення належного рівня поточної платоспроможності;  
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- оптимізація структури оборотних активів, спрямована на за-

безпечення умов ліквідності;  

- ефективне використання оборотних активів з метою забезпе-

чення прибутковості підприємства,  

- формування джерел фінансування оборотних активів підпри-

ємства враховуючи вимоги фінансової стійкості. 

 

Таблиця 1 

Підходи до визначення поняття  

«управління оборотними активами підприємства» 

Автор Визначення 

В.В. Ковальов Визначення обсягу і структури поточних активів, джерел 

їх покриття і співвідношення між ними, достатнього для 

забезпечення довгострокової виробничої і ефективної фі-

нансової діяльності підприємства 

А.М. Поддєрьогін Комплекс заходів, які спрямовані на забезпечення умов 

оптимізації й без- перервного процесу їхнього обсягу, фо-

рмування достатнього їхнього обсягу, раціональної струк-

тури й ефективної організації їх використання 

І.А. Бланк Формування необхідного обсягу й складу оборотних акти-

вів, раціоналізації й оптимізації структури джерел їхнього 

фінансування 

О. С. Бондаренко Обґрунтування відповідних управлінських рішень щодо 

трьох основних напрямів: 1) управління дебіторською за-

боргованістю; 2) управління грошовими коштами і поточ-

ними фінансовими інвестиціями; 3) управління запасами 

З.В. Філатова,  

А.Г. Ротанова 

Система цілеспрямованої взаємодії між об’єктом (елемен-

тами оборотних активів і джерелами їх фінансування та 

економічними відносинами в процесі їх формування та 

використання) та суб’єктом управління (органами управ-

ління підприємства) шляхом реалізації функцій управлін-

ня із застосуванням комплексу методів, засобів й 

інструментів дослідження і трансформації взаємо-

пов’язаних процесів формування та використання оборот-

них активів і джерел їх фінансування за обсягом, складом, 

структурою з урахуванням дії на них факторів внутріш-

нього і зовнішнього середовища 

Джерело: складено автором на основі [1] 

 

Відповідно до зазначених завдань, менеджери підприємства по-

винні здійснювати управління оборотними активами поетапно, відпо-

відно до схеми поданої на рисунку 1.  

 



ННІ фінансів, банківської справи 

191 

 
Рис. 1. Порядок управління оборотними активами підпри-

ємства 

Джерело: складено автором на основі [1] 

 

При здійсненні ефективного управління запасами на підприємс-

тві можна досягти оптимізації операційного циклу, знизити поточні 

витрати підприємства на зберігання оборотних активів, шляхом пок-

ращення логістики та збуту товарів, а також вивільнити частину обо-

ротних активів з господарського обороту, що відповідно дозволить 

реінвестувати або перерозподілити їх в інші галузі діяльності підпри-

ємства [2, 3]. 

Якщо політика управління оборотними активами ефективна, то 

підприємство може досягнути успіхів у зменшенні необхідності в ак-

тивах. Недостатні обсяги дебіторської заборгованості - це невідповід-

ний перерозподіл капіталу, високий рівень якого може призвести до 

зниження ліквідності або скорочення виробництва. Для прискорення 

обороту дебіторської заборгованості необхідно впровадити програму 

надання знижок при оплаті товару готівкою або відразу після покуп-

ки. Однак така програма може бути виконана лише на тих підприємс-

твах, де є сильні умови та контакти із замовниками, тобто лише зі 

постійними замовниками, де компанія може бути повністю впевнена у 

Забезпечення оптимального 

співвідношення між ліквідніс-

тю та рентабельністю 

Формування оптимальної стру-

ктури джерел фінансування 

оборотних активів 
V етап 

Аналіз оборотних активів у по-

передньому періоді 

Аналіз джерел фінансування 

оборотних активів І етап 

Вибір політики формування 

оборотних активів 

Вибір політики фінансування 

оборотних активів 
ІІ етап 

Оптимізація обсягу оборотних 

активів та окремих їх елементів 

Оптимізація обсягу поточного 

фінансування з урахуванням 

фінансового циклу 

ІІІ етап 

Оптимізація співвідношення 

постійної і змінної частин обо-

ротних активів 

Вибір форм і джерел фінансу-

вання оборотних активів IV етап 
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виконанні умов договору. Набуває застосування також такий метод 

прискорення погашення дебіторської заборгованості, як факторинг - 

продаж дебіторської заборгованості іншому суб’єкту ринку. Проте да-

ний метод не є традиційним і популярним у вітчизняних суб’єктів гос-

подарювання, що спричинено високим ризиком такої діяльності [3].  

Аналізуючи методи обробки готівки та підходи до залучення їх 

в оборот підприємства, можемо зробити висновок, що дана проблема 

в національній методології є найменш розроблена і потребує вдоско-

налення. Зазначимо, що у розвинених країнах світу існує правило за-

резервувати або вкласти тимчасово звільнені кошти у ЦП, що легко 

продаються. Незважаючи на всі переваги цього методу, він, на жаль, 

недоступний для вітчизняних підприємств через відсутність необхід-

ної ринкової інфраструктури та недовіру до фінансового ринку. Зага-

лом при здійсненні управління оборотними активами, менеджери 

підприємства можуть використати ряд методів (рис. 2). 

Загалом, для оптимізації використання оборотних активів та по-

кращення процесу управління ними, доцільно здійснювати наступні 

заходи [1]:  

– прискорити оборотність готової продукції, запасів, та дебітор-

ської заборгованості за роботи, товари, а також послуги;  

– проаналізувати ефективність політики управління дебіторсь-

кою заборгованістю та високоліквідними активами;  

– провести оптимізацію обсягів замовлень продукції з врахуван-

ня впливу факторів зовнішнього та внутрішнього економічного сере-

довища, що в результаті призведе до скорочення запасів готової 

продукції на підприємстві. 

 

 
Рис. 2. Методи фінансування в процесі управління оборот-

ними активами  

Джерело: складено автором на основі [4]  
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Отже, управління оборотними активами підприємства є важли-

вим елементом системи забезпечення його фінансової стійкості. Ефе-

ктивне управління оборотними активами відіграє важливу роль у його 

діяльності, адже безпосередньо від прийняття ефективних управлін-

ських рішень менеджерів щодо активів підприємства залежить його 

подальша фінансова діяльність, платоспроможність, конкурентоспро-

можність, а також прибутковість. Зазначимо, що одним із головних 

факторів стабілізації економіки є раціональне використання оборот-

них активів суб’єктів господарювання, покращення його використан-

ня за умови врахування чинників зовнішнього і внутрішнього 

середовища посприяє пожвавленню розвитку вітчизняної економіки. 
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БІЗНЕС-ПЛАНУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ ДІЯЛЬНОСТІ  
В МАЛОМУ ПІДПРИЄМСТВІ 

 

Постановка проблеми. Бізнес-планування як важлива функція 

управління підприємством набуває актуальності за сучасних умов, коли 

суттєвий вплив на результати підприємницької діяльності чинять глоба-

лізація, подальша інформатизація та вимоги сучасного економічного се-

редовища, яке орієнтується на інноваційний вектор розвитку. Діючі 

економічні перетворення, часті прояви стану економічної невизначенос-

ті, конкуренція зумовлюють необхідність пошуку якісно нових підходів 

до управління фінансово-економічною діяльністю підприємств малого 

бізнесу, тому одним із першочергових та важливих завдань управління 

окремими підприємствами, у тому числі і малого бізнесу, є вдоскона-

лення фінансового менеджменту у функції фінансового планування.  

Метою написання статті полягає у визначенні особливостей 

фінансового планування діяльності підприємств малого бізнесу.  

Виклад основного матеріалу. Процес планування є не-

від’ємним природним елементом управління підприємством, оскільки 

механізмом регулювання процесів створення і діяльності підприємст-

ва передбачена наявність економічно обґрунтованого плану його роз-

витку, під час розробки якого враховані та узгоджені стратегія 

розвитку підприємства, його ресурсний потенціал та можливості реа-

лізації запланованого [2]. 

Бізнес-планування - це систематизоване обчислення показників 

господарсько-фінансової діяльності на оперативний (поточний) пла-

новий період (максимізація товарообороту, прибутку; ефективності 

використання ресурсного потенціалу; мінімізація витрат). 

Запорукою успішного розвитку підприємницьких структур, у 

тому числі й у малому бізнесі, є впровадження системи планування. 

Планування передбачає визначення цілей діяльності підприємства та 

шляхів їх досягнення.  
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Планування діяльності підприємств малого бізнесу здійснюєть-

ся за такими важливими взаємопов’язаними напрямами, як реалізація, 

фінанси, виробництво і закупівля. Процес планування традиційно 

охоплює такі послідовні етапи роботи, як визначення загальних цілей 

діяльності; визначення конкретних деталізованих короткотермінових 

цілей; визначення шляхів і засобів їх досягнення; контроль над досяг-

ненням поставлених цілей шляхом порівняння фактичних і планових 

показників [3]. 

Фінансове планування, яке здійснюється у системі загального 

планування діяльності підприємства, є цілеспрямованим процесом 

складання системи фінансових планів і планових (нормативних) пока-

зників щодо забезпечення функціонування підприємства необхідними 

фінансовими ресурсами, підвищення ефективності діяльності на по-

точну та довгострокову перспективи.  

Під час розроблення фінансових планів підприємств малого біз-

несу враховують загальні принципи фінансування. Розмежовують два 

види фінансового планування: довгострокове й короткострокове. 

Довгострокове фінансове планування за своїм змістом є фінансовою 

стратегією, яка визначає довгострокову мету діяльності підприємства. 

Для підприємств малого бізнесу стратегічне фінансове планування 

забезпечує формування стратегічної мети, з якої формується стратегі-

чне завдання, представлене комплексом дій, спрямованих на її реалі-

зацію [1]. 

Наступним кроком є уточнення у вигляді тактичних цілей і за-

вдань, які підкріплюються оперативними цілями та завданнями й ві-

дображаються у відповідних планах короткострокового характеру.  

Короткострокове фінансове планування стосується низки пи-

тань щодо управління прибутком, грошовими потоками, забезпечення 

ліквідності балансу в короткостроковій перспективі. Такі плани за 

змістом є поточними та оперативними і, як правило, розробляються 

на період до одного року. Короткострокове фінансове планування дає 

змогу здійснювати поточний контроль над рухом грошових коштів, 

формуванням фінансових результатів, відхиленням фактичних показ-

ників від запланованих [4]. 

Ураховуючи, що малі підприємства відрізняються методами 

здійснення фінансового менеджменту, мають порівняно невеликі об-

сяги виробництва і реалізації, фінансових ресурсів, обмежений через це 

доступ до грошового ринку, на нашу думку, ефективність фінансового 
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планування у їхній діяльності визначатиметься через його достовір-

ність на етапі розроблення поточних (короткострокових) планів, які є 

складником перспективного (довгострокового) плану і конкретизує 

його в показниках [5]. 

Тобто перспективні плани є, по суті, певною конструкцією, 

складовими елементами якої є окремі взаємопов’язані короткостроко-

ві плани-бюджети. Таким чином, процес планування діяльності підп-

риємств та його структурних підрозділів як розроблення системи 

взаємопов’язаних бюджетів та встановлення всіх видів фінансових 

витрат, джерел їх покриття й очікуваних результатів є бюджетуван-

ням. Бюджетування відповідає офіційному звітному періоду – один 

рік. Основні форми планів-бюджетів наближені до форм звітності за 

формою та змістом, що полегшує контроль над виконанням планів, 

зокрема: за рівнем фінансового стану; обсягом і структурою майна та 

капіталу підприємства; обсягом і структурою доходів і витрат під час 

формування фінансових результатів тощо [7]. 

Прикладами бюджетування служать план (бюджет) формування 

доходів, витрат і прибутку підприємства (за аналогією зі «Звітом про 

фінансові результати», ф. 2-м) та плановий баланс (бюджет) активів і 

пасивів підприємства (за аналогією зі «Звітом про фінансовий стан», 

ф. 1-м). Окрім того, на малому підприємстві система бюджетування у 

разі її формування, як правило, є дворівневою: нижній рівень – функ-

ціональний; верхній – основний (фінансовий). Особливістю системи 

бюджетування на таких підприємствах є можливість її спрощення, 

оскільки функціональний бюджет складається у формі документів бу-

хгалтерського обліку (калькуляції, кошториси, розрахунки потреб у 

ресурсах тощо) [2]. 

Основними напрямами, за якими має здійснюватися процедура 

бюджетування у діяльності підприємств малого бізнесу, є ті види дія-

льності, які характеризують конкретну галузь та зумовлюють її спе-

цифіку: виробництво; послуги; реалізація продукції. З огляду на те, 

що рівень прибутковості підприємства залежить від співвідношення 

«прибуток/витрати», першочерговим завданням є оптимізація витрат 

та управління ними [1]. 

Висновки. Отже, фінансове планування за ефективного практи-

чного застосування сприяє забезпеченню успіху підприємницької дія-

льності, створює фінансові передумови для розвитку. Водночас 

робота щодо фінансового планування потребує врахування окремих 
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особливостей щодо форм ведення бізнесу, галузі діяльності, масшта-

бів господарської діяльності і неабияк залежить від фахової підготов-

ки та навичок менеджера. 
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ОРГАНІЗАЦІЯ ЗОВНІШНЬОГО  
ФІНАНСУВАННЯ ПІДПРИЄМСТВА В СУЧАСНИХ  

УМОВАХ ГОСПОДАРЮВАННЯ 
 

Однією із найважливіших проблем, які стоять перед підприємс-

твами, незалежно від їх форми власності – це проблема формування 

фінансового капіталу.1Перед керівництвом постає ряд завдань, пер-

шочерговим із яких є побудова оптимальної структури джерел фінан-

сування задля чого потрібно детально вивчити ефективність 

управління джерелами фінансування задля чого потрібно детально 

вивчити ефективність управління джерелами фінансування, зокрема 

особливу увагу звернути на погук шляхів збільшення власного капі-

талу і залучення позичкового капіталу. 1g 

Жодне сучасне українське підприємство не може дозволити 

собі спочатку залучати кошти, а потім перетворювати їх у фінансові 

ресурси, щоб використовувати їх у майбутньому. Причин цьому де-

кілька. Головна полягає в тому, що жодна гривня не надходить до 

підприємства просто так. Обов’язково проти кожної гривні, залуче-

ної підприємством, виступає або товар, або його зобов’язання у ви-

гляді цінних паперів. По-друге, кожну гривню підприємство 

намагається залучити під прогнозований раніше напрям розвитку 

[5, с. 96]. 1gg 

Фінансові ресурси є основою для утворення потрібнихних для 

нормальної господарської діяльності грошових фондів: статутного 

капіталу, резервного капіталу, фондуgспоживання та накопичення, 

фондів оплати праці, амортизаційного, інших. Отже, підприємство 

може існувати за рахунок: 1) власних ресурсів, якщо їх питома вага не 

є меншою 75-80%; 2) залучених і позикових ресурсів, в разі, якщо їх-

ня питома вага не є більшою 55-60% від загальних ресурсів; 2) зміша-

ного фінансування - частки власних і залучених фінансових ресурсів 

майже одинакові [2, с. 114; 9]. 
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До залучених фінансових ресурсів зараховують кредиторську 

заборгованість за роботи, товари чи послуги, а також всі види поточ-

них зобов’язань підприємства.  

До позиковихgфінансових ресурсів включають довгострокові та 

короткострокові банківські кредити, а також усі інші довгострокові 

фінансові зобов’язання, що пов’язані із залученням позикових засобів 

(окрім кредитів банків), на які нараховуються проценти, тощо [3]. 

Підприємство, яке використовує позиковий капітал (разом з 

власним), має більш високий фінансовий потенціал свого розвитку і 

більш обширні можливості росту прибутковості власного капіталу. 

Проте, воно також може й втрачати свою фінансову стійкість, в ре-

зультаті збільшення частини позикового капіталу коефіцієнт автоно-

мії буде на рівні нуля [5]. Отже: і власні, і позикові фінансові ресурси 

мають і переваги, і недоліки (таблиця 1).  
 

Таблиця 1  

Переваги й недоліки основних джерел фінансування підприємства 

 Переваги Недоліки 

В
л

а
сн

и
й

 к
а
п

іи
а
л

 

- легкість залучення, рішення, які 

пов’язані із збільшенням частини 

власного капіталу, приймаються 

фінансовими керівниками підпри-

ємства без потреби одержання зго-

ди інших суб’єктів господарювання 

- невеликий обсяг залучення, а тому і 

менше можливостей значного розши-

рення господарської діяльності підп-

риємства за сприятливої кон’юнктури 

ринку 

- висока віддача за нормою прибут-

ку на вкладений капітал, відсут-

ність сплати позикового відсотка за 

користування кредитом 

- не використовувана можливість при-

росту прибутковості власного капіталу 

шляхом залучення ресурсів позиково-

го капіталу 

- менший ризик небезпеки фінансо-

вої нестабільності підприємства 

П
о

зи
ч

к
о

в
и

й
 к

а
п

іт
а

л
 

- ріст фінансового потенціалу підп-

риємства при потребі значного під-

несення темпів зростання об’ємів 

виробництва 

- проблемність залучення коштів, бо 

існує залежність від рішень кредито-

рів, які, за будь-яких негативних об-

ставин, можуть відмовити 

підприємству в фінансуванні 

- шанс збільшення приросту рента-

бельності власного капіталу за ра-

хунок забезпечення розширеного 

відновлення виробництва 

- отреба надання певних гарантій, зок-

рема, страхових компаній та інших 

суб’єктів господарювання, чи застави 

- падіння норми прибутку активів, то-

му що прибуток підприємства змен-

шується на суму сплачених відсотків 

по кредиту; зниження фінансової стій-

кості підприємства 

Джерело: авторська розробка, на основі узагальнення літературних 

джерел [1, 5, 4].  
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Багатогранність шляхів залучення позикових ресурсів дають 

можливість використовувати їх в різних ситуаціях. Але залучення по-

зикових коштів пов’язане із де-якими ускладненнями оформлення 

кредитної угоди, потребою застави в вигляді матеріальнихgцінностей 

чи гарантій третіх осіб. Усі витрати підприємства, які пов’язані з за-

лученням і обслуговуванням позикового капіталу, показуються за 

статтею «Фінансові витрати» в «Звіті про фінансові результати».  

Залежно від строків виконання зобов’язань вітчизняними стан-

дартами бухгалтерського обліку позичковий капітал поділяється на 

довгостроковий та поточний. Під довгостроковими зобов’язаннями 

потрібно розуміти зобов’язання, які будуть погашені на протязі стро-

ку, який перевищує 12 календарних місяців, чи на протязі строку, 

який перевищує операційний цикл, якщо він більший 12 календарних 

місяців [1, 2].  

Довгостроковіgзобов’язання й відповідно довгостроковий пози-

чковий капітал підприємства можливо класифікувати за такими вида-

ми: позички банків і інші позички, термін погашення яких перевищує 

12 календарних місяців; довгострокові зобов’язання за емітованими 

облігаціями; відстрочені податкові зобов’язання; довгострокові век-

селі видані; довгострокові зобов’язання із фінансової оренди і оренди 

цілісних майнових комплексів; інші довгострокові зобов’язання, зок-

рема відповідно законодавству відстрочена заборгованість із податків 

(та інших обов’язкових платежів), фінансова допомога на зворотній 

основі, інше.  

Під поточними (короткостроковими) зобов’язаннями потрібно 

розуміти зобов’язання, які будуть погашені на протязі операційного 

циклу чи повинні бути погашені на протязі 12 місяців із дати скла-

дання балансу.  

Поточний позичковий капітал може формуватися за рахунок та-

ких видів зобов’язань: короткострокові кредити банків; поточна забо-

ргованість за довгостроковими зобов’язаннями (частина довгостро-

кової заборгованості, що треба погасити на протязі одного року із 

дати складання балансу); векселі видані (сума заборгованості за вида-

ними векселями у забезпечення поставок (робіт чи послуг) від поста-

чальників, підрядників і інших кредиторів, термін погашення якої не 

перевищує 12 календарних місяців); кредиторська заборгованість за 

товари, роботи чи послуги (сума заборгованості постачальникам та 

підрядникам за отримані матеріальні цінності, виконані роботи й 
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отримані послуги, окрім заборгованості, яка забезпечена векселями); 

поточні зобов’язання за розрахунками із отриманих авансів (сума 

внесків, отриманих від інших осіб в рахунок наступних поставок про-

дукції, виконання робіт (послуг), а також суми попередньої оплати 

покупцями й замовниками рахунків постачальника); поточні зо-

бов’язання за розрахунками із бюджетом (заборгованість підприємст-

ва за всіма видами платежів доgбюджету, включаючи податки із 

працівників підприємства, а також зобов’язання за фінансовими санк-

ціями, які справляються в дохід бюджету); поточні зобов’язання за 

розрахунками із страхування (заборгованість по зборах на 

обов’язкове державне пенсійне страхування, обов’язкове соціальне 

страхування, обов’язкове соціальне страхування на випадок безробіт-

тя, розрахунках за індивідуальним страхуванням персоналу підприєм-

ства, за страхуванням майна і по інших розрахунках за страхуванням); 

поточні зобов’язання за розрахунками із оплати праці (заборгованість 

по нарахованій, але не виплаченій оплаті праці, преміях, допомогах, 

інші); поточні зобов’язання з внутрішніх розрахунків (заборгованість 

підприємства пов’язаним сторонам та кредиторська заборгованість по 

внутрішньовідомчих розрахунках); інші поточні зобов’язання (суми 

зобов’язань, що не можуть бути включені до інших статей, зокрема 

заборгованість за нарахованими процентами, та інші).  

Досліджуючи всі вказані вище факти, можна зробити висновок, 

що до основнихgзовнішніх джерел формування позичкового капіталу 

підприємств належать: банківські (фінансові) кредити; кошти, залу-

чені у результаті емісії облігацій; комерційні позички.  

Управління залученням та ефективним використанням позико-

вих засобів є однією із важливих функцій, що спрямована на забезпе-

чення досягнення високих кінцевих результатів господарської 

діяльності підприємства. Оцінюючи структуру капіталу підприємства, 

використовують показники, наведені у таблиці 2. 

Висновки щодо задовільності показників структури капіталу ро-

бляться на основі їхнього зіставлення з середньогалузевими значен-

нями. В разі, якщо коефіцієнти заборгованості й фінансової 

незалежності є відносно стабільними та перебувають на рівні вищому, 

аніж в середньому по галузі, то прийнято вважати, що ризики струк-

тури капіталу є низькими, а отже, за цим критерієм позичальник є 

кредитоспроможним.  
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Таблиця 2  

Показники, що характеризують структуру капіталу підприємства 

№п.п. Назва показника Формула розрахунку 

1. Коефіцієнт заборгованості  Позичковий капітал  

Власний капітал  

2. Коефіцієнт незалежності (автономії)  Власний капітал  

Валюта балансу  

3. Чиста заборгованість (нетто)  

 

Позичковий капітал - монетарні 

поточні активи 

Розроблено автором [10] 

 

Якщо ж дані показники є суттєво нижчими за середньогалузеві 

чи власний капітал характеризується від’ємним значенням, то струк-

тура капіталу такого позичальника вважається ризиковою. Кредит та-

кому позичальнику або не видається взагалі, або видається (за 

наявності інших параметрів кредитоспроможності) під завищені від-

сотки [2. с. 253]. Як видно на практиці, ефективність використання 

позикового капіталу вища, аніж власного, але із його використанням 

пов’язаний більш високий фінансовий ризик та зменшення фінансової 

стійкості підприємства. 

Що стосується змішаного фінансування, то відповідно до сучас-

них теорій діяльності господарюючогоgсуб’єкта, керівництво заціка-

влено у залученні якомога більшого обсягу фінансових ресурсів за 

прийнятною вартістю. Це може забезпечити подальший розвиток під-

приємства максимальними темпами при збереженні оптимального для 

власників рівня прибутковості.  

В разі, якщо у підприємства виходить залучити додатковий по-

зиковий капітал за умови, що воно є прибутковим та залишається та-

ким після залучення додаткового обсягу позикових коштів, то 

зростання частки позикового фінансування може збільшити вартість 

підприємства. Як тільки у підприємства виникають такі проблеми – 

це ознака того, що воно фактично вичерпало свій резерв, наблизив-

шись до максимального значення частки позикових коштів на даному 

етапі свого розвитку [6, с. 192]. 

Висновки. Проблеми джерел фінансування господарської дія-

льності мають місце на кожному підприємстві. На фінансову стійкість 

підприємства впливають як власний, так і залучений і позиковий ка-

пітал. Він, з одного боку, формує фінансові ресурси підприємства та 

бере участь у фінансуванні їхніх активів, а із іншогоgбоку - являє  
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собою зобов’язання (довгострокові та короткострокові) перед конкре-

тними власниками (державою, юридичними і фізичними особами).  

Підприємство, що використовує тільки власні фінансові ресур-

си, має максимальну фінансову стійкість, але обмежує темпи свого 

розвитку у майбутньому, відмовляючись від додаткових джерел фі-

нансування. А тому оптимальність співвідношення позикових та вла-

сних джерел фінансуваня залежить від конкретних умов госпо-

дарювання, фінансової політики, обертання капіталу, галузевих 

особливостей, інше. 
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ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ЩОДО ФОРМУВАННЯ  
ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ  

ЗРОСТАННЯ СУСПІЛЬНОГО ДОБРОБУТУ В УКРАЇНІ 
 

Характерною ознакою сучасного етапу розвитку фінансової сис-

теми нашої держави є недостатня ефективність функціонування фі-

нансового механізму у контексті забезпечення суспільного добробуту, 

що спричиняє консервацію існуючих стандартів життя населення, 

унеможливлює усунення або мінімізацію негативних соціальних 

явищ, таких як високий рівень бідності та соціально-майнової нерів-

ності, ізольованість значної частини населення від суспільного життя, 

обмеження можливостей окремих суспільних груп щодо задоволення 

потреб у благах ринкового та неринкового характеру, реалізації влас-

ного потенціалу та ін. 

Фінансовий механізм – сукупність форм, методів і важелів фі-

нансового впливу на соціально-економічний розвиток суспільства. 

Вихідною складовою фінансового механізму є фінансове планування 

й прогнозування. За його допомогою залучаються інші структурні 

елементи фінансового механізму, такі як фінансові показники, норми 

і нормативи, ліміти, резерви, фінансові стимули [4, с. 118]. 

У процесі фінансового планування й прогнозування визнача-

ються обсяги фінансових ресурсів, які створюватимуться в державі в 

цілому, обсяги ресурсів, що зосереджуватимуться й розподілятимуть-

ся через бюджетну систему й інші фінансові інститути, а також тих, 

які перебуватимуть у розпорядженні підприємницьких структур і на-

селення. Фінансовий механізм можна характеризувати з якісної та кі-

лькісної сторони. Кількісна характеристика фінансового механізму 

визначається розміром фінансових ресурсів, що зосереджуються і ро-

зподіляються на відповідних управлінських рівнях, а також техноло-

гією їх зосередження і використання. 
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Якісна характеристика фінансового механізму характеризується 

сукупністю прийомів, методів та форм мобілізації ресурсів та їх вико-

ристанням. 

Виняткову роль на функціонування фінансового механізму за-

безпечення суспільного добробуту справляють соціальні інститути. 

Слід відмітити, що серед науковців соціологів до соціальних інститу-

тів зараховують політичні, економічні й інші інститути, оскільки усі 

вони функціонують у суспільстві. Натомість, у наукових працях еко-

номічного напрямку під соціальними інститутами зазвичай розуміють 

частину інститутів, пов’язану із регулюванням соціальних взаємин 

між людьми, соціалізацією людини, створенням, зміцненням і розвит-

ком культурно(духов( них цінностей [4, с. 118]. До числа цих соціаль-

них інститутів належать інститути сім’ї, наука, освіта, культура, 

соціальний захист, моральні норми, виховання та ін. Ознаками соціа-

льних інститутів визначають їх об’єктивність, обов’язковість, мора-

льний авторитет та історичність. 

Серед найважливіших соціальних інститутів, що формують фі-

нансовий механізм забезпечення суспільного добробуту є також соці-

альний захист, що має багатокомпонентну структуру та об’єднує 

соціальні інститути соціальної допомоги (соціальних послуг), соціа-

льних трансфертів та соціального страхування. Ідейним підгрунтям 

для формування цих соціальних інститутів виступає соціальний ін-

ститут патерналізму. М. Гурик та М. Шумка, прослідковуючи транс-

формацію соціального інституту патерналізму, розкривають 

архаїчний підхід до його тракту( вання як особливої форми влади над 

людьми за схемою «добрий батько – слухняний син» (влада опікуєть-

ся своїм населенням, населення відповідає «синівською» відданістю і 

послухом [3, с. 27]. 

Варто зазначити, що фінансовий механізм реалізації стратегії 

сталого розвитку – це сукупність методів та інструментів формування 

і використання фондів фінансових ресурсів з метою досягнення стра-

тегічних цілей щодо забезпечення різноманітних потреб населення, 

суб’єктів господарювання, державних і недержавних структур за умо-

ви збалансованого розвитку економічної, соціальної та екологічної 

складових території. 

Задачами фінансового механізму реалізації стратегії сталого  

розвитку є: фінансове забезпечення стратегічних рішень; раціона-

льне використання фінансових ресурсів; пошук ефективних джерел 
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короткострокового та довгострокового фінансування; підвищення 

ефективності фінансового менеджменту. 

Зазначені дві сторони функціонування фінансового механізму в 

процесі руху фінансових ресурсів характеризують два методи регу-

лювання соціально-економічного розвитку економіки: фінансове за-

безпечення і фінансове регулювання. Оскільки ці два методи є 

глобальними і узагальнюючими та включають в себе окремі часткові 

методи, то їх можна виділити як структурні підсистеми фінансового 

механізму регулювання, які характеризують зміст фінансового впливу 

на різні сторони розвитку суспільства. Встановлення пріоритетності 

застосування того чи іншого методу лежить в основі визначення на-

прямків фінансової політики держави в цілому. І, чим вищий рівень 

розвитку народногосподарського комплексу та суспільних відносин 

країни, тим більше значення надається фінансовому регулюванню. 

Оскільки, саме воно підпорядковане завданням створення відповідних 

фондів фінансових ресурсів, насамперед централізованих фондів – мі-

сцевих бюджетів, на відміну від фінансового забезпечення, яке набу-

ває пріоритетності в умовах адміністративно-командної системи 

управління, де ресурси, які виділяються на основі рішень цієї системи 

є їх матеріальним забезпеченням. Фінансове регулювання в системі 

фінансового механізму виконує основну свою функцію – робить рин-

кову економіку регульованою, а не стихійною. 

Важливу роль у соціально-економічному розвитку країни та фо-

рмуванні фінансових механізмів забезпечення зростання суспільного 

добробуту відіграє податкова система. Здійснюючи податкову політи-

ку, держава забезпечує необхідні джерела фінансування соціальної 

сфери, створює відповідні умови для структурних перетворень еко-

номіки та стимулювання економічного зростання. 

Структура податкової системи як складової фінансової системи 

має сприяти постійному зростанню обсягу податків та зборів, що над-

ходять до бюджетів усіх рівнів, не знижуючи при цьому стимулів до 

розвитку підприємництва. Основним завданням податкового регулю-

вання, як інструменту впливу на економічні процеси, є встановлення 

певного оптимального рівня оподаткування та механізму адміністру-

вання податків, що забезпечать поєднання інтересів платників подат-

ків та держави [2]. При цьому, варто зазначити, що дані інтереси є 

динамічними і значною мірою адаптуються до умов реалізації моделі 

соціально-економічного розвитку країни та пріоритетів розвитку  
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суспільства в цілому. Крім того, використовуючи механізм податко-

вого регулювання, держава здійснює вплив на обсяг сукупного попи-

ту та пропозиції шляхом встановлення співвідношення показників 

прямих та непрямих податків, регулювання ставок окремих податків 

та надання податкових преференцій; структуру та обсяги накопичен-

ня основного капіталу; формування галузевої структури економіки та 

пріоритети розвитку національної економіки, інвестиційну динаміку, 

збалансований розвиток адміністративно-територіальних одиниць. 

Формування механізму податкового регулювання потребує досягнен-

ня компромісу між різними верствами суспільства, забезпечення до-

статніх обсягів доходів бюджету для його збалансування та створення 

сприятливих умов для стійкого економічного зростання на довгостро-

ковій основі. 

Метою здійснення впливу грошово-кредитної політики на фі-

нансову систему країни є належний рівень регулювання грошової та 

кредитної емісії, що сприятиме економічному зростанню в умовах 

стабільності цін. 

Варто зазначити, що використання складових грошово-

кредитного регулювання повинно бути взаємоузгодженим та динамі-

чним, що посилює позивний вплив держави на реальний і фінансовий 

сектор економіки та знижує рівень системних ризиків. Недостатній 

рівень кореляції між політикою регулювання грошової маси, валют-

ного курсу, рахунку капіталів та кредитування відчутно впливає на 

зниження рівня збалансованості грошово-кредитної системи та приз-

водить до довгострокових трансформацій економіки. 

Важливою складовою, щодо дослідження фінансового механіз-

му забезпечення суспільного добробуту [5] дало підстави характери-

зувати його як сукупність формальних та неформальних фінансових 

інститутів, в основу яких покладені відповідні інституції, та які засто-

совуються для впливу на відносини щодо формування і використання 

фінансових ресурсів з метою забезпечення суспільного добробуту. 

Функціонування фінансового механізму забезпечення суспільного 

добробуту відбувається у взаємодії з іншими економічними, а також 

політичними та соціальними інститутами, в поєднанні з відповідними 

організаційними структурами. У цій взаємодії утворюється певне се-

редовище фінансового механізму забезпечення суспільного добробу-

ту, що містить політичну, соціальну та економічну компоненту. 
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КРЕДИТОСПРОМОЖНІСТЬ ПІДПРИЄМСТВА:  
ВІТЧИЗНЯНА ПРАКТИКА ТА ЗАРУБІЖНИЙ ДОСВІД 

 

Кредитні операції формують велику частину доходу банківської 

установи, тому на сучасному етапі розвитку банківського сектору, 

важливу роль відіграє вдосконалення стратегії і тактики ведення кре-

дитної діяльності. Ризикова кредитна політика є однією з причин, які 

призводять до банкрутства банку. З огляду на це постає питання щодо 

аналізу і управління кредитним ризиком та забезпечення зменшення 

його рівня, що досягається за допомогою визначення кредитоспромо-

жності підприємства. Таким чином актуалізується вибір та подальше 

використання методів забезпечення оцінки кредитоспроможності по-

зичальника, що об’єктивно та в повній мірі враховує фактори впливу 

на фінансову діяльність підприємства. 

Реалізація комплексної методики розрахунку кредитоспромож-

ності підприємства, які враховують всі аспекти впливу на кредитний 

ризик, на сучасний момент відсутня або носить суб’єктивний харак-

тер внутрішніх положень кредитних відділів комерційних банків.  

В Україні дослідженнями питань аналізу кредитоспроможності 

на рівні національної економіки викладені в публікаціях І.О. Бланка, 

І.Т. Балабанова, М.Д. Білика, О.Д. Василика, І.О. Гайдука, О.Є. Ґудзя, 

В.В. Ковальова, М.Н. Крейніна, П.М. Макаренка, С.В. Онищенка, 

А.М. Поддєрьогіна, І.Я. Слав’юка, А.Д. Шеремета, В.А. Чупіса, 

С.І. Терещенка, М.А. Федотова та інших.  

Кредитоспроможність (платоспроможність) – це здатність 

суб’єкта господарювання повністю та у визначений строк розрахува-

тися за своїми борговими зобов’язаннями. 

Головна мета оцінки кредитоспроможності – оцінка кредитно-

го ризику та виявлення джерел погашення позичальником відсотків 

і заборгованості за кредитом. Оцінка кредитоспроможності може 

проводитись за допомогою різних методів за вибором банку.  
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Вітчизняна та світова практика дослідження кредитоспроможності 

відрізняється.  

Нині банківські установи розробляють різні підходи для оцінки 

кредитоспроможності клієнтів, причому кожен конкретний банк роз-

робляє власну систему оцінки кредитоспроможності потенційного по-

зичальника, виходячи з конкретних умов договору, пріоритетів у 

роботі банку, його спеціалізації, місця на ринку, конкурентоспромож-

ності, стану взаємовідносин з клієнтурою, рівня економічної і полі-

тичної стабільності в державі тощо.  

Основні методи, що мають застосування в Україні - метод порі-

внянь, рейтингових оцінок, групувань, експертних оцінок та коефіці-

єнтів. Різні чинники впливають но вибір системи показників оцінки 

кредитоспроможності. Основні із них відображені на рис.1. 

 

 
Рис. 1. Фактори, що впливають на вибір системи показників 

оцінки кредитоспроможності 

Джерело: створено автором на основі [3] 

 

Очевидно, що особливе місце у кредитоспроможності потенцій-

ного боржника займає оцінка його фінансовий стан [2]. Для кредитора 

вона означає зменшення ризику втрат через імовірність фінансової 

кризи у підприємства, тобто вірогідність повернення позики, для бо-

ржника – знання платоспроможності і довготривалої фінансової стій-

кості для розробки та прийняття стратегічних і тактичних рішень 

щодо забезпечення фінансовими ресурсами подальшого виробництва 

і реалізації продукції [3]. 

Банки самостійно визначають значущість кожного показника за 

бальною шкалою з огляду на його вплив на загальну оцінку кредито-

спроможності для кожної групи позичальників, з урахуванням галузі, 
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сезонності виробництва, ліквідності балансу, рентабельності вироб-

ництва, конкурентної позиції тощо [4]. Наприклад, у випадку надання 

короткострокового кредиту більш значимими є показники ліквідності 

та ділової активності позичальника, а за довгострокового кредитуван-

ня – рентабельність виробництва та фінансова стійкість. 

При дослідженні кредитоспроможності підприємства слід звер-

нути увагу на зарубіжний досвід. Основні методи та показники, що її 

характеризують відображені на рис.2.  

 

Правило 

«п’яти сі» 

(США) 

CAMPARI 

(деякі європей-

ські банки) 

CAMELS 

(Світовий 

банк) 

PARSER  

(Великобританія) 

COPF  

(Німеччина) 

С – character 

(репутація по-

зичальника) 

C – capacity 

(фінансові мо-

жливості)  

C – capital 

(майно) 

C – collateral 

(забезпечення)  

C – conditions 

(загальні еко-

номічні умови)  

С – character 

(репутація по-

зичальника) 

A – ability (зда-

тність пога-

шення)  

M – marge (до-

хідність креди-

тної операції) 

P – purpose (ці-

льове призна-

чення кредиту)  

A – amount (ро-

змір кредиту) 

R – repayment 

(умови пога-

шення)  

I – insurance 

(забезпечення)  

C – capital (до-

статність капі-

талу) 

A – assets (як-

ість активів) 

M – manage-

ment (менедж-

мент) 

E – earning (на-

дходження) 

L – liquidity (лі-

квідність) 

S – sensitivity 

(чутливість до 

ринкового ри-

зику) 

P – person (репута-

ція позичальника) 

A – amount (сума 

кредиту) 

R – repayment (мо-

жливості погашен-

ня) 

S – security (забез-

печення) 

E – expediency (до-

цільність кредиту) 

R – remuneration 

(винагорода банку) 

C – competi-

tion (конкуре-

нція в галузі) 

O – organiza-

tion (органі-

зація 

діяльності) 

P – personnel 

(персонал, 

кадри) 

F – finance 

(фінанси, до-

ходи) 

Рис. 2. Найвідоміші системи оцінювання кредитоспроможності 

Джерело: сформовано автором на основі [5] 

 

Існуючі методи оцінки ризиків кредитування зарубіжних країн 

на основі аналізу економічної та фінансової діяльності підприємств 

недосконало відображають українську специфіку та при їх застосу-

ванні не є досить достовірними. По-перше, відрізняються умови гос-

подарювання в Україні та країнах світу, по-друге, в Україні джерелом 

інформації при дослідженні є фінансова звітність, складена на основі 

стандартів бухгалтерської звітності НП(С)БО 1, відповідно зарубіжні 

компанії використовують міжнародні стандарти фінансової звітності 

(МСФЗ) або загальноприйняті принципи бухгалтерського обліку 

(GAAP). Наприклад, в Німеччині звіт, що ілюструє доходи і витрати 
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має вертикальну форму і складається у витратному і функціонально-

му форматах[5]. У Франції звітність формується у двох формах – вер-

тикальній та горизонтальній, а основним підходом до її формування є 

концепція виробництва, де в якості базового показника враховується 

рівень виробленої валової продукції за рік[6]. В США фінансовий звіт 

може мати дві форми – однорівневу або багаторівневу. При викорис-

танні однорівневої форми всі доходи і витрати групуються окремо і 

різниця між ними формує чистий прибуток[ 7]. Крім цього слід зазна-

чити, що одною із головних особливостей зарубіжного досвіду оцінки 

кредитоспроможності є використання еталонних значень показників.  

У порівнянні методів оцінки кредитоспроможності вітчизняного 

та зарубіжного досвіду можна відмітити і спільні риси – зокрема вико-

ристання основних чотирьох груп показників аналізу фінансового стану 

підприємства – ліквідності, фінансової стійкості, рентабельності та обо-

ротності або ефективності[1]. При цьому всі показники можна зістави-

ти, відмінності спостерігаються лише в показниках фінансової стійкості.  

Правильно визначена система оцінки кредитоспроможності по-

зичальника банком забезпечує його від багатьох ризиків і загроз, а 

саме ризику неповернення кредитів і банкрутства. Не існує й досі 

єдиної досконалої методики для оцінювання кредитоспроможності 

позичальника, усі вони мають певні вади. Тому варто, на наш погляд, 

використовувати комплексну оцінку кредитоспроможності позичаль-

ника, де б вдало поєднувались і враховувались як кількісні, так і якіс-

ні показники. Правильність оцінки кредитоспроможності пози-

чальника залежить і від таких факторів, як форма власності 

підприємства та специфіка його діяльності.  

Однак попри наявність значної кількості оціночних підходів бі-

льшість методологічних питань є невирішеними та неузгодженими, 

що ускладнює можливість побудови універсальної методики оцінки 

загрози неплатоспроможності підприємства. Зокрема, найбільш про-

блемними є два моменти: різна розмірність фінансових коефіцієнтів 

та суттєва варіативність їх вихідних ознак ускладнюють їх сумісне за-

стосування у адитивних економетричних моделях [6]. 

Для того, аби оцінка кредитоспроможності була ефективною варто: 

- проводити експрес-аналіз – максимально часто, швидко, 

охоплювати максимум інформації; 

- створити незалежні від банків структури для проведення 

експрес-аналізу кредитоспроможності підприємств; 
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- визначити поточну (шляхом порівняння розрахованих коефі-

цієнтів і показників з їх оптимальними значеннями) та перспективну 

(проаналізувати виявлені тенденції зміни оборотності і рентабельнос-

ті діяльності підприємства)[8]. 

Кожен банк орієнтується на прийнятну для організації систему 

аналізу і оцінки кредитоспроможності, в основу якої, зазвичай, покла-

дено методичні рекомендації Національного банку України. Проте це 

питання досі можна вважати невирішеним, адже на сьогодні не існує 

єдиної методики оцінювання кредитоспроможності, яка була б достат-

ньо наочною, адекватною і зручною, немає одностайної згоди щодо 

вибору показників для аналізу фінансового стану позичальників. 
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ОЦІНКА СИСТЕМИ ФІНАНСОВОГО КОНТРОЛІНГУ  
НА ПРАТ «ГАЛІМПЕКС-КЛАВДІЇВСЬКА ФАБРИКА  

ЯЛИНКОВИХ ПРИКРАС» 
 

В ринкових господарюючих умовах в Україні конкурентозда-

тність підприємницьких структур в більшій мірі залежить від нале-

жного управління його фінансовими ресурсами. Із зростанням рівня 

нестабільності зовнішнього середовища на сучасному етапі суттєво 

ускладнилась система управління суб’єктом господарювання, що 

дедалі більше потребує механізму негайного реагування і коорди-

нації діяльності всередині підприємницької структури. Для прий-

няття виважених рішень керівникам варто опиратись на 

обґрунтовані дані стосовно оцінки фінансового стану організації і 

прогнозів його діяльності. 

Для тривалого існування виробничо-господарського суб’єкта 

ефективним інструментарієм управління повинен стати фінансовий 

контролінг, котрий буде охоплювати збір і аналіз фінансової інфор-

мації із подальшою трансформацією її результатів, котра допоможе 

виявити закономірності і тенденції явищ та процесів. Проте декотрі 

стратегії розвитку вітчизняних підприємницьких структур не вклю-

чають фінансовий контролінг, проводячи фінансовий аналіз, і не пе-

редбачають пошуки шляхів досягнення відповідного рівня 

прибутковості. Дослідження даного питання є актуальним на часі, 

адже безліч підприємств нині в умовах пандемії втрачають прибутки 

й система фінансового контролю є каталізатором виводу їх із кризи. 

Фундаментальні засади побудови систем фінансового контролі-

нгу на підприємницьких структурах закладені у працях вітчизняних 

та зарубіжних науковців: Е. Аткінсона, М. Бердара, О. Бланка, 

В.Вареника., Й. Вебера, М. Кужелєва, О. Терещенко Ч. Хорнгрена, 

Р. Хілтона та ін.  
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Фінансовий контролінг є функцією управління фінансовою дія-

льністю, котра спрямована на забезпечення оптимізації ефективності 

й яка виражається в максимізації позитивних фінансових показників: 

доходу, затрат, прибутку, фінансової стійкості завдяки способам, ме-

тодам, засобам контролінгу. Методи фінансового контролінгу підпри-

ємства представлено на рис. 1. 

 

 
Рис. 1. Методи фінансового контролінгу підприємства 

Джерело: складено автором за даними [1; 2; 3] 

 

Відповідно до даних методів кожне підприємство застосовує рі-

зну систему показників, які можуть використовуватися в межах сис-

теми фінансового контролінгу.  

ПРАТ «Галімпекс - Клавдіївська фабрика ялинкових прикрас», 

що займається виробництвом ігор та іграшок, а також індивідуальною 

мистецькою діяльністю, неспеціалізованою оптовою торгівлею, вико-

ристовує показник фінансового контролінгу «RL», котрий базується 

на даних фінансової звітності, і головними перевагами котрого є: уні-

версальний характер (використання в системах оперативно-

го,стратегічного та фінансового контролінгу); помірна трудомісткість 

облікових і розрахунково-аналітичних процедур [4]. 

Відповідно проаналізуємо показники фінансової звітності, зок-

рема показників ліквідності, платоспроможності та фінансової стійко-

сті аби визначити на якому рівні знаходиться фінансовий контролінг 

на даному підприємстві. 

Методи фінансового контролінгу підприємства 

Activity Based Costing облік витрат за видами діяльності 

РСФО, IFRS, GAAP стандарти фінансової звітності 

Capital Asset Pricing Model модель оцінки фінансових активів 

Cash Flow from Operations грошовий потік від опер. діяльності 

Cash Flow Return  прибутковість інвестицій на основі г.п. 

Cash Ratio коефіцієнт грошової ліквідності 

Cash Value Added грошова додана вартість 

Discounted Cash Flow дисконтований грошовий потік 
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Динаміка показників ліквідності та платоспроможності фінансо-

вої стійкості ПРАТ «Галімпекс - Клавдіївська фабрика ялинкових 

прикрас» показана в табл.1. 

 

Таблиця 1 

Динаміка показників ліквідності та платоспроможності  

ПРАТ «Галімпекс - Клавдіївська фабрика ялинкових прикрас»  

в 2017-2019 рр. 

Показник 2017 2018 2019 

Абс.відх.(+,-) Темп  

приросту,% 

2018 -

2017 

2019 -

2018 

2018 -

2017 

2019 - 

2018 

1.Оборотні активи підприємства, 

тис. грн. 

8707 11390 22292 2683 10902 0,31 0,96 

2.Найбільш ліквідні активи,  

тис. .грн. 

125 244 233 119 -11 0,95 -0,05 

3.Грош. кошти, тис. грн. 125 244 233 119 -11 0,95 -0,05 

4.Поточні зобов’язання, тис. грн. 6065 5532 15754 -533 10222 -0,09 1,85 

5.Коефіцієнт заг. ліквідності  

(р1/ р4) 

1,44 2,06 1,42 0,62 -0,64 0,43 -0,31 

6.Коефіцієнт швидкої ліквідності 

(р2/р4) 

0,02 0,04 0,01 0,02 -0,03 1,00 -0,75 

7.Коефіцієнт аб. ліквідності 

(р3/р4) 

0,02 0,04 0,01 0,02 -0,03 1,00 -0,75 

8.Власні оборотні кошти  

(р1- р4),тис. грн 

2642 5858 6538 3216 680 1,22 0,12 

9.Коефіцієнт забезпеченості влас-

ними оборотними коштами  

(р1-р4)/р1 

0,30 0,51 0,29 0,21 -0,22 0,70 -0,43 

Джерело: складено автором за даними [5] 

 

Значення коефіцієнта загальної ліквідності, або коефіцієнта по-

криття, в 2017 та 2019 роках на ПРАТ «Галімпекс - Клавдіївська фаб-

рика ялинкових прикрас» перебуває вище норми, визначеної в межах 

не нижче 1,0...2,0, при чому в 2018 році становить 2,06 що на 0,62 бі-

льше ніж в 2017 році. Загалом значення коефіцієнта загальної ліквід-

ності свідчить про те, що на досліджуваному підприємстві оборотних 

засобів достатньо для покриття поточних зобов’язань протягом 2017–

2019 років, а тому у цьому відношенні стан платоспроможності підп-

риємства можна вважати задовільним. Негативна тенденція спостері-

гається по коефіцієнту швидкої ліквідності, значення даного 

показника є нижче від мінімального нормативного значення 0,7-0,8, а 

отже платоспроможність підприємства з такої позиції можна вважати 
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не задовільною. Значення коефіцієнта абсолютної ліквідності перебу-

ває також нижче нормативного мінімуму (0,2...0,25) в 2017–2019 ро-

ках. Значення коефіцієнта забезпеченості підприємства власними 

оборотними коштами повністю відповідає нормативному рівню (мі-

німум 0, 1), хоча зменшився в 2019 році на 0,01 і становив 0,29. Від-

повідно до отриманих значень коефіцієнтів, ліквідність і 

платоспроможність досліджуваного підприємства за 2017–2019 рр. 

можна вважати задовільним. 

Динаміка показників фінансової стійкості ПРАТ «Галімпекс - 

Клавдіївська фабрика ялинкових прикрас» показана в табл. 2. 

 

Таблиця 2 

Динаміка показників фінансової стійкості ПРАТ «Галімпекс - 

Клавдіївська фабрика ялинкових прикрас» за 2017 - 2019 роки 

Показник 2017 2018 2019 

Абс.відх.(+,-) Темп прирос-

ту,% 

2018 - 

2017 

2019 -

2018 

2018 -

2017 

2019 -

2018 

1.Сукупний капітал, грн. 15033 16869 29808 1836 12939 0,12 0,77 

2.Власні кошти, грн.  2628 10381 13888 7753 3507 2,95 0,34 

3. Довгострокові зоб., грн. 6340 956 166 -5384 -790 -0,85 -0,83 

4. Поточні зобов’язання, 

грн. 

6065 5532 15754 

-533 10222 -0,09 1,85 

5. Сума зобов’язань, грн. 12405 6488 15920 -5917 9432 -0,48 1,45 

6. Необоротні активи, грн. 6326 5479 7516 -847 2037 -0,13 0,37 

7.Коефіцієнт фінансової 

стійкості (р2+р3)/р1 0,60 0,67 0,47 0,07 -0,20 0,12 -0,30 

8. Коефіцієнт фінансової 

автономії (р2/р1) 0,17 0,62 0,47 0,45 -0,15 2,65 -0,24 

9. Коефіцієнт заборгованос-

ті (р5/р1) 0,83 0,38 0,53 -0,45 0,15 -0,54 0,39 

10. Коефіцієнт фінансової 

залежності (р5/р2) 4,72 0,62 1,15 -4,10 0,53 -0,87 0,85 

11. Коефіцієнт маневреності 

власного капіталу (р2-р6)/р2 -1,41 0,47 0,46 1,88 -0,01 -1,33 -0,02 

Джерело: складено автором за даними [5] 

 

Коефіцієнт фінансової стійкості ПРАТ «Галімпекс - Клавдіївсь-

ка фабрика ялинкових прикрас» за 2017 – 2019 роки зменшився в 

2019 році до 0,47 на 0,13, що свідчить про недостатньо задовільну си-

туацію на підприємстві в 2019 році. 

Мінімальний рівень коефіцієнта фінансової автономії становить 0,5. 

Звідси можемо сказати, що для підприємства характерний задовільний 
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рівень фінансової стійкості лише в 2018 році. Незважаючи на те, що 

даний показник паротягом 2018–2019 рр. суттєво збільшився. Але в 

2019 році показник опустився нижче мінімального рівня і становив 

0,347. Це свідчить про те, що всі зобов’язання підприємства в 2018 рр. 

могли бути покриті його власними коштами, а в 2017 та 2019 роках це 

вже неможливо. 

Коефіцієнт заборгованості, який характеризує питому вагу залу-

чених коштів у структурі капіталу підприємства і отже пов’язані з 

цим фінансові ризики є оберненим до коефіцієнта автономії і стано-

вив в 2017 році 0,83, а потім в 2018 році зменшився і становив 0,38, в 

2019 році ще збільшився до 0,53. 

Коефіцієнт фінансової залежності відображає збільшення зале-

жності підприємства від джерел зовнішнього фінансування. Значення 

коефіцієнту постійно зменшується з 2017 по 2019 роки, що говорить 

про те, що підприємство суттєво не залежить від зовнішнього фінан-

сування. 

Значення коефіцієнта маневреності власного капіталу в 2017 ро-

ці було від’ємним -1,41, а у 2019 році становило 0,46. 

Враховуючи даний аналіз, підприємству необхідно покращити 

організацію системи фінансового контролінгу, зокрема: 

– необхідно перейти на щомісячне порівняння планових та фак-

тичних показників діяльності й вести окремий облік стану фінансових 

справ на підприємстві для того, аби була змога щодня приймати пот-

рібні рішення, виходячи із поточного стану справ; 

– ввести в дію нову інформаційну систему, котра б мала модуль 

«фінансовий контролінг», що сприятиме наданню інформації – від 

планування бізнесу до аналізу результатів діяльності; 

– запровадити стратегічний контролінг, котрий на основі плану-

вання уможливить прогнозувати різні явища та процеси; 

– організувати службу контролінгу (це може бути працівник фі-

нансового відділу, який буде здійснювати функції контролера, що ко-

ристуватиметься методологією фінансового контролінгу) [6]. 

Отже, фінансовий контролінг забезпечує належну підтримку фі-

нансового менеджменту підприємства для досягнення основної мети 

його діяльності при ефективному використанні наявних фінансових 

ресурсів. В процесі дослідження встановлено, що показники ліквідно-

сті, платоспроможності та фінансової стійкості ПРАТ «Галімпекс - 

Клавдіївська фабрика ялинкових прикрас» перебувають в задовільному 
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стані, але для покращення діяльності й відповідно підвищення рівня 

фінансового контролінгу необхідно впровадити вище запропоновані 

заходи. 
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БЮДЖЕТУВАННЯ НА ПІДПРИЄМСТВІ:  
ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ТА ПРИНЦИПИ 

 

У ситуації економічної нестабільності, посилення конкуренції та 

умов ведення бізнесу, зменшення вільних фінансових ресурсів, збі-

льшення їхньої вартості та зменшення доступності для бізнесу стає 

все більш важливим звернути власників бізнесу та менеджмент на су-

часні технології управління, серед яких одне з провідних місць займає 

бюджетування. Впроваджене у практику фінансово-господарської ді-

яльності підприємств бюджетування є додатковою конкурентною пе-

ревагою завдяки організації більш ефективної системи управління 

фінансовими потоками, що визначає фінансову стійкість суб’єкта го-

сподарювання. На думку більшості авторів, що працюють у галузі 

економіки та управління підприємствами та фінансового планування, 

час прибутку поступово зникає й виникає гостра потреба у профілак-

тичному розумінні можливостей розвитку бізнесу та формуванні об-

ґрунтованого прогнозу у вигляді системи бюджетування. 

Бюджетування можна порівняно умовно віднести до досягнень 

західної економіки. Але незалежно від «походження» цієї технології 

управління, інтерес до неї виявляють як наукові кола, так і українські 

підприємства. За цією тематикою опублікували чимало наукових 

праць вітчизняні та зарубіжні автори, зокрема Апчерч А., Бень Т., Бо-

чаров В., Жерліцин Д., Єлецьких С., Карпова Т., Кузьмін О., Куже-

лєв М., Коник О., Михайличенко Н., Мельник О., Панков В., 

Харко А., Терещенко О. та інші. 

Деякі науковці розглядають процес бюджетування на підприєм-

ствах дещо однобічно, що пов’язано з їх власним підходом до тракту-

вання поняття «бюджетування». Так, Карпов Т.П. розглядає 

бюджетування як «метод управління діяльністю підприємства та його 

підрозділами» [1, с. 125], тобто зосереджує увагу тільки на методах 

управління, не розглядаючи при цьому інші напрями даного процесу, 
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які стосуються формування та управління ресурсами та підприємст-

вом в цілому, а також здійснення контролю за всією його фінансово-

господарською діяльністю.  

Колектив авторів на чолі з Панковим В.А. трактують бюджетуван-

ня як «інструмент реалізації оперативного і тактичного планування шля-

хом розробки комплексів цільових показників в кількісному вираженні» 

[2, с. 83]. Це визначення терміну «бюджетування» дуже звужує його 

зміст, оскільки не торкається вартісного вираження бюджетів як фінан-

сових планів діяльності підприємства. Крім того, в даному контексті бю-

джетування розглядається як процес короткотермінового планування, що 

ніяким чином непов’язаний із стратегічними цілями підприємства.  

Протилежної думки дотримується Харко А. Ю., який уважає, що 

«під бюджетуванням в сучасних умовах господарювання слід розумі-

ти планування діяльності підприємства шляхом розроблення системи 

взаємопов’язаних бюджетів, комплексно орієнтованих на ринкові по-

треби і покликаних забезпечити стійкий фінансовий стан і поступаль-

ний розвиток підприємства відповідно до його головної місії та 

статутних завдань» [3, с. 87]. Однак, автор обмежив процес бюджету-

вання лише плануванням діяльності підприємства, не розглядаючи 

управління цією діяльністю та здійсненням контролю за нею. 

На нашу думку, найбільш обґрунтованим є визначення бюдже-

тування, сформульоване Кузьміним О.Є. та Мельник О.Г., які трак-

тують його у такий спосіб: «Бюджетування – це управлінська 

технологія, яка передбачає формування бюджетів для обраних 

об’єктів та їх використання з метою забезпечення оптимальної струк-

тури та співвідношення доходів та витрат, надходжень та видатків, 

активів та пасивів організації для досягнення встановлених цілей з 

урахуванням впливу середовища функціонування» [4, с. 11]. 

Система бюджетування на підприємстві базується на основі науко-

во-обґрунтованих принципів, оскільки вони визначають характер та зміст 

діяльності підприємства. Вибір принципів залежить від мети управління 

та стратегії діяльності підприємства, а також від зовнішніх і внутрішніх 

обмежень та умов здійснення господарської діяльності. Це пов’язано з 

тим, що багато керівників сприймають процес бюджетування не як метод 

управління підприємством, а як інструмент збору та обробки даних з ме-

тою проведення аналізу та складання фінансової звітності. 

Чітко визначивши та дотримуючись принципів бюджету-

вання можна створити умови для ефективної роботи підприємства з 
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раціональним використанням ресурсів, а також уникнути впливу не-

гативних чинників на процес виробництва та реалізації продукції. По-

ряд із класичними підходами до прогнозування та використання 

фінансових показників на підприємстві, активніше нині вивчаються 

інноваційні інструменти прийняття управлінських рішень, що дозво-

ляють забезпечити своєчасну протидію негативним наслідкам ризиків 

та забезпечити конкурентні переваги [5, с. 19; 6, с. 43]. 

В економічній літературі знаходять відображення різні підходи 

до визначення принципів побудови системи бюджетування на підпри-

ємствах. На нашу думку, найбільш обґрунтовано підійшов до рішення 

вище означеної проблеми Терещенко О.О., який вважає, що до прин-

ципів бюджетування слід віднести наступні: 

«1. Принцип повноти, який полягає в тому, що всі операції підп-

риємства, що призводять до надходження або відтоку грошових кош-

тів, а також впливають на його фінансові результати, повинні 

відображатися в бюджеті, тобто розробка бюджету повинна охоплю-

вати всі аспекти діяльності та всі підрозділи підприємство. Це дає 

можливість більш повно та точно визначити величину грошового по-

току та вивчити вплив факторів, що впливають на формування доходу 

підприємства. 

2. Принцип координації, який передбачає, що бюджети окремих 

центрів доходів, витрат, структурних підрозділів повинні складатися з 

урахуванням можливості їхньої консолідації в єдиний зведений бю-

джет, а стратегічні цілі мають узгоджуватися з цілями довгострокових 

планів та короткострокових бюджетів. 

3. Принцип централізації, який передбачає, що бюджетування є 

важливим інструментом фінансового управління підприємством, що 

має здійснюватися з єдиного центру, а всі грошові надходження 

(включаючи позикові ресурси) повинні служити для покриття всіх 

вихідних грошових потоків. 

4. Принцип спеціалізації бюджетів, котрий вимагає, щоб грошо-

ві надходження та платежі відображались відповідно до їх видів та 

джерел походження, тому ви можете контролювати рух коштів з точ-

ки зору окремих центрів прибутковості та відповідальності. 

5. Принцип періодичності складання бюджету означає, що  

бюджети слід розподіляти на окремі періоди, тривалість яких  

визначається специфікою організації фінансової діяльності підприєм-

ства (бюджети щоденні, тижневі, щодекадні, за місяць, квартал тощо). 
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6. Принцип прозорості, що бюджети повинні складатися таким 

чином, щоб усі задіяні в їх виконанні особи чітко уявляли завдання, 

які перед ними ставляться, та мали стимули до їхнього виконання.  

7. Принцип точності, який підкреслює, що всі операції, у ре-

зультаті яких отримуються грошові надходження, базуються на реалі-

стичних прогнозах. Плани та розрахунки повинні бути детально 

розроблені, щоб підприємство могло враховувати всі зовнішні та вну-

трішні умови діяльності фактору. Цей принцип є одним з основних 

принципів бюджетування» [7, с. 139]. 

Таким чином, бюджетування – це процес складання й певного ко-

ригування бюджетів підприємства, що базується на взаємопов’язаних 

прогнозних розрахунках, що окреслюють доходи та витрати, прибутки та 

збитки, а також контроль та оцінку виконання бюджету, що тим самим 

уможливлює ефективне управління фінансовими ресурсами. Ця техноло-

гія охоплює всі функціональні сфери діяльності підприємства: виробниц-

тво, продаж, контроль якості, маркетинг, адміністрування, управління 

персоналом тощо. Застосовуючи в практичній діяльності принципів, що 

перелічені вище дозволять підприємству сформувати таку систему бю-

джетування, що буде сприяти удосконаленню управління підприємством 

й покращить тим самим якісні параметри його діяльності. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ ФІНАНСОВОЇ ПІДТРИМКИ 

РОЗВИТКУ МАЛОГО ПІДПРИЄМНИЦТВА 
 

Розвиток діяльності малих підприємств в Україні є одним із 

пріоритетів регіональної політики уряду, зокрема як в окремих регіо-

нах, так і в країні в цілому. Розвиток малих підприємств допоможе 

вирішити проблеми не тільки економічного, а й також соціального 

характеру. У своїй діяльності малий бізнес орієнтується переважно на 

регіональний ринок, в якому функціонує та вирішення місцевих про-

блем. Малий бізнес сприяє формуванню конкурентного середовища в 

регіоні, оскільки він є антимонопольним, відповідно до своєї приро-

ди, що виявляється в різних аспектах діяльності малих підприємств. З 

одного боку, малі підприємства через свою різноманітну структуро-

ваність (малі підприємства функціонують у всіх видах господарства), 

та їх високу динамічність менше піддаються монополізації, ніж великі 

підприємства. З іншого боку, вузька спеціалізація та використання 

новітніх технологій, діє як ефективний конкурент, підриваючи моно-

польне становище великих підприємств. Важливо зазначити, що сьо-

годні в Україні не існує ефективного механізму підтримки, розвитку 

та захисту малих підприємств. Про це свідчать недоліки та труднощі, 

що виникають у процесах функціонування малих підприємств. 

Сьогодні в Україні існує поділ підприємств на типи відповідно 

до статті 55 Господарського кодексу: мікро-підприємці (це юридичні 

особи, чисельність працівників яких до 10 осіб, а річний дохід до 

2 мільйонів євро), малий бізнес (до 50 осіб, річний дохід до 10 міль-

йонів євро) , середній бізнес (до 250 осіб, річний дохід до 50 млн. єв-

ро) та великий бізнес (понад 250 осіб, річний дохід понад 50 млн. 

євро) [1]. 

Зауважимо, що згідно з Господарським кодексом суб’єктами 

малого підприємництва в Україні є фізичні особи, зареєстровані в 

установленому законодавством порядку, як фізичні особи - підприємці, 
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середньооблікова чисельність працівників за звітний період (календа-

рний рік) не перевищує 50 осіб та щорічно дохід від будь-якої діяль-

ності, яка не перевищує суми, еквівалентної 10 мільйонам євро, 

визначеної за середньорічним курсом НБУ; юридичні особи - 

суб’єкти господарювання будь-якої організаційно-правової форми та 

форми власності, у яких середня кількість працівників за звітний пе-

ріод (календарний рік) не перевищує 50 осіб, а річний дохід від будь-

якої діяльності не перевищує суми, еквівалентної 10 мільйонам євро, 

що визначається середньорічним курсом НБУ [2]. 

У науковій літературі сьогодні зустрічаються категорії «малий 

бізнес» та «мале підприємство», дані терміни одна частина науковців 

розмежовують, а інші науковці ототожнюють. Зазначимо, що загалом 

виділяють три основні підходи до визначення понять «мале підприєм-

ство» і «малий бізнес» (таблиця 1). 

 

Таблиця 1 

Основні підходи до співвідношення понять «малий бізнес»  

та «мале підприємство» 

Підходи Характеристика 

І Бізнес - це більш широке поняття, ніж підприємство. Сучасні при-

хильники цієї версії вважають, що бізнес охоплює відносини, що 

виникають між усіма учасниками ринкової економіки, і зачіпає не 

лише підприємців, а й споживачів, службовців, державні органи. 

Тому необхідно розрізняти бізнес, споживач, працю та державний 

бізнес. 

ІІ Компанія ширша, ніж бізнес. Це може бути пов’язано з тим, що біз-

нес охоплює лише сферу торгівлі, а підприємство - виробництво та 

обіг. Ця думка дуже поширена. 

ІІІ Підприємство та бізнес - якщо не тотожні, то однакові, синонімічні 

поняття. Сьогодні цей підхід набуває дедалі більше прихильників як 

у західній, так і у вітчизняній науці. Вони визнають, що еквівален-

том терміна “бізнес” є термін “підприємство” або “займатися підп-

риємницькою діяльністю”, “займатися бізнесом”. 

Джерело:складено автором на основі [3] 

 

Слід зазначити, що деякі економісти, зокрема В. Савченко, розу-

міють «малі підприємства» так: «відповідальність, за персоніфіковане 

та гнучке управління, а також організацію відтворення з метою отри-

мання максимального доходу на одиницю витраченого капіталу» [3]. 

Пошук фінансових ресурсів є глобальною проблемою для малих 

підприємств, яка знаходиться в процесі формування або реалізації  
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розвитку вже розпочатої власної справи. Відповідальний пошук фі-

нансової підтримки (фінансового стимулювання) є актуальною про-

блемою для малих підприємств, адже належний рівень фінансової 

підтримки допоможе малим підприємствам вирішити ряд проблем 

(рис. 1). 

 

 
Рис. 1. Основні чинники фінансової підтримки малих підп-

риємств 

Джерело: складено автором на основі [4] 

 

Кугій О.А. зазначає: «залежно від джерел фінансування фінан-

сове забезпечення поділяється на використання власного капіталу, а 

також позика або залучення капіталу та зовнішнє фінансування. Ці 

форми фінансування включають також самофінансування (викорис-

тання прибутку та амортизаційного фонду), державне фінансування, 

гранти, запозичення, тендери, залучення ресурсів міжнародних орга-

нізацій та фондів, використання зареєстрованого та приватного капі-

талу, а також інвестиції та лізинг» [2]. Основні форми підтримки 

малого бізнесу, які широко поширені в Україні та світі, схематично 

представлені на рис. 2. 
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Рис. 2. Основні форми підтримки малих підприємств 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Переваги, а також недоліки найбільш поширених методів фінан-

сування суб’єктів малих підприємств наведено у таблиці 2.  

 

Таблиця 2 

Переваги та недоліки методів фінансування малих підприємств 

Методи  

фінансування 

малих  

підприємств 

Переваги 

 

Недоліки 

1 2 3 

Самофінансування 

– низький ризик неплатоспро-

можності та банкрутства підп-

риємства; – не вимагається 

сплата відсоткової ставки 

– обмежений розмір коштів, 

що залежить від ефективної 

попередньої діяльності. 

Державне  

фінансування 

– відносно недорогий вид фі-

нансування. 

– довготривалий процес на-

дання коштів;  

– труднощі в отриманні. 

Банківське  

кредитування 

– розроблені спеціальні банків-

ські продукти для малих підп-

риємств. 

– труднощі в отриманні;  

– високі відсоткові ставки; 

– необхідне забезпечення. 

Лізинг 

– забезпечує отримання облад-

нання без його повної оплати; – 

всі витрати на придбання обла-

днання відносяться на собівар-

тість продукції лізингоотриму-

вача, що відповідно дозволяє 

знизити базу оподаткування. 

– велика сума першого лі-

зингового платежу, що 

включає до 30 відсотків ва-

ртості придбаного майна;  

– необхідне заставне забез-

печення. 
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Продовження таблиці 2 

1 2 3 

Факторинг 

– швидкість отримання коштів; 

– аутсорсинг дебіторської забо-

ргованості. 

– висока вартість послуг;  

– обмежена пропозиція 

спеціалізованих факторин-

гових продуктів для малих 

підприємств. 

Венчурне  

фінансування 

– здійснюється без надання під-

приємствами будь-якої застави. 

– зміна структури власності;  

– застосовується для реалі-

зації виключно високоефек-

тивних проектів. 

Джерело: складено автором на основі [3] 

 

Головною установою, яка є найбільш зацікавлена у розвитку 

малих підприємств, є уряд країни, оскільки його основним завданням 

є сприяння розвитку та заохочення недержавної підтримки шляхом 

заохочення фінансових установ кредитувати, створювати гарантійні 

та страхові установи, переорієнтовувати бюджетні кошти, викорис-

тання іноземної допомоги тощо [4]. 

Найважливіші важелі державної фінансової підтримки розвитку 

малих підприємств в Україні поділяються на дві основні групи мето-

дів державної фінансової підтримки: непрямі та прямі. Слід зазначи-

ти, що використанню непрямих інструментів властивий відповідно 

непрямий характер, вони поступово видаляють важелі прямого адмі-

ністративного впливу. Головні заходи механізму непрямого та прямо-

го методів державної фінансової підтримки подано на рис. 3. 

Слід зазначити, що сфери та теми підтримки малих підприємств 

пов’язані, наприклад, державна допомога впливає на розвиток 

системи інтеграційних відносин як ключового елементу зовнішнього 

середовища малих підприємств. 

Отже, фінансова підтримка малих підприємств є необхідною 

складовою ефективної економіки країни. Найпоширенішим інструме-

нтом державної підтримки діяльності малих підприємств є надання їм 

державних гарантій та позик. Найважливішими передумовами стало-

го розвитку малих підприємств є: висока якість людських ресурсів, 

зосереджених у «малій економіці»; максимальний вільний доступ до 

ринків та фінансових ресурсів; значний рівень інноваційної активнос-

ті; сприятливі економічні умови, поглиблення співпраці з великими 

компаніями та державою; розвинена інфраструктура підприємств; мі-

німальне податкове навантаження та адміністративні норми. Важливо, 
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щоб були створенні тісні стосунки між державою та приватним сек-

тором. Водночас держава повинна виступати виключно, як регулятор, 

адже вона ефективніше створює прозоре конкурентне середовище, 

регулює економічні процеси, а також надає підтримку. Зі свого боку, 

малі підприємства повинні підтримувати «чесну гру» на ринку, спри-

яти залученню капіталу, та інвестицій, а також вдосконалювати свою 

продукцію, обов’язково орієнтуючись на міжнародні стандарти. 

 

 
Рис. 3. Основні форми державної фінансової підтримки  

розвитку МП 

Джерело: складено автором на основі [3] 
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ОСОБЛИВОСТІ СТРАТЕГІЧНОГО ПЛАНУВАННЯ  
ФІНАНСОВОЇ ДІЯЛЬНОСТІ КОРПОРАЦІЇ 

 

Стратегічне планування повинно ґрунтування на майбутній роз-

виток підприємства, що обумовлює широке застосування моделюван-

ня, сценаріїв, експертних оцінок тощо. У 70-ті роки, які вважаються 

початком епохи стратегічного планування, вирішальним чинником 

успіху підприємств було «переборення невизначеності» засобом по-

силення стратегічного характеру управління. Констатуючи цей факт, 

У. Кінг і Д. Кліланд [3] зазначають, що практично в усіх великих кор-

пораціях США та Західної Європи протягом 70-х рр. були впровадже-

ні системи стратегічного планування та створені спеціальні служби, 

відповідальні за його здійснення. Разом із тим, як зазначається І. Ан-

соффом [4, с. 199], більша частина компаній продовжувала викорис-

товувати принцип «логічного прирощення». 

У І. Уілсона [2] зазначається, що ставлення до стратегічного плану-

вання і з боку теоретиків, і з боку практиків змінювалось від повсюдного 

захоплення до критичного несприйняття, що пояснюється певними 

об’єктивними причинами. Так, для певного етапу соціально-економічно-

го розвитку притаманні адекватні чинники успіху підприємств, які в міру 

зміни умов функціонування можуть втрачати свою цінність, що спонукає 

підприємства до пошуків нових чинників успіху. Фаза піднесення страте-

гічного планування в ранг вирішального фактору успіху підприємств в 

умовах нестабільності та невизначеності 70-х рр. змінилася фазою зни-

ження популярності стратегічного планування в середині 80-х рр. 

Криза стратегічного планування в цей період виявилася у відмові 

від довгострокових планів, зменшенні кількості центральних служб 

планування. Чинниками негативного впливу на актуальність та затребу-

ваність стратегічного планування виявились такі, як брак здібності та 

можливості до здійснення стратегічного планування або мотивації для 

того, щоб мислити та діяти стратегічно [4]; брак інформації про зовнішнє 



ННІ фінансів, банківської справи 

231 

та внутрішнє середовище, відсутність талановитих управлінців, здатних 

сформулювати та впровадити стратегії [3]; недосконалість методології 

стратегічного планування, непослідовне застосування методів стратегі-

чного планування, проблеми реалізації планів [2]; зайва формалізація 

процесу розробки цілей підприємства та відсутність необхідного зв’язку 

між стратегічним та оперативним плануванням [1]. 

Забезпечення фінансового розвитку відіграє важливу роль в 

стратегічному фінансовому управлінні підприємством, особливо в 

умовах динамічних змін підприємницького середовища. За умов не-

стабільності та значних раптових коливань кон’юнктури підприємни-

цька діяльність має швидко реагувати на зміни зовнішнього 

середовища для забезпечення збереження конкурентних позицій і по-

кращення свого місця у визначеному сегменті ринку капіталів. Цілес-

прямовані зміни в соціально-економічних системах здійснюються з 

метою поліпшення їх структурних елементів для реалізації завдань 

зростання, що повинне відображатися у фінансовій стратегії розвитку 

корпорації.  

Стратегічне планування на підприємствах, в установах та орга-

нізаціях посідає чільне місце в системі стратегічного управління. Під-

приємства використовують стратегічне планування для того, щоб 

змінити процес управління фінансовими ресурсами на краще, або ви-

йти з несприятливих ситуацій з мінімальними фінансовими втратами.  

Основними передумовами переходу до стратегічного плануван-

ня фінансової діяльності можемо назвати:  

– необхідність реакції на зовнішні зміни умов функціонування 

підприємства;  

– поява потреби в об’єднанні різноманітних напрямків діяльнос-

ті підприємства в умовах розвитку процесів децентралізації та дивер-

сифікації;  

– наявність яскраво виражених конкурентних переваг і необхід-

ність їх створення, розвитку або підтримки; 

– посилення конкуренції;  

– інтернаціоналізація бізнесу, розвиток зв’язків з підприємства-

ми, які використовують систему стратегічного планування;  

– наявність висококваліфікованих управлінців, які компетентні 

у стратегічному управлінні;  

– наявність необхідної інформації для вивчення сильних і слабких 

сторін підприємства, зовнішнього середовища та умов конкуренції;  
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– посилення інноваційних процесів, генерація підприємствами 

нових ідей;  

– необхідність впровадження високої культури управління, зорі-

єнтованої на запобігання опору змінам та стимулювання розвитку 

підприємства. 

Фінансовий розвиток заснований на життєвому циклі будь-якої 

матеріальної системи. Тому організацію розглядають як систему у ро-

звитку, з урахуванням змін факторів зовнішнього середовища органі-

зації для здійснення стратегічних рішень в умовах конкурентного 

середовища. Під фінансовим розвитком розуміється весь шлях, що 

проходить фінансова система підприємства з моменту свого виник-

нення до ліквідації. У цьому випадку категорія «фінансовий розви-

ток» характеризує взаємодію прогресивних і регресивних змін 

протягом усього життєвого циклу підприємства. 

Фінансовий розвиток, також можна представити у вигляді стадій: 

– становлення; 

– зростання; 

– стабілізація (зрілість); 

– гальмування (спад). 

Насамперед, фінансовий розвиток спрямований на стабільне до-

сягнення цілей, які ставляться перед власниками – ріст рентабельності 

підприємства, його стабільність й підвищення ринкової вартості. Фі-

нансовий розвиток – це процес, що повинен здійснюватися постійно, 

по мірі його реалізації ставляться нові цілі, при цьому інтереси влас-

ників задовольняються на кожному етапі. Фінансовий розвиток підп-

риємства обумовлений: змінами зовнішнього середовища (економіка, 

політика, культура й ін.); змінами внутрішнього середовища; потре-

бами й інтересами людини й суспільства; технічним прогресом; гло-

бальним станом світової цивілізації. 

Концепція фінансового розвитку підприємства побудована на на-

ступних постулатах конкурентної стратегії підприємства: гнучкість, 

адаптивність, моніторинг середовища, використання синергетичних 

ефектів. На сучасному етапі стратегічне планування сприймається як 

умова ефективного управління підприємством, і тому в широкому сенсі 

слова стратегічне планування являє собою, як вважає Хан Д., «плану-

вання зростання, розвитку підприємства та інноваційне планування» [1].  

На сучасному етапі розвитку стратегічне планування сприйма-

ється як засіб подолання зростаючої нестабільності зовнішнього  
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середовища. Зарубіжні дослідження, об’єктом яких був вплив страте-

гічного планування на фінансові показники діяльності підприємства, 

виявили, що систематичне використання стратегічного планування 

спроможне значно покращити результати діяльності. На підставі уза-

гальнення переваг стратегічного планування, виявлених зарубіжними 

дослідженнями, зазначимо такі: 

– дає можливість обрати нову логіку майбутнього розвитку; 

– використовується як ефективний спосіб підвищення здатності 

організації долати зміни; 

– поліпшує координацію діяльності підприємства та мінімізує 

нераціональні дії щодо подолання несподіваних змін; 

– забезпечує більш ефективний розподіл ресурсів; 

– сприяє цілісному, комплексному підходу до підприємства і 

його оточення; 

– надає співробітникам бачення перспективи підприємства; 

– поділяє відповідальність не лише за напрямками діяльності, а 

й за поточною та майбутньою діяльністю. 

Отже, особливостями стратегічного планування фінансової дія-

льності корпорацій вважаємо необхідність виокремлення перспектив-

них цілей та стратегії, що знаходять своє відображення в стратегічних 

планах і програмах підприємства. Процес стратегічного планування 

фінансової діяльності має охоплювати такі компоненти: аналітичні 

дії, цілестановлення, розробка стратегій, контроль реалізації стратегі-

чного плану та оцінка. Використовуючи чіткий алгоритм послідовних 

дій призведе до можливості мінімізації фінансових втрат та посилен-

ням конкурентних позицій на ринку. 
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ІНСТРУМЕНТИ БАНКІВСЬКОГО  
КРЕДИТУВАННЯ ПІДПРИЄМСТВА 

 

У системі ринкової економіки поточна діяльність підприємств 

неможлива без періодичного залучення різноманітних форм кредитів, 

що пов’язано з необхідністю забезпечення безперервного процесу 

відтворення, тимчасовим вивільненням коштів у одних підприємствах 

і появою потреби в них у інших. При цьому виникнення кредитних 

відносин зумовлюється узгодженням щодо відстрочки платежу шля-

хом укладання кредитної угоди між суб’єктами кредитних відносин, а 

не самим фактом розбіжності у часі при відвантаженні та оплаті това-

ру. Мотивом появи кредитних відносин є не тільки оборот, нині вони 

можуть виникати за кожної фінансової чи економічної операції, що 

пов’язана із заборгованістю при цій операції одного з учасників. 

Проблематика банківського кредитування діяльності підпри-

ємств знайшла своє відображення у дослідженнях провідних вітчиз-

няних науковців, зокрема В. Г. Андрійчука, В. М. Алексійчука, 

О. Є. Гудзь, І. С. Гуцала, М. Я. Дем’яненка, Н. В. Захараш, С. М. Ко-

лотухи, В. Д. Лагутіна, Л. О. Мармуль, М. Й. Маліка, О. О. Непоча-

тенко, Ю. О. Нестерчук, П. Т. Саблука, М. І. Савлука, А. В. Сомик, 

Н. С. Танклевської, Г. М. Терещенко та ін. 

Враховуючи важливість і практичну значимість попередніх на-

працювань, слід зазначити, що питання поліпшення банківського кре-

дитування сільськогосподарських підприємств потребують подаль-

ших досліджень.  

Важливого значення набуває розробка нових перспективних 

продуктів кредитування, забезпечення доступності та прозорості про-

грам кредитного забезпечення. Це зумовлює актуальність і значимість 

теми дослідження та визначає його мету. 

На сьогоднішній день кредитування промислових підприємств 

України відіграє суттєву роль в умовах загострення конкуренції на 
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світових ринках. Можна спостерігати тенденцію погіршення фінансо-

вих результатів діяльності даних підприємств, що призводить до зро-

стання їх зобов’язань. 

За своєю сутністю та механізмом впливу на процес суспільного 

відтворення кредит є однією з найскладніших економічних категорій. 

Кредит - це суспільні відносини, що виникають між економічними 

суб’єктами у зв’язку з передачею один одному в тимчасове користу-

вання вільних коштів (вартості) на засадах зворотності, платності та 

добровільності [1, с. 234]. 

Щодо системи банківського кредитування, то воно являє собою 

модель, що відповідає характеру ринкових відносин, переходу від 

централізованих до децентралізованих методів кредитування еконо-

мічних суб’єктів [3, с. 32]. Вона охоплює принципи, об’єкти та мето-

ди кредитування, механізми надання та погашення позик, а також 

банківський контроль в процесі кредитування. А от сучасна система 

кредитування являє собою модель, при якій функціонують нові мето-

ди та форми кредитування. Нині принципово змінився підхід банків 

до організації кредитних відносин: склалась система багатоваріантно-

го кредитування. 

Залежно від того, які економічні операції покриваються за раху-

нок позикових засобів, банки надають підприємствам фінансові або 

комерційні кредити. Кредитування здійснюється традиційними мето-

дами (овердрафт, кредит вексельний, фірмовий, обліковий, акцепт-

ний, за відкритим рахунком) та нетрадиційними методами 

(факторинг, форфейтинг, лізинг). 

Ефективна господарська діяльність підприємства неможлива без 

періодичного використання позикового капіталу. Потреба в кредиту-

ванні викликана наступними загальними економічними і специфіч-

ними причинами: 

- лагом часу між інвестиціями і віддачею коштів від них; 

- розривом у часі між рухом товарної і грошової маси; 

- невідповідністю між видатками і надходженнями грошових 

коштів в окремі проміжки часу; 

- складністю точного прогнозування потреби в оборотних  

коштах, відхиленням фактичної потреби в оборотних коштах від 

нормативу; 

- характером виробничого процесу; 

- сезонністю виробництва і реалізації продукції. 
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Використання різних форм кредитування прискорює рух грошо-

вих і матеріальних ресурсів і підвищує ефективність виробничо-

господарської діяльності. 

За ознакою періоду використання розрізняють: короткострокові 

кредити (до 1 року); середньострокові (від 1 до 3 років); довгостроко-

ві (понад 3 роки). 

Попит на довгостроковий кредит визначається в основному пот-

ребами в фінансуванні інвестицій, які не забезпечені повністю влас-

ними джерелами самофінансування. 

Попит на короткостроковий кредит визначається потребами в 

забезпеченні дефіциту оборотних коштів і ставкою відсотка за корот-

костроковий кредит. 

Основними об’єктами короткострокового кредитування є товар-

но-матеріальні запаси, видатки майбутніх періодів, платіжні й розра-

хункові операції з постачальниками й покупцями. 

Роль короткострокових кредитів особливо велика, тому що вони 

дозволяють: 

- компенсувати дефіцит оборотних коштів, викликаний уповіль-

ненням їх обороту на окремих стадіях кругообігу; 

- оплатити товарно-матеріальні цінності й створювати їхні запаси; 

- виплатити заробітну плату й погасити кредиторську заборго-

ваність; 

- тимчасово вивільнити оборотні кошти, що знаходяться в роз-

рахунках; 

- відкрити рахунок «Акредитив» і рахунок «Акцептовані дору-

чення й чеки»; 

- покрити іншу тимчасову потребу в грошових ресурсах. 

Таким чином, короткострокові кредити є тим інструментом, що 

дозволяє оперативно збалансувати поточні фінансові ресурси за дохо-

дами і видатками, вчасно компенсувати дефіцит грошових коштів в 

обороті підприємства. 

У розпорядженні підприємства є різні форми залучення позико-

вих коштів (рис. 1). 
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Рис. 1. Форми залучення позикових коштів 

 

Існують, поряд з об’єктивною причиною, характерні основи ви-

никнення і функціонування кредитних відносин, які зумовлені необ-

хідністю забезпечення безперервності процесу відновлення. 

Виникнення кредитних відносин між підприємствами й банками мо-

жливе лише за визначених умов. Тобто кредитор повинен бути так 

само зацікавлений у видачі кредиту, як і підприємство-позичальник – 

в його одержанні. У свою чергу, у процесі оцінки діяльності позича-

льника, банк ставить до останнього певні вимоги (рис. 2). 

 

 
Рис. 2. Вимоги банку при оцінці діяльності підприємства 

 

Дотримання позичальником умов, поставлених банком, свідчить 

про належну координацію діяльності підприємства нині та перспек-

тивний оптимальний розвиток у подальшому. 

У зв’язку з прискоренням темпів збільшення обсягів вироб-

ництва, невеликою платоспроможністю покупців, некомплектністю 
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постачання, ускладненнями, пов’язаними з транспортуванням, спри-

чиняють виникнення наднормативних запасів готової продукції та не-

завершеного виробництва, які можуть створюватися на підприємствах 

. У період міжсезонного простою та сезонного зменшення обсягів ви-

робництва, витрати тимчасово не покриваються виручкою від реалі-

зації продукції, тоді банківські установи надають у склад витрат 

майбутніх періодів сільськогосподарським підприємствам позички на 

покриття сезонних витрат. (рис. 3). 

 

 
Рис. 3. Основні об’єкти короткострокового кредитування 

підприємств 

 

Для раціонального визначення об’єкта кредитування доцільним 

є проведення планування потреби в кредиті. Після проведення розра-

хунків потреби підприємства в кредитних ресурсах визначають період 

їх залучення. Період залучення кредитів – це час з моменту надання 

банківського кредиту до моменту його повного погашення та виплати 

відсотків за користування. Сам період залучення кредиту визначаєть-

ся банком. Практика свідчить, що нині в Україні, у зв’язку з високою 

інфляцією, цей строк не перевищує трьох місяців. 

Різновидом міжнародних банківських кредитів є банківські екс-

портні кредити, надані іноземним імпортерам безпосередньо приват-

ними комерційними банками або консорціумами і спеціалізованими 

зовнішньоторговельними банками. Існують кредити за разовими кон-

трактами, кредити на спорудження промислових та інших об’єктів із 

постачанням обладнання і наданням різноманітних послуг. Кредит 

покупцеві складає близько 80-85% контрактної ціни. 
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У результаті порівняння основних характеристик та видів кре-

диту слід відзначити перевагу відновлюваної кредитної лінії за всіма 

згаданими ознаками: більш тривалий термін дії, вигідна відсоткова 

ставка, гнучкість у використанні, низькі фінансові витрати, пов’язані 

з обслуговуванням, мінімальні затрати часу на оформлення та опти-

мальний графік погашення кредиту.  

Кредитне забезпечення – це система заходів, спрямованих на за-

доволення потреб підприємств у кредитних ресурсах на певний пері-

од часу. Пріоритетними напрямами розвитку цієї системи вважаємо 

розбудову кредитних інституцій та кредитної інфраструктури, розви-

ток кредитної кооперації, застосування нових, нетрадиційних для під-

приємств видів кредиту, поліпшення банківського обслуговування, 

удосконалення державної підтримки кредитування підприємств. 
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РОЛЬ ДЕРЖАВНИХ ПРОГРАМ СОЦІАЛЬНО-

ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ В УКРАЇНІ 
 

Важливе місце в економічних процесах займають державні про-

грами соціально-економічного розвитку. Вони є адаптованими до ринко-

вих відносинам та є формою макроекономічного планування. Державні 

програми соціально-економічного розвитку є важливим елементом дер-

жавного регулювання як окремої галузі, так і економіки загалом. 

Необхідно обґрунтувати зміст діяльності державних органів у 

процесі реалізації державних програм соціально-економічного розви-

тку та охарактеризувати сутність основних їх складових, на основі 

яких аналізується рівень соціального забезпечення населення та здій-

снюється оцінка економічного розвитку держави. 

Україна належить до числа країн, для яких процеси трансфор-

мації планової економіки в ринкову відбуваються найскладніше, з ма-

ксимальними збитками у виробництві та соціальній сфері. Упродовж 

30 років через низькі темпи економічного зростання, неефективність 

управлінських рішень з’явилася низка соціальних проблем:  

1) безробіття і низька якість робочої сили;  

2) низький рівень життя населення;  

3) скорочення соціально значимих витрат.  

Працездатне населення скоротилося кількісно, а його структура, 

що дуже показово для економіки, погіршала в якісному відношенні. 

Державна цільова програма – включає комплекс заходів і взає-

мопов’язаних завдань, спрямованих на розв’язок важливих проблем 

розвитку держави, а також адміністративно-територіальних одиниць, 

здійснюються за рахунок коштів державного бюджету України та уз-

годжуються за строками виконання, складом виконавців, ресурсним 

потенціалом та забезпеченням. 

За рівнем значимості програми поділяють на:  

– національні;  
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– державні (міждержавні);  

– галузеві (міжгалузеві);  

– регіональні та цільові комплексні;  

– надзвичайні.  

Національну програму, розробляють на основі довгострокових 

економічних прогнозів, вона охоплює найважливіші макроекономічні 

пропорції. Вона має інформаційно-орієнтований характер, даючи змо-

гу підприємствам нормально функціонувати у системі народногоспо-

дарських пріоритетів у виробництві продукції, технічному розвитку, 

структурній перебудові господарства. Програма економічного й соці-

ального розвитку України – це комплексна система цільових завдань і 

планованих державою ефективних шляхів і засобів досягнення поста-

влених цілей, термінів виконання цих завдань, їх виконавців і джерел 

фінансування; це адресний документ, у якому передбачено комплекс 

взаємопов’язаних з ресурсами, виконавцями й термінами здійснення 

заходів, які належать до різних сфер діяльності (наукової, проектно-

конструкторської, будівельної, виробничої та ін.). 

Відповідно зарубіжного досвіду, державні програми економіч-

ного і соціального розвитку на довгострокову перспективу розробля-

ють на період, який дорівнює 10-15 рокам, з коригуванням, а також 

продовженням її горизонту кожні п’ять років. В Україні на середньос-

трокову перспективу розробляють на період від 3 до 5 років і щороку 

коригують. Вона містить визначення й обґрунтування стратегічних 

цілей і пріоритетів соціально-економічної політики держави, напрями 

їх реалізації, найважливіші завдання, які мають бути вирішені на дер-

жавному рівні.  

У програмі економічного й соціального розвитку України на се-

редньострокову перспективу відображені:  

– оцінка економічного й соціального розвитку України за попе-

редній період та економічна кон’юнктура, що очікується на початок 

періоду, на який розробляється програма; 

– концепція економічного й соціального розвитку України на 

середньострокову перспективу;  

– макроекономічна та соціальна політика; інституційні перетво-

рення;  

– інвестиційна, інноваційна, структурна, науково-технічна та аг-

рарна політика; зовнішньоекономічна політика;  

– регіональна економічна та екологічна політика. 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

242 

Надзвичайні програми розробляють у критичних ситуаціях, на-

приклад: під час стихійного лиха, в умовах кризи, масового безробіття, 

загрозливої інфляції. Вони, зазвичай, короткострокові. При їх здійс-

ненні вагоме місце займають засоби адміністративного регулювання. 

Програмно-цільовий підхід до планування і управління – одне із 

досягнень науково-технічної революції, який набув визнання, перш за 

все, через потреби розвитку продуктивних сил, збільшення масштабів 

міжнародних і глобальних наслідків господарських рішень, з якими у 

сучасному світі стикається державне і приватногосподарське управ-

ління. Виникала гостра невідкладна потреба у державному програму-

ванні національних економік як єдиного цілого процесу формування і 

здійснення великомасштабних довгострокових програм за окремими 

напрямками економічної політики держави. Звичайно, прийняття дов-

гострокових програм у тій або іншій сфері державного регулювання 

потребувало встановлення нових відношень між державою і приват-

ним бізнесом. 

Україна започаткувала державну регіональну політику, засновану 

на європейських цінностях, засадах демократії та національної єдності, 

орієнтовану на підвищення економічних та соціальних стандартів жит-

тя кожного громадянина. Державна регіональна політика визначається 

системою взаємопов’язаних документів, ключовим з яких є Державна 

стратегія соціально-економічного розвитку в України. 

Кабінет Міністрів України 29 березня 2020 року вніс зміни до 

основних макропоказників економічного і соціального розвитку Ук-

раїни на 2020 рік (затверджених постановою КМУ від 15.05.2019 

№ 555). Причинами таких змін були відхилення фактичного рівня 

економічного і соціального розвитку України від прогнозних параме-

трів, а також застосування обмежувальних протиепідемічних заходів, 

спрямованих на запобігання поширенню коронавірусу. Серед ключо-

вих змін, які можуть прямо або опосередковано вплинути на бюджети 

громад, варто виділити наступні: «прогнозний показник ВВП на 

2020 рік визначено на рівні 3985,5 млрд грн, що на 11,6% менше, ніж 

передбачалося у попередньому прогнозі Уряду. Цей показник є лише 

на 0,3% більшим від обсягу номінального ВВП за 2019 рік, який ста-

новить 3974,6 млрд грн. Падіння реального ВВП очікується на рівні 

4,8%» [3]. Також, Кабінет міністрів затвердив реалізацію 461 проєкту 

регіонального розвитку у 2020 році на 4,87 млрд грн з Державного 

фонду регіонального розвитку. 
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Уряд створив Державний фонд регіонального розвитку, що став 

фінансовим інструментом впровадження в дію державних програм соці-

ально-економічного розвитку в Україні. Створення Державного фонду 

регіонального розвитку (ДФРР) є однією з умов прискорення соціально-

економічного розвитку регіонів України, переведення державних інстру-

ментів розвитку регіонів на нову основу, відхід від старої практики фі-

нансування виключно будівництва все нових об’єктів, передусім 

бюджетної сфери, які домінували в переліках фінансування за кошти су-

бвенції на соціально-економічний розвиток регіонів, субвенцій на соціа-

льно-економічний розвиток окремих територій, державних цільових 

програмах. Створення ДФРР дозволяє започаткувати в Україні фінансу-

вання проектів регіонального розвитку на конкурсній основі та відповід-

но до регіональних стратегій розвитку та планів заходів з їх реалізації. 

Від ефективності фонду в значній мірі залежить прозоре та про-

гнозоване фінансування регіонального розвитку, можливість форму-

лювання і реалізації власної політики розвитку територій в умовах 

відсутності адекватних повноважень та фінансових ресурсів, прове-

дення реформ – адміністративної, територіальної, бюджетної. 

Таким чином, для того щоб досягти високих економічних та со-

ціальних стандартів економіка України потребує суттєвих змін. Соці-

ально-економічний розвиток України має бути спрямований на 

економічне зростання, підвищення та зростання якості життя насе-

лення, шляхом трансформації системи оплати праці, диверсифікації 

економіки на основі створення привабливого інвестиційного клімату, 

оптимізації податкової політики. 
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МЕХАНІЗМ ФОРМУВАННЯ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ  
КОРПОРАЦІЇ ВАТ «ТЕРНОПІЛЬОБЛЕНЕРГО» 
 

Від ефективності функціонування енергетичного сектору Украї-

ни залежить рівень енергетичної безпеки держави та стабільність роз-

витку національної економіки. В умовах сьогодення грошові потоки 

підприємств енергетичного сектору є дуже динамічними та форму-

ються під впливом значної кількості факторів внутрішнього та зовні-

шнього середовища підприємств. Енергопостачальні компанії 

створені відповідно до указу Президента України «Про структурну 

перебудову в електроенергетичному комплексі України» [1]. У ре-

зультаті на базі регіональних енергорозподільчих мереж були утворе-

ні відкриті акціонерні товариства, предметом діяльності яких є 

розподілення та постачання електроенергії побутовим та промисло-

вим споживачам в межах окремих територій та населених пунктів. 

Грошові потоки енергопостачальних компаній формуються відповід-

но до операційної діяльності. Ці компанії купують електроенергію, 

яку постачають промисловим і побутовим споживачам, забезпечуючи 

розрахунки за спожиту електроенергію. 

Механізм управління грошовими потоками підприємства нале-

жить розуміти як систему організації управлінського впливу, який 

здійснюється з метою досягнення поставлених перед ним цілей.  

Вирівнювання грошових потоків спрямоване на згладжування їх 

обсягів в розрізі окремих інтервалів періоду часу. На думку [2,3], оп-

тимізація грошових потоків дозволяє усунути сезонні і циклічні роз-

біжності у формуванні грошових потоків, паралельно оптимізуючи 

середні залишки грошових коштів і підвищуючи рівень ліквідності. В 

той же час однією з основних проблем формування механізму управ-

ління грошовими потоками є виявлення його протиріч, породжених 

принципами організації складних систем: організаційний процес в та-

ких системах побудований на протилежних засадах і реалізується в 
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протилежних тенденціях, які не враховують певних галузевих особ-

ливостей функціонування та розвитку ринку. 

Звідси метою написання статті є розробка механізму формуван-

ня грошових потоків корпорації ВАТ «Тернопільобленерго» з ураху-

ванням особливостей функціонування українського ринку 

електроенергії. 

Поняття «грошовий потік» з’явилося в іноземній літературі з фі-

нансового аналізу та фінансового менеджменту наприкінці 50-х років 

минулого сторіччя. Спочатку воно використовувалося виключно у про-

цесі визначення вартості фінансових активів та оцінки ефективності ре-

альних інвестицій. Пізніше грошові потоки набули ширшого значення 

та використання у фінансовій практиці. Останнє зумовлено переходом 

від усебічного дослідження показників прибутковості до розгляду лікві-

дності, платоспроможності, фінансової стійкості тощо [2,3]. 

На ринку надання послуг з постачання електроенергії в Тер-

нопiльськiй області є ВАТ «Тернопiльобленерго». Основна діяльність 

ВАТ «Тернопiльобленерго» ліцензується та передбачає наступні пос-

луги: підприємницька діяльність з передачі електроенергії місцевими 

(локальними) електромережами;підприємницька діяльність з поста-

чання електроенергії за регульованим тарифом [4]. 

Основною метою діяльності Товариства є отримання прибутку 

від основних видів діяльності, до яких належить передача та поста-

чання електричної енергії. Товариство обслуговує більше 425238 

споживачів, з них 16898 юридичних осiб [4].  

Управління грошовими потоками корпорації ВАТ «Тернопі-

льобленерго» зводиться до таких основних етапів, як [2]: 

 планування обсягу грошових потоків по їхніх окремих видах;  

 знаходження рівноваги між обсягом надходжень та витрат 

грошових коштів; 

 визначення оптимального залишку грошових коштів. 

Планування обсягу грошових потоків вимагає від фінансового 

менеджера визначення майбутніх та поточних джерел грошових кош-

тів, їх розміру та строків надходження або вибуття, обґрунтування 

доцільності витрат за видами господарських операцій, прогнозування 

прострочення виконання грошових зобов’язань, розрахунку розміру 

майбутніх фінансових потреб підприємства. 

Ключовим елементом планування грошових потоків є розраху-

нок чистого грошового потоку, що являє собою зміну абсолютної  
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величини грошових коштів, які перебувають у розпорядженні корпо-

рації, за певний період [3]. 

Загальна формула, за якою здійснюється розрахунок чистого 

грошового потоку по операційній діяльності прямим методом [3]: 

ЧГПо= РП+ Іно – Зтм – ЗПп – ППв – ППпф – Іво (1) 

де РП – сума грошових коштів, отриманих від реалізації продукції, 

тис. грн; 

ІНо – сума інших надходжень грошових коштів у процесі опера-

ційної діяльності, тис. грн; 

Зтм – сума грошових коштів, виплачених за придбання матеріаль-

них цінностей у постачальників, тис. грн; 

ЗПп – сума заробітної плати, виплаченої персоналу, тис. грн; 

ППв – сума податкових платежів, перерахована до бюджету, 

тис. грн; 

ППпф – сума платежів, перерахована у позабюджетні фонди, 

тис. грн; 

ІВо – сума інших виплат грошових коштів у процесі операційної 

діяльності, тис. грн.  

Для розрахунку чистого грошового потоку по операційній дія-

льності непрямим методом використовується така формула [3]: 

Cash-flow = Чоп + В – Д + Обз + Пзоб = (операційний)  (2) 

де Чоп – чистий прибуток від операційної діяльності , тис. грн; 

В – витрати, не пов’язані з грошовими виплатами, тис. грн; 

Д – доходи, не пов’язані з грошовими надходженнями, тис. грн; 

Обз – зменшення оборотних активів, тис. грн; 

Пзоб – збільшення поточних зобов’язань, тис. грн.. 

Проведемо розрахунки за формулами 1 та 2 за показниками 

ВАТ «Тернопільобленерго» [4]. Вихідні дані, що містяться в фінансо-

вій звітності (форми 1, 2, 3), наведено в табл.1 

Результат розрахунку за 2019 р. прямим методом свідчить про 

те, що ВАТ «Тернопільобленерго» отримує недостатньо грошового 

потоку через невиплату боргів населенням: 

2077920+6442–96380– 231 999–13133– 49 324–47152=1646374 

Результат розрахунку за 2019 р. непрямим методом дозволяє 

зробити висновок, що ВАТ Тернопільобленерго отримує недостатній 

грошовий потік по операційній діяльності: 

66050+5373–0+0+1983=73406 
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Таблиця 1 

Вихідні дані за 2019 рік для розрахунку чистого грошового  

потоку по операційній діяльності «Тернопільобленерго»  

прямим та непрямим методом 

Найменування показника грн. 

Сума грошових коштів, отриманих від реалізації продукції 2 077 920 

Сума інших надходжень коштів у процесі операційній дія-

льності 

6 442 

Сума грошових коштів, виплачених за придбання матеріа-

льних цінностей 

96 380 

Сума заробітної виплати персоналу 231 999 

Сума податкових платежів, перерахованих до бюджету 13 133 

Сума платежів перерахована у позабюджетні фонди 49 324 

Сума інших виплат грошових коштів у процесі операційної 

діяльності 

47 152 

Витрати не пов’язані з грошовими виплатами 5 373 

Доходи, не пов’язані з грошовими надходженнями 0 

Зменшення оборотних активів 0 

Збільшення поточних зобов’язань 1983 

 

Наступним кроком розробки механізму формування грошових 

потоків корпорації ВАТ «Тернопільобленерго» є оцінка впливу до-

ходів населення Тернопільської області [5] на рівень прибутку 

ВАТ «Тернопільобленерго» [4]. Для оцінки впливу змінних доціль-

но використовувати методи регресійно-кореляційного аналізу для 

вивчення взаємозв’язку між реалізованою продукцією ВАТ «Терно-

пільобленерго» (змінна y) та загальних доходів у середньому за мі-

сяць у розрахунку на одне домогосподарство (змінна x) за даними 

таблиці 2.  

Результати розрахунків коефіцієнтів регресії в MS Excel пока-

зують, що однофакторна лінійна регресія має вигляд: 

y = 1248145 +5272,01x (3) 

Коефіцієнт рівняння регресії (формула 3) дозволяє зробити ви-

сновок, що збільшення загальних середніх щомісячних доходів у роз-

рахунку на одне домогосподарство у Тернопільській області на 1% 

приводить до збільшення надходжень від реалізації продукції 

ВАТ «Тернопільобленерго» на 5272,01 грн. 
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Таблиця 2 

Вихідні дані для оцінки впливу доходів населення Тернопільської 

області на рівень прибутку ВАТ «Тернопільобленерго» 

Роки 

Надходження від реалізації 

продукції ВАТ «Тернопіль-

обленерго», грн 

Загальні середні щомісячні доходи у 

розрахунку на одне домогосподарст-

во у Тернопільській області, грн. 

змінна y змінна x 

2015 1 248 145 5 272,01 

2016 1 717 814 6 485,04 

2017 2 241 090 9 889,27 

2018 2 397 225 10 199,43 

2019 2 800 654 12 442,07 

 

Коефіцієнт множинної детермінації становить 0,98, отже, ре-

зультативний показник надходження від реалізації продукції 

ВАТ «Тернопільобленерго» залежить від однієї факторної змінної на 

98 %. Коефіцієнт множинної регресії становить 0,98 та свідчить про 

сильний тісний взаємозв’язок між показниками.  

Перевірка істотності зв’язку за F-критерієм: 147,3 > 4,103 при 

a=0,05 і числі ступенів вільності k1=2, k2=10. Отже, зв’язок між показ-

ником, які включено у однофакторну регресійну модель оцінки впли-

ву доходів населення Тернопільської області на рівень прибутку 

ВАТ «Тернопільобленерго», є істотним (невипадковим). Тобто, дохо-

ди населення значно впливають на рівень прибутку ВАТ «Терно-

пільобленерго». 

Таким чином, механізм формування грошових потоків корпо-

рації має включати як кількісні характеристики цілей розвитку, 

якими виступають обсяг чистого грошового потоку, так і якісні, які 

можуть бути оцінені опосередковано через зовнішні і внутрішні 

джерела формування грошових надходжень. Практична реалізація 

механізму управління грошовими потоками була проведена на при-

кладі ВАТ «Тернопільобленерго», як показує реалізація регресійно-

кореляційної моделі на рівень прибутку ВАТ «Тернопільобленерго» 

найбільшим чином впливають доходи населення Тернопільської 

області. Отримані результати дозволяють ефективно планувати об-

сяг грошових коштів для забезпечення ліквідності ВАТ «Тернопі-

льобленерго» відповідно до рівня прогнозованих доходів домо-

господарств.  



ННІ фінансів, банківської справи 

249 

СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ 
1. Про структурну перебудову в електроенергетичному ком-

плексі України: Закон України із змінами, внесеними згідно з Указом 

Президента від 20.06.2019р. № 418/2019 С.25-27. 

2. Чайковська О. В., Носікова С. Є. Вхідний грошовий по-

тік та принципи управління ним: стаття Донецький Національний 

університет економіки і торгівлі імені Михайла Туган-

Барановського , 2019. 54с. 

3. Чалдаєва Л.А. Фінанси, грошовий обіг та кредит: навч. посі-

бник. Тернопіль. 2015. 98с. 

4. Офіційний сайт ВАТ Тернопільобленерго: URL: 

https://www.toe.com.ua/ 

5. Загальні середні щомісячні доходи у Тернопільській області: 

URL: http://www.te.ukrstat.gov.ua/katalog_dyj.html 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

250 

Оліщук Ольга Геннадіївна, 

студентка групи ФМА-19-1 

Науковий керівник:  

Сокирко Олена Сергіївна,  

к.е.н., доцент кафедри фінансів  

імені Л. Л. Тарангул 

 

УПРАВЛІННЯ ІНВЕСТИЦІЙНО-ІННОВАЦІЙНОЮ  
ДІЯЛЬНІСТЮ В УМОВАХ КРИЗИ 

 

За сучасних умов розвитку світової економіки жодна країна не 

може розвивати своє господарство без залучення й ефективного ви-

користання інвестицій. Акумулюючи вітчизняний та іноземний капі-

тал, забезпечуючи доступ до сучасних технологій, менеджменту, 

інвестиції сприяють пожвавленню виробництва як на макро-, так і на 

мікрорівні. Разом з тим підприємства у процесі своєї діяльності час-

то стикаються із проблемою визначення ефективності інвестиційної 

діяльності, оскільки для забезпечення функціонування необхідно, 

щоб управління інвестиціями ґрунтувалося на оптимізації співвід-

ношення між рішенням поточних і стратегічних задач розвитку під-

приємства. 

Інновації нині виступають ключовим чинником розвитку біль-

шості підприємств. Інноваційну діяльність підприємства також необ-

хідно розглядати як один з основних засобів адаптації до постійних 

змін зовнішнього середовища, що забезпечується особливим проце-

сом організації господарювання, заснованим на постійному пошуку 

нових можливостей покращення техніко-технологічних, організацій-

них та інших чинників виробництва. Кризові явища, які суттєво впли-

вають на економічні результати діяльності багатьох підприємств 

України та корпорацій світу, спотворюючи внутрішнє та зовнішнє се-

редовище суб’єктів бізнесу, значно гальмують й інноваційні процеси, 

які виступають каталізатором усіх видів діяльності.  

Аналіз тенденцій і особливостей розвитку національних еконо-

мічних систем провідних держав світу показує, що важливою складо-

вою успішної інвестиційної політики має бути висока привабливість 

інвестиційної та інноваційної діяльності, націленість на реалізацію 

позитивних технологічних трансформацій національного господарст-

ва, розширення можливостей акумуляції інвестицій [3]. 
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Дослідження Глобального індексу інновацій для країн світу по-

казує, що країни, які мають найкращі показники рівня розвитку інно-

вацій, демонструють відносну стабільність.  

Економічна криза 2008–2009 рр., у цей період показники іннова-

ційної активності мали переважно низхідну динаміку. Динаміка показ-

ників інноваційної діяльності промислових підприємств України у 

післякризовий і період стагнації економіки є позитивною, але виклю-

ченням є зміна значень ключових показників – обсягів фінансування 

інноваційної діяльності та частки інноваційної продукції в загальному 

обсязі реалізованої промислової продукції, а також експорту іннова-

ційної продукції, виробленої промисловими підприємствами, які в пе-

ріод стагнації економіки (2011–2012 рр.) різко погіршились, після 

криза 2014 року, коли більшість підприємств зазнало значних витрати. 

Політична ситуація різко вплинула на рівень економіки в країні , що в 

свою чергу відобразилось на підприємства, на їх дохідну частину. 

Реальний ВВП впав на 6,8%. Реальна валова додана вартість 

скоротилась в усіх секторах, за виключенням сільського господарства 

та неринкових послуг, внаслідок конфлікту на сході країни.  

За даними дослідження можна зробити висновок, що інновацій-

на діяльність промислових підприємств у післякризовий та період 

стагнації економіки розвивається екстенсивно за рахунок нарощуван-

ня кількісних чинників (так, кількість інноваційно активних підпри-

ємств у період 2014–2019 рр. зросла на 30,6%, тоді як кількість 

промислових підприємств, що впроваджували інновації, лише на 

16,2%; обсяги реалізованої інноваційної продукції зросли на 15,0%, 

обсяги експорту інноваційної продукції лише на 4,2%). Аналіз субін-

дексів Глобального індексу інновацій свідчить, що основними вада-

ми, які заважають розвитку інноваційних процесів, є недостатня 

ефективність державного управління і регуляторного контролю, низь-

ка якість верховенства права, несприятливе бізнес-середовище ускла-

днений режим сплати податків підприємств, недостатня екологічна 

стійкість , низькі темпи формування капіталів, низький рівень розвит-

ку кластерів, що на даний час підприємства повинні приділити більше 

уваги до даних заперечень. Беручи вищесказане підприємства повинні 

орієнтуватись на данні зауваження та приймати відповідні заходи для 

покращення. Водночас, сильними сторонами є розвиток сфери фор-

мування знань, розвиток вищої освіти, розвиток Інтернет-послуг , до-

слідження та розробки. 
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Натомість підприємства в Україні досить мало приділяють увагу 

питанням стимулювання інвестиційної та інноваційної активності, 

підвищенню привабливості інвестиційного клімату, розвитку іннова-

ційних кластерів. 

Кризові явища стали повсякденням для сучасних підприємств, 

функціонуючих у вітчизняній та світовій економіках. Проте, для од-

них суб’єктів господарювання вони виступали каталізатором подаль-

шого економічного зростання, для інших – чинником загострення 

суперечностей в системі функціонування, що призводило до погір-

шення результатів господарювання, збитковості чи банкрутства, які в 

сукупності неодмінно позначаються на місці країни в рейтингу інно-

ваційного розвитку.  

Підкреслимо, що з точки зору інвестиційної привабливості галу-

зева ринкова система пивоваріння знаходиться у першій п’ятірці тих 

підприємств, куди прийшов закордонний і національний інвестор. У 

розвиток галузі (і основного виробництва, і інфраструктури) вкладено 

більше 450 млн дол. США інвестицій. Підприємства значно підвищили 

техніко-технологічний рівень виробництва, впровадили нові технології 

світового рівня, розвинули дилерську мережу та систему дистрибуції, 

застосовують ефективні системи маркетингу та реклами [2]. 

Важливою задачею розвитку інноваційної інфраструктури галузі є 

зниження матеріалоємності виробництва, застосування прогресивної (в 

світовому вимірі) техніки, технології, підвищення якісних характерис-

тик вихідної сировини та матеріалів, а значить, більш повного та ком-

плексного їх використання за рахунок прогресивної біотехнології, 

комплексної механізації та автоматизації виробництва, широкого вико-

ристання електронної техніки в управлінні пивоварним виробництвом. 

Інноваційну діяльність у пивоварній промисловості можна су-

дити з наступних даних інноваційних подій і процесів, які відбували-

ся на пивзаводах країни, проте далеко не всіх, впродовж останнього 

десятиліття. Так, ПАТ “Оболонь” на сьогодні – визнаний лідер за те-

мпами розвитку інноваційної діяльності. Це – безперечний лідер за 

темпами нарощування виробничих потужностей з найсучаснішим те-

хніко-технологічним забезпеченням. Якщо проектна потужність 

ПАТ ”Оболонь” становила 10,1 млн. дал. пива у рік, то ще у 1997 р. 

завод розлив пива на 10% більше за проектні потужності (11,192 млн. 

дал.), а у 1998 р. було вироблено 12, 216 млн. дал. У 1999 р. підприєм-

ство наварило 16,75 млн дал. Пива, а у 2000 р. – вже 27,64 млн. дал. 
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У 2014 р. завод перейшов 93 млн рубіж, а в 2019 понал 100 млн. дал 

тобто очевидно: реальні потужності підприємства ще на той час вже 

більш, ніж втричі переважали запроектовані. (Рис. 1) 

 

 
Рис. 1. Динаміка зростання проектної потужності ПАТ 

«Оболонь» в 1997-2019 рр. 

 

За таких стрімких темпів економічного розвитку відбувалися 

інноваційна техніко-технологічна реконструкція і трансформація під-

приємства, яка продовжується на підприємстві і в 2018 р. Завод пос-

тійно знаходиться у стані безперервного оновлення виробництва, 

розширення “вузьких місць”. 

Побудований величезний корпус під новий цех розливу, де 

встановлено лінію німецької фірми KHS продуктивністю 60 тис. пля-

шок/год. Як доповнення до раніше діючого працює ще один вариль-

ний порядок. Розпочати та здійснити ці інноваційні перетворення 

заводу дозволив отриманий від Європейського банку реконструкції та 

розвитку кредит розмірами у 40 млн. дол. США, в тому числі 30 млн 

основних коштів (обладнання) і 10 млн. дол. США оборотних коштів 

(сировина). Ці гроші без затримок поверталися до кредитора: в той 

час перший платіж, здійснений на початку 2000 р., відбувався в умо-

вах падіння курсу гривні з 1,8 грн/дол. США до 5,5 грн/$, що значно 

погіршило умови виплати кредитних зобов’язань підприємства, адже 

фінансово-господарська діяльність пивзаводу ведеться у гривнях, 

а єдиний канал надходжень – продаж пива – не став приносити у  
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2,5 рази більше прибутку, бо ціни на пиво на внутрішньому ринку не 

зросли у зв’язку з традиційно низькою купівельною спроможністю 

населення. Більш того, подорожчали сировина, витратні матеріали, 

енергоносії, проте щоб зберегти позиції на ринку підприємство теж 

змушене було заморозити зростання цін. Свої кредитні зобов’язання 

ПАТ “Оболонь” продовжувало виконувати у несприятливих економі-

чних умовах. Проте, аніскільки не меншу роль завжди відігравали у 

розвитку інноваційної модернізації підприємства і власні реінвестиції, 

адже підприємство постійно спрямовує на інноваційну складову своїх 

інфраструктурних пропорцій біля половини маси прибутку. В резуль-

таті всіх цих виробничих зусиль “Оболонь” при модернізації інвести-

ційноінноваційної інфраструктури було отримано не тільки 

впровадження нових видів продукції і покращення її якості, а й змен-

шення витрат на сировину та енергоносіі, зниження умовнопостійних 

витрат, збільшення прибутку, зменшення витрат і втрат при транспо-

ртуванні та зберіганні, підвищення швидкості оберту обігових коштів, 

зменшення авансових платежів, зменшення потреби в грошових ко-

штах в цілому [1]. 

Таким чином, відповідаючи на питання взаємозв’язку кризових 

явищ та інноваційної діяльності промислових підприємств слід зро-

бити висновок, що в розвитку промислових підприємств нині велика 

криза інновацій, адже Україна продовжує розвиватися без суттєвого 

використання свого інноваційного потенціалу, а інноваційна проду-

кція впроваджується переважно шляхом використання науково-

технічних відкриттів попередніх років. Такий тип інноваційного роз-

витку має досить вузькі рамки і не дає можливості підтримувати 

конкурентоспроможність вітчизняних підприємств протягом трива-

лого періоду. З іншого боку, кризові явища та процеси негативно 

вплинули на інноваційну діяльність, привели до скорочення фінан-

сування інноваційних досліджень і розробок, значного зменшення 

частки експорту інноваційної продукції в загальному обсязі реаліза-

ції промислової продукції. Виходячи з вище сказаного, це суттєво 

знизило рейтинг України та підприємств промислового сектору еко-

номіки в світовому інноваційному середовищі. Каталізаторами інно-

ваційної діяльності промислових підприємств України повинні 

стати: використання нових або значно поліпшених способів вироб-

ництва, пов’язаних із застосуванням новітніх технологій, впрова-

дження нових методів продажу та просування товарів на ринки, 
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сприяння оновленню та повнішому використанню виробничих по-

тужностей та технологічної бази підприємств, що дозволить оптимі-

зувати виробничі процеси, прискорити технологічну модернізацію 

промисловості та забезпечити розвиток галузевої реструктуризації 

промислового сектору України. 
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ОЦІНКА ДИВІДЕНДНОЇ ПОЛІТИКИ  
НА ПРИКЛАДІ АТ «ОЩАДБАНК» 

 

Реалізація акціонерами права на одержання доходів від володін-

ня корпоративними правами відбувається шляхом одержання частки 

прибутку акціонерного товариства в вигляді дивідендів. Даним пра-

вом наділяються акціонери, котрі є власниками простих і привілейо-

ваних акцій товариства на початок терміну сплати дивідендів. Для 

акціонерних товариств формування і здійснення ефективної дивіден-

дної політики є ключовим в контексті їхнього розвитку. Дивідендна 

політика містить тісний зв’язок із рішеннями в сфері управління капі-

талом, інвестиційною і емісійною політиками, формуванням позитив-

ного іміджу корпорації в ринковій економіці тощо. 

Варто відзначити, що нарахування і виплата дивідендів для ко-

жної корпорації має власні особливості, котрі обумовлені багатьма 

чинниками, зокрема її організаційно-правовою формою. З огляду на 

зазначене є актуальним питання дослідження дивідендної політики 

акціонерних товариств, зокрема АТ «Ощадбанк». 

Дивідендна політика є частиною політики розподілу прибутку 

акціонерного товариства, котра формується із врахуванням інтересів 

власників корпоративних прав і цільових настанов розвитку товарис-

тва протягом поточного періоду і довгостроковій перспективі. Диві-

дендна політика є набором завдань та цілей, котрі ставить перед 

собою керівництво корпорації в галузі виплати дивідендів, а також 

сукупність методів та інструментів їх досягнення. 

Основна мета розроблення дивідендної політики полягає у вста-

новленні співвідношення між поточним споживанням прибутку влас-

никами і його збільшенням в майбутньому, що максимізує ринкову 

вартість корпорації і забезпечує її стратегічний розвиток [1]. 

Визначивши сутність дивідендної політики, проаналізуємо її на 

прикладі АТ «Ощадбанк». АТ «Ощадбанк» нині є одним із найбільших 
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фінансових інституцій, котрий відповідно до основних показників 

власної діяльності входить в трійку лідерів на українському ринку 

банківських послуг. Це єдина банківська установа в нашій державі, 

яка має закріплену ЗУ «Про банки і банківську діяльність» державну 

гарантію повного збереження грошових коштів громадян, довірених 

банку [2]. 

Оскільки АТ «Ощадбанк» є державною банківською установою 

то її здатність оголошувати і виплачувати дивіденди підпадає під дію 

певних правил і норм вітчизняного законодавства, зокрема вимог ЗУ 

від 21.09. 2006 р №185-V «Про управління об’єктами державної влас-

ності» [3]. Відповідно до постанови №381 для АТ «Державний ощад-

ний банк України» (Ощадбанк) базовий норматив відрахування 

дивідендів на протязі 2017 – 2019 років становив - 30% [4]. 

Відзначимо, що така процентна межа встановлена за просьбою 

керівництва банку, зокрема, які мотивують це тим, що максимальний 

рівень ставки для виплати дивідендів в 30% обумовлений кредитними 

угодами на 1,5 млрд. грн які АТ «Ощадбанк» уклав із міжнародними 

фінансовими структурами. В березні 2019 року АТ «Ощадбанк» від-

звітував, що виплатив 420 млн. грн в рамках погашення і виплати від-

сотків по єврооблігаціям на 700 млн. грн [5]. 

Проаналізуємо динаміку отриманих дивідендів АТ Ощадбанк 

(рис 1.1). 

 

 
Рис 1.1 Динаміка отримання дивідендних виплат АТ «Ощад-

банк» за 2015 - 2019 роки (млн. грн) 

Джерело: складено автором на основі [2,7] 
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З рис 1.1 бачимо, що динаміка отримання дивідендних виплат 

банком протягом 2015 - 2019 років знизилась на 581 млн. грн або на 

85%, що водночас і по впливало на зниження чистого прибутку банку. 

Динаміка сплати АТ «Ощадбанк» дивідендів до Державного 

бюджету України показана на рис 1.2. 

 

 
Рис 1.2 Динаміка сплати дивідендів АТ «Ощадбанк» в Дер-

жавний бюджет України за 2015 - 2019 роки (млн. грн) 
Джерело: складено автором на основі [2,7] 

 

Протягом 2015 року АТ «Ощадбанк» дивідендів не сплачував 

адже отримав збиток. У 2016 році було сплачено до Державної казни 

України 139,22 млн. грн. У 2018 році АТ «Ощадбанк» сплатив частку 

прибутку на основі фінансового результату 2017 року до загального 

фонду Державного бюджету України в сумі 167,60 млн. грн. Протя-

гом 2019 року АТ «Ощадбанк» виплатив частку прибутку на основі 

фінансового результату 2018 року до загального фонду Державного 

бюджету України в сумі 48,60 млн. грн. 

Станом на 30.09.2019 року і 31.12.2018 р. капітал Банку сформо-

ваний і внесений грошовими коштами, облігаціями внутрішньої дер-

жавної позики та за рахунок прибутку, що спрямовувався на 

збільшення статутного капіталу, у розмірі 49,724 млн. грн, і врахову-

вав ефект гіперінфляції згідно з МСБО 29 «Фінансова звітність в умо-

вах гіперінфляції» [5]. 

Загалом з рис 1.2 бачимо, що динаміка сплати дивідендів до 

Державного бюджету України протягом звітного періоду знизилась на 

84,50 млн. грн або на 50%. Дане зменшення є цілком логічним, адже 

протягом звітного періоду відбулось зменшення прибутку. 
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Задля удосконалення дивідендної політики АТ Ощадбанк, то на 

наше переконання необхідно (рис 1.3). 

 

 
Рис 1.3 Напрями удосконалення дивідендної політики 

АТ «Ощадбанк» 

Джерело: складено автором на основі [6] 

 

Враховуючи те, що рівень прибутку АТ «Ощадбанк» за звітний 

період знизився, що відображається на сплаті дивідендів до Держав-

ного бюджету, то задля підвищення рівня прибутку банку доцільно: 

- залучати більше позичальників та збільшувати кредитний по-

тенціал шляхом збільшення обсягу ресурсів, що залучаються; 

- займатись фінансовим плануванням, яке виступає як один із 

резервів збільшення прибутку;  

- збільшити власні кошти, що сприятиме збільшенню ресурсів 

банку та інвестиційного потенціалу [7-9].  

Отже, дивідендна політика є частиною політики розподілу при-

бутку акціонерного товариства, котра формується із врахуванням ін-

тересів власників корпоративних прав та цільових настанов розвитку 

суб’єкта господарювання. Під час дослідження, ми проаналізували 

дивідендну політику на прикладі АТ «Ощадбанк», та встановили, що 

протягом 2015-2017 років сплата дивідендів даного акціонерного то-

вариства мала негативну динаміку, а протягом 2018-2019 років мала 

Напрями удосконалення дивідендної політики АТ Ощадбанк 

НБУ з Мінфіном України слід переглянути дивідендну політику щодо держав-

них банків, зокрема АТ Ощадбанк, адже на сьогодні державні банки 90% свого 

прибутку перераховують у вигляді дивідендів; 

дозволити АТ Ощадбанк державним банкам залишати більше заробленого при-

бутку собі та спрямовувати його до капіталу банків; 

В Положенні про дивідендну політику АТ Ощадбанк вказати фінансові санкції, 

які застосовуються по відношенню до генерального директора АТ Ощадбанк за 

порушення чинного законодавства, що в свою чергу суттєво підриває довіру до 

суспільства; 

створення спеціального резервного фонду, призначеного конкретно для дивіде-

ндних виплат і регульований внутрішніми правилами корпоративного управлін-

ня, або так званого дивідендного фонду. 
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тенденцію до збільшення, що пов’язано із зменшенням а потім збіль-

шенням прибутку АТ «Ощадбанк» відповідно. Також нами встанов-

лено, що задля поліпшення дивідендної політики АТ «Ощадбанк» 

необхідно на законодавчому рівні переглянути відсотковий бар’єр 

сплати дивідендів даним банком в державну казну а також внести 

зміни в положення АТ «Ощадбанк» про дивідендну політику. Вважа-

ємо, що дані напрями допоможуть ефективно здійснювати управління 

дивідендною політикою даного акціонерного товариства. 
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ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ  
СТРАТЕГІЇ КОРПОРАЦІЇ 

 

Нині все більше корпорацій мають потребу в перспективному 

управлінні фінансовою діяльністю на основі наукових розробок пе-

редбачення її напрямів, пристосування до загальних цілей розвитку 

корпорації і стану нестабільного зовнішнього середовища. Фінансо-

ва стратегія корпорації виступає дієвим інструментом перспектив-

ного управління фінансовою діяльністю. Тому в сучасних умовах 

актуалізується питання щодо формування фінансової стратегії кор-

порації для забезпечення ефективної та результативної господарсь-

кої діяльності у майбутньому, збільшення її прибутковості та 

ринкової вартості, підвищення конкурентоспроможності й фінансо-

вої стійкості на ринку. 

Серед науковців, які звертали найбільшу увагу в своїх роботах 

саме на проблематику формування фінансової стратегії корпорації, 

варто відмітити таких: М. Бедринець, І. Бруслиновська, М. Ку-

желєв, В. Матвійчук, К. Недзельська, А. Нечипоренко, О. Щербань, 

Н. Хрущ та ін.  

«Фінансова стратегія корпорації – система заходів щодо форму-

вання довгострокових цілей фінансово-господарської діяльності. Ме-

тою фінансової стратегії є забезпечення стійкого стану корпорації на 

ринку, що базується на ефективному формуванні та використанні фі-

нансових ресурсів» [1, с. 26]. 

Фінансова стратегія розробляється у формі програми фінансу-

вання розвитку та конкретизуються у фінансовому плані корпорації з 

врахуванням необхідних змін у структурі капіталу та фондів для до-

сягнення розробленої стратегії зростання та підвищення конкурент-

них переваг [2, с. 161].  
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Всі етапи процесу формування фінансової стратегії повинні ви-

конуватися один за одним,  згідно з алгоритмом, який представлено 

на рис. 1. 

 

 
Рис. 1. Алгоритм формування фінансової стратегії корпорації 

Джерело: сформовано автором на основі [3; 4] 

 

Формування фінансової стратегії не може бути здійсненим без 

збирання та детального аналізу інформації про ринкове середовище 

функціонування корпорації (клієнтів, конкурентів, постачальників 

тощо). На цьому етапі управлінці мають застосовувати дієвий фінан-

совий інструментарій: мікроекономічне фінансове планування, про-

гнозування, стратегічний і фінансовий аналіз, статистичні методи та 

економіко-математичне моделювання. Визначення сукупності чинни-

ків, які впливають на формування фінансової стратегії, уможливлю-

ють відповісти на запитання: чи може привести сформована 

фінансова стратегія до досягнення корпорацією своєї мети за умови 

змін чинників нестабільного зовнішнього фінансового становища. 

Корпорація має частіше, аніж конкуренти, складати прогнози, що до-

зволить контролювати майбутню ситуацію, на відміну від конкурен-

тів, які зможуть тільки реагувати на неї [2, с.161]. 

В основу класифікації чинників зовнішнього й внутрішнього се-

редовища корпорації, покладено різні види ризику та ступінь впливу 

ФІНАНСОВА СТРАТЕГІЯ КОРПОРАЦІЇ 

Аналіз альтернативних варіантів та вибір фінансової стратегії  

Реалізація фінансової стратегії 

 

Моніторинг фінансової стратегії, виявлення відхилень, коректу-

вання обраної стратегії чи діяльності самої корпорації 

 

Подальша реалізація фінансової стратегії корпорації 

 

Розробка системи стратегічних цілей 

Аналіз факторів внутрішнього і зовнішнього середовища 
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на них управлінців. В зовнішньому оточенні виділяють макро- та  

мікросередовище. Макросередовище містить чинники, які можуть 

опосередковано впливати на діяльність корпорації та визначають його 

довгострокові рішення (табл.1). 

 

Таблиця 1 

Чинники макросередовища корпорації 

Групи чинників Вияв 

Економічні «Зміна економічного потенціалу країни, стадія ділового 

циклу, курс національної валюти, інфляція та темпи її 

зростання, контроль за цінами, ціни на всі види ресурсів, 

інвестиційна політика» 

Політичні «Податкове законодавство та політика уряду, антимоно-

польне та зовнішньоекономічне законодавство» 

Технологічні «Витрати на науково-дослідні роботи з різноманітних 

джерел, захист інтелектуальної власності, державна полі-

тика в галузі науково-технічного прогресу» 

Соціальні «Структура населення, платоспроможність населення,  

його соціальна мобільність й активність, національні  

традиції» 

Джерело: сформовано автором на основі [5; 6] 

 

В межах мікросередовища виділяють галузеве та ближнє ото-

чення. «Перше характеризується реальним і потенційним розміром 

галузі, перспективами та стадіями життєвого циклу, структурою та 

масштабами конкуренції, системою збуту продукції, структурою га-

лузевих витрат, тенденціями розвитку галузі. Ближнє оточення скла-

дають конкуренти – аналіз їхніх дій оцінка поточної стратегії і 

реальних можливостей, вивчення сильних і слабких сторін дозволить 

корпорації визначити конкурентну позицію; постачальники і покупці, 

фінансове становище яких визначає рух фінансових ресурсів, можли-

вість їх використання для короткострокового фінансування; банки та 

інші фінансові організації, політика та інтереси яких впливають на 

вид і розмір джерела фінансування» [2, 162]. 

Щоб ефективно впливати на зовнішні фактори, необхідно задія-

ти внутрішні можливості корпорації. Найбільш важливими внутріш-

німи чинниками є розміри корпорації, характер діяльності, стратегічні 

орієнтири. Вони постійно впливають на організацію фінансових по-

токів, тому мають бути враховані у процесі формування фінансової 

стратегії.  
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Далі етапом формування фінансової стратегії має бути форму-

вання стратегічних цілей фінансової діяльності корпорації. Цілі фі-

нансової стратегії мають обов’язково підпорядковуватися загальній 

стратегії розвитку і спрямовуватися на максимізацію прибутку й рин-

кової вартості корпорації. 

Після здійснення відповідних аналітичних розрахунків, обгово-

рення альтернативних варіантів розвитку приймається управлінське 

рішення щодо вибору фінансової стратегії корпорації, яку потім дета-

лізують за напрямами фінансової політики.  

Далі відбувається реалізація обраної фінансової стратегії корпо-

рації. Для полегшення реалізації фінансової стратегії доцільно прово-

дити її деталізацію через складання поточних планів, які дозволять 

вирішувати різноманітні тактичні завдання діяльності. 

У ході реалізації фінансової стратегії корпорації важливо визна-

чити відповідальних за цей процес та строки її реалізації. Але вона 

має коригуватися й бути достатньо гнучкою залежно від ситуації з 

метою отримання найбільш позитивного результату. Обов`язково 

мають бути під контролем всі етапи реалізації відповідної стратегії, 

особливо в умовах нестабільного економічного середовища й обме-

женості фінансових ресурсів. 

Ще одним важливим етапом є проведення моніторингу фінансо-

вої стратегії, що представляє собою процес постійного відстеження 

фактичних проміжних і кінцевих результатів за показниками, які ха-

рактеризують фінансову діяльність корпорації із запланованими. 

Якщо в процесі формування і реалізації фінансової стратегії ви-

явлено певні відхилення фактичних значень показників від планових і 

від визначених умов діяльності підприємства, то відбувається коригу-

вання стратегії на тому етапі, де виявлено відхилення. З огляду на це, 

ключовим етапом формування фінансової стратегії підприємства є 

вибір найбільш якісного з альтернативних варіантів [7, с. 51].  

Таким чином, фінансова стратегія корпорації виступає над-

звичайно важливою складовою стратегічного планування, а тому її 

формування вимагає певних зусиль від менеджерів корпорації. Се-

ред функціональних стратегій вона заслуговує на особливу увагу, 

адже, узгоджуючись із загальною стратегією корпорації, являється 

ефективним інструментом перспективного управління її фінансо-

вою діяльністю.  
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ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ФІНАНСОВОЇ  
САМОСТІЙНОСТІ РЕГІОНІВ В УМОВАХ  

БЮДЖЕТНОЇ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ 
 

Реформа бюджетної децентралізації є головною умовою децент-

ралізації влади, створення ефективної системи місцевих фінансів, а 

також результативним організаційно-економічним засобом державно-

го регулювання регіонального розвитку України.  

Реформування бюджетної системи країни шляхом децентраліза-

ції стимулює регіони ставати фінансово автономними, шукати додат-

кові джерела фінансування, а також сприяти збільшенню власного 

потенціалу, сприяти ефективному та цільовому використанню бю-

джетних коштів, збалансовувати потреби на фінансові ресурси з фі-

нансовими можливостями територій. Структура фінансової 

децентралізації представлена на рис. 1.  

 

 
Рис. 1 Структурні елементи фінансової децентралізації  

Джерело: [1] 

 

Стимулювання розвитку місцевого самоврядування в Україні 

реалізується за допомогою певного набору інструментів, що включа-

ють бюджетні, податкові, інвестиційні інструменти й спрямовані на 
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досягнення високого рівня розвитку регіонів країни [2]. Нині важли-

вою складовою діяльності органів місцевого самоврядування (далі – 

ОМС) є їхня бюджетна самостійність. Її рівень залежить як від обсягу 

бюджетних повноважень ОМС, так й від повноти їхнього забезпечен-

ня бюджетними ресурсами. Значно вужчим поняттям, порівняно з по-

няттям бюджетної самостійності, є поняття «бюджетна самодостат-

ність». Рівень бюджетної самодостатності відображає спроможність 

ОМС самостійно забезпечувати потреби в бюджетних ресурсах за ра-

хунок власних, а також закріплених на тривалий термін доходів, про-

те не віддзеркалює широту бюджетних повноважень цих органів [3]. 

Бюджетна самостійність місцевих бюджетів формується в ре-

зультаті реалізації бюджетного потенціалу фінансової незалежності 

ОМС, тобто сукупності всіх можливостей забезпечення незалежності 

ОМС в питаннях використання, формування та регулювання місцевих 

бюджетів. 

Основними джерелами наповнення місцевого бюджету висту-

пають податкові та неподаткові надходження, а також трансферти та 

інші джерела наповнення, що схематично представлено на рис. 2.  

 

 
Рис. 2 Структура джерел наповнення місцевого бюджету  

Джерело: [4] 

Джерела наповнення місцевого бюджету 

Основні джерела наповнення 

 місцевого бюджету: 

- податок на доходи 

фізичних осіб;  

- податок на прибуток 

підприємств та фінан-

сових установ кому-

нальної власності; 

- акцизний податок; 

- плата за землю; 

- єдиний податок 

- податок на майно, що зарахо-

вується до бюджетів місцевого 

самоврядування; 

- збір за місця для паркування 

транспортних засобів; 

- туристичний збір, що зарахову-

ється до бюджетів місцевого 

самоврядування; 

- рентна плата та плата за вико-

ристання природних ресурсів; 

- надходження від орендної пла-

ти за користування майном, що 

перебуває в комунальній влас-

ності. 

Податкові та неподатко-

ві: 
Трансферти Доходи  

від операцій  

з капіталом 

БКУ: Ст. 2. Міжбюджетні 

трансферти - кошти, які без-

оплатно і безповоротно пе-

редаються з одного бюджету 

до іншого; 

Ст.9. Трансферти - кошти, 

одержані від інших органів 

державної влади, органів 

влади Автономної Республі-

ки Крим, органів місцевого 

самоврядування, інших дер-

жав або міжнародних органі-

зацій на безоплатній та 

безповоротній основі. 

Додаткові податкові та 

неподаткові джерела: 

Додаткові джерела наповнення  

місцевого бюджету: 
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Динаміка доходів місцевих бюджетів України подана на рис. 3. 

 

 
Рис. 3 Доходи місцевих бюджетів протягом 2016-2020 років  

Джерело: складено автором на основі [5] 

 

Аналіз показників доходів місцевих бюджетів (рис. 3) показує, 

що власні доходи об’єднаних територіальних громад (далі – ОТГ) є 

незначними і в кожному році зростають, але якщо розглядати цей по-

казник у відношенні до ВВП, то спостерігаємо, що доходи місцевих 

бюджетів йдуть на спад, що є негативним явищем. Крім того, важливо 

також при оцінці доходів місцевих бюджетів, коли спостерігаємо ріст 

показника, враховувати інфляцію, адже збільшення показника дуже 

часто спричинено як раз знеціненням гривні, відповідно різниця між 

показником приросту власних доходів місцевих бюджетів та показни-

ком інфляції й буде фактичним показником, на який збільшились до-

ходи місцевих бюджетів. 

Реформа бюджетної децентралізації є однією з найуспішніших 

реформ за період незалежності України, проте існує ряд недоліків, які 

сьогодні проявилися у проблемах розвитку регіонів. У таблиці 1 по-

дано вибірку рейтингової оцінки восьми областей України (для 

об’єктивного порівняння взято було області з різних регіонів країни, 

та різною економічно специфікою). Відповідно до даних спостерігає-

мо, що попри те, що реформа триває вже п’ять років, кількість утво-

рених ОТГ в регіонах суттєво відрізняється, тут можемо простежити 
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залежність, що у регіонах де найменша кількість ОТГ відповідно і 

найнижчі рейтингові показники (зокрема Закарпатська область). Най-

кращі показники мають Львівська, Київська та Дніпропетровська об-

ласті, проте важливо зазначити, що у Київській області кількість ОТГ 

майже в два рази менша, ніж у Львівській та Дніпропетровській обла-

сті, але рейтингова оцінка вища, причиною чого є специфіка Київсь-

кого регіону, адже значна частина виробничих підприємств та 

компаній зосереджено безпосередньо в цій області. Окремо доцільно 

проаналізувати рейтингову оцінку Одеської області, показник кілько-

сті ОТГ у області, серед досліджуваної групи, становить більше сере-

днього, показники рейтингу за напрямами «ефективність ринку 

праці» та «розвиток інфраструктури» є високими, але попри це показ-

ник рейтингу за напрямом «фінансова самодостатність» є доволі ни-

зьким (область перебуває на 17 місці). Зазначимо, що за показником 

«рейтинг за напрямом «фінансова самодостатність» лідируючі позиції 

мають області, які були економічно розвиненими і до реформи децен-

тралізації, в той час як депресивні регіони зберігають низький рівень 

фінансової самодостатності. 

 

Таблиця 1 

Показники розвитку місцевих бюджетів за 2019 рік  

Область 
К-сть 

ОТГ 

Рейтинг за 

напрямом 

«фінансова 

самодостат-

ність» 

Рейтинг за 

напрямом 

«ефектив-

ність рин-

ку праці» 

Рейтинг за 

напрямом 

«розвиток 

інфраструк-

тури» 

Загаль-

ний 

рейтинг 

області 

Вінницька 46 16 8 12 11 

Одеська 37 17 2 6 13 

Житомирська 56 10 17 18 10 

Львівська 41 8 14 8 8 

Київська  24 2 6 1 2 

Дніпропетров-

ська 
71 

15 12 23 
3 

Закарпатська  17 20 22 9 21 

Херсонська 33 14 10 24 18 

Джерело: складено автором на основі[5] 

 

Аналізуючи реформу бюджетної децентралізації, важливо за-

значити, що сьогодні реформа вже дійшла до кінцевого етапу реаліза-

ції, зокрема 12 червня 2020 р. вийшло Розпорядження КМУ щодо 
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визначення адміністративних центрів та затвердження територій гро-

мад, а також 17 липня 2020 р. прийнято Постанову ВРУ № 807-ІХ 

«Про утворення та ліквідацію районів», відповідно до даних докумен-

тів, замість 490 районів утворено 136 районів. Дане рішення про 

укрупнення районів в майбутньому матиме позитивний політичний та 

економічний ефект, адже зменшаться майже в чотири рази витрати на 

утримання органів районної влади, а також зменшиться рівень місце-

вої політичної конкуренції, адже ліквідується значна частина місце-

вих органів влади, залишаються лише районні органи влади, керів-

ники ОТГ та старости (динаміка кількості старост подана у табл. 2). 
 

Таблиця 2 

Кількість старост ОТГ 

Показник 2015 2016 2017 2018 2019 ВСЬОГО 

Загальна кількість старост 708 769 1112 405 213 3207 

Обрано старост в поточному 

році 

256 193 174 164 13 800 

Джерело: складено автором на основі[5] 

 

Зазначимо, що з часу незалежності України в країні був постій-

ний політично-економічний конфлікт між районними, місцевими та 

сільськими очільниками влади, який був спричинений відсутністю на 

законодавчому рівні закону, який би чітко розмежовував та регулю-

вання права та обов’язки очільників органів місцевого самоврядуван-

ня, а зі стартом реформи децентралізації політично-економічні 

відносини в регіоні ускладнились, адже було створено нові посади: 

голова ОТГ, рада ОТГ та старости, зокрема в Україні уже є 3207 ста-

рост (табл. 2), які мають відповідні обов’язки, при цьому не було лік-

відовано або ж чітко розмежовано повноваження районних, місцевих 

очільників органів влади та очільників ОТГ та старост. 

Здобуття органами місцевого самоврядування більш широких 

повноважень в контексті реформи бюджетної децентралізації має ак-

тивізувати мотиваційний чинник розширення власної фінансової бази 

за рахунок внутрішніх джерел та вироблення відповідних механізмів 

акумуляції додаткових фінансових ресурсів, а також стимулювати їх 

до ефективного використання бюджетних коштів [6]. 

Отже, реформа бюджетної децентралізації посприяла економіч-

ному розвитку регіонів України, однак все ще залишились невиріше-

ними проблеми економічного розвитку депресивних регіонів, низької 
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інвестиційної привабливості та найголовніше – регіони не стали фі-

нансово самостійними, оскільки основні статті видатків покриваються 

за рахунок трансфертів, а частка власних доходів у структурі місце-

вих бюджетів є незначною. Вирішення даних питань повинно стати 

головною метою наступного етапу реформи. 
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ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ЩОДО ВИЗНАЧЕННЯ  
СУТНОСТІ ФІНАНСОВОГО ПОТЕНЦІАЛУ  

МІСЦЕВОГО САМОВРЯДУВАННЯ 
 

Актуальність проблеми. З метою більш ґрунтовного дослі-

дження сутності та змісту фінансового потенціалу необхідно визначи-

ти його структуру. В економічних працях, як зарубіжних, так і 

вітчизняних науковців, немає єдиного підходу до розкриття складо-

вих фінансового потенціалу місцевого самоврядування . Основна 

причина в тому, що це пов’язано із комплексністю досліджуваного 

питання. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Науковою пробле-

мою щодо підходів до дослідження теоретичних основ фінансового 

потенціалу місцевого самоврядування з позицій визначення сутності, 

характеристики окремих складових, та їх ефективності присвячено 

ряд праць таких науковців, як: Л. Баранник, В. Боронос, Є. Волковсь-

кий, О. Дем’янчук, О. Кунцевич, С.Зенченко, І. Лук’яненко, С. Шум-

ська та інших. 

Виклад основного матеріалу. Проведене дослідження, різними 

авторами з даної проблематики, стосуються сфери формування і регу-

лювання фінансового потенціалу, але найчастіше вони мають неупо-

рядкований характер, не враховують елементи, складові, цілісність 

цього поняття, як слід, відсутність єдності поглядів щодо його визна-

чення. Розглянемо деякі наявні в економічній літературі підходи для 

виявлення змісту поняття “фінансовий потенціал”. 

В умовах тривалої фінансової нестабільності фінансовий по-

тенціал місцевого самоврядування набуває особливого значення. 

Наразі в економічній науці не існує єдиного визначення фінансово-

го потенціалу, хоча сутність цього поняття досить давно й активно 

вивчають науковці.  
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Водночас, розглядаючи фінансовий потенціал місцевого само-

врядування як сукупну можливість суб’єктів адміністративно-

територіальної одиниці в межах стійких економічних відносин, фор-

мувати, розподіляти та ефективно використовувати фінансові ресурси 

для виконання органами місцевого самоврядування основної функції 

– забезпечення сталого соціально-економічного розвитку цієї адмініс-

тративно-територіальної одиниці, однозначно можемо стверджувати, 

що найважливішими складовими фінансового потенціалу адміністра-

тивно-територіальної одиниці є:  

– бюджетний потенціал;  

– податковий потенціал;  

– інвестиційний потенціал;  

– організаційний потенціал; 

– управлінський потенціал. 

Нині в Україні фінансова нестабільність спричинена насамперед 

ринковою трансформацією економіки, внутрішньою політичною кри-

зою та деякими іншими деструктивними чинниками. Постає нагальна 

потреба в удосконаленні теоретичних та практичних підходів щодо 

визначення фінансового потенціалу спроможностей місцевих бюдже-

тів та місцевого самоврядування[5]. Тлумачні видання визначають 

зміст поняття «потенціал» (від лат. potential – сила, потужність) як 

«можливості», «наявні резерви», «запаси», «засоби», що можуть бути 

використані. Зазначимо, що поняття «потенціал» є полісемантичним, 

оскільки його можна розглядати в різних площинах, залежно від ви-

користання різних ознак його класифікації. Наприклад, якщо йдеться 

про хронологічний фактор, то говорять про потенціал минулих років, 

поточний (фактичний або наявний) потенціал, перспективний потен-

ціал. Із точки зору змістовної складової потенціал можна розглядати 

як матеріально-технічний, науково-технічний, людський, інвестицій-

ний, фінансовий. Л. Б. Баранник і Т. М. Рудянова воліють говорити 

про «фінансову базу місцевих бюджетів», розуміючи під нею «сукуп-

ність усіх грошових коштів, що надходять із різних джерел» [1, с. 93]. 

Залежно від дослідження потенціалу на мікро-, макро-, чи на мезорів-

ні, говорять про потенціал підприємства, корпорації, регіону тощо. 

І. Лук’яненко вводить поняття фінансового потенціалу розвитку 

економічної системи у вигляді сукупності наявних фінансових ресур-

сів, можливостей системи по їх залученню та ефективному управлін-

ню для досягнення тактичних і стратегічної мети розвитку[3]. 



Збірник статей здобувачів вищої освіти другого (магістерського) рівня 

274 

С. Зенченко визначає фінансовий потенціал через сукуп-

ність трьох аспектів: здатність регіону виробляти ресурсну базу для 

забезпечення виробничо-економічної діяльності, виконання соціаль-

них завдань і забезпечення стійкості регіонального розвитку; сукуп-

ність наявних на території фінансових і грошових ресурсів, необхід-

них для підтримки стійкості і економічної діяльності регіону; 

результат економічних відносин регіону[2]. 

Такий підхід має цілий ряд недоліків, наприклад “виробляти ре-

сурсну базу” технічно неможливо, сукупність грошових і фінансових 

ресурсів знаходяться на території взагалі не може служити критерієм 

оцінки фінансового потенціалу, тому що не ясно де знаходяться дані 

ресурси, в чиїй власності і як їх можна отримати і використовувати 

для підтримки фінансової стійкості. Ще одним недоліком є те, що 

спосіб оцінки результату економічної діяльності регіону теж не був 

запропонований. 

Варто зазначити, що при визначенні поняття “фінансовий поте-

нціал територіальної громади” вважаємо за необхідне акцентувати 

увагу на таких аспектах: 

- сукупність фінансових ресурсів (можливостей) територіальної 

громади; 

- можливості територіальної громади щодо залучення та ефек-

тивного управління фінансовими ресурсами (капіталом, грошовим 

капіталом, грошовими потоками, фондами грошових коштів); 

- забезпечення поточної і перспективної діяльності (функціону-

вання) територіальної громади; 

- забезпечення досягнення тактичних і стратегічних цілей роз-

витку територіальної громади. 

Економічна сутність фінансового потенціалу місцевого само-

врядування визначається сукупністю чотирьох аспектів: 

- фінансовий потенціал як здатність місцевого самоврядування 

виробляти ресурсну базу для забезпечення виконання соціальних за-

вдань і забезпечення стійкості місцевого розвитку; 

- фінансовий потенціал як сукупність наявних на території фі-

нансових і грошових ресурсів, необхідних для підтримки стійкості 

економічної діяльності місцевого самоврядування; 

- фінансовий потенціал як результат економічних відносин міс-

цевого самоврядування; 
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- фінансовий потенціал як резерв, можливий до використання 

для захисту регіонального розвитку від впливу факторів ризику і не-

визначеності.[4] 

Враховуючи наведене вище, під фінансовим потенціалом місце-

вого самоврядування будемо розуміти сукупність власних, залучених, 

фактично акумульованих та потенційно доступних фінансових ресур-

сів економічної системи територіальної громади і можливостей гро-

мади щодо їх ефективного використання з метою забезпечення 

операційної та інвестиційної діяльності та досягнення загальносисте-

мних цілей в умовах нестабільності факторів зовнішнього середови-

ща, а також взаємодію зазначених складових з метою забезпечення 

сталого розвитку певної території. 

Висновки. Фінансовий потенціал місцевого самоврядування є 

об’єктом як теоретичного дослідження, так і господарської практики, 

адже він відіграє ключову роль у плануванні надходжень до бюджету 

та його витрат, а також визначенні пріоритетів фінансування тих чи 

інших видатків. Реформа місцевого самоврядування та децентраліза-

ції влади передбачає подолання багатьох викликів, а саме: залежність 

територій від центру; інфраструктурну і фінансову слабкість громад; 

деградацію сільської місцевості; високий рівень дотаційності громад; 

низьку інвестиційну привабливість територій тощо. Держава зробила 

перший крок на шляху вирішення цих проблем, але велика кількість 

громад ще залишаються дотаційними, гроші на місцях використову-

ються неефективно. Про достатність фінансового потенціалу місцево-

го самоврядування можна говорити в тому випадку, коли досягнута 

позитивна динаміка основних показників розвитку регіону, що відбу-

лося за рахунок внутрішніх ресурсів. Сучасна бюджетно-податкова 

політика має бути спрямована на підвищення зацікавленості органів 

місцевого самоврядування в нарощуванні доходів місцевих бюджетів. 

Нова методологія формування місцевих бюджетів має фокусуватись 

насамперед на перетворення податкової системи в конструктивний 

елемент розвитку місцевого самоврядування. 
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МЕХАНІЗМ ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВИХ  

РЕСУРСІВ ПІДПРИЄМСТВА 
 

Фінансові ресурси суб’єктів господарювання являються базовою 

ланкою фінансової системи, оскільки саме тут створюються ВВП і 

національний дохід, які є основними джерелами фінансових ресурсів. 

Проблема вибору оптимальної моделі організації фінансової ро-

боти на підприємстві, визначення відповідних фінансових інструмен-

тів залучення фінансових ресурсів діловою одиницею широко 

обговорюються у науковій літературі. Зокрема у працях Л. Алексеєн-

ко, С. Большакова, Л. Кострико, А. Ковальова, М. Крупки, Е. Маркі-

на, Д. Молякова, А. Поддєрьогіна, В. Слупова, І. Ткачук, Дж. Ван 

Хорна, В. Чернова та ін. 

Функціонування механізму управління фінансами – сукупність 

форм і методів управління фінансовими ресурсами. Визначальними 

тут є форми і способи бухгалтерського, податкового, бюджетного, ба-

нківського і статистичного обліку і звітності [2, с. 55], що формують 

інформаційну базу прийняття управлінських рішень. Водночас зазна-

чимо, що функціональні елементи механізму діють у двох напрямах: 

управління рухом фінансових ресурсів суб’єктів господарювання та 

налагодження ринкових відносин, пов’язаних з порівнянням витрат і 

результатів, матеріальним стимулюванням і відповідальністю за ефе-

ктивне використання коштів(табл. 1). 

Механізм забезпечує реалізацію фінансової політики підприємс-

тва, а тому його структура залежатиме від її мети, цілей і завдань. 

Основою механізму формування фінансових ресурсів підприєм-

ства як цільової підсистеми є фінансова політика – складова загальної 

стратегії, зміст якої визначається прийнятою підприємством концеп-

цією розвитку фінансів, стратегічними цілями, що розкривають осно-

вні напрями формування, розподілу і використання фінансових 

ресурсів та сукупністю заходів, що здійснюються органами управління 
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для досягнення поставлених цілей. З огляду на це, з цим важливого 

значення набувають питання достатності фінансування і залучення 

додаткових фінансових ресурсів, зокрема для реалізації цільових про-

грам розвитку підприємства. 

 

Таблиця 1 

Елементи механізму формування фінансових ресурсів 

Елементи Зміст 

Методи Методи забезпечення:  

1) самофінансування; 2) мобілізація на фінансовому ри-

нку (кредитування, акціонування, мобілізація коштів 

шляхом продажу цінних паперів, страхування тощо);  

3) державне фінансування (державне цільове фінансу-

вання, державні гарантії, субсидування і дотування);  

4) взаємне фінансування.  

Методи регулювання:  

1) планування; 2) прогнозування; 3) регулювання; 4) ко-

нтроль. 

Важелі 1) ставки податків; 2) норми і порядок нарахування;  

3) амортизаційних нарахувань; 4) процентна ставка;  

5) прибутковість проекту субвенцій; 6) курси цінних па-

перів; 7) застава; 8) курси валют; 9) обсяги державних 

закупівель; 10) розмір дотацій, субсидій; 11) умови дос-

тупу на ринок 

Інструменти 1) прибуток; 2) податки; 3) лізинг; 4) інвестиції; 5) цінні 

папери; 6) державні закупівлі; 7) амортизаційні відраху-

вання; 8) кредит; 9) факторинг; 10) валютні цінності;  

11) дотації, субсидії, субвенції 

Нормативноправове 

забезпечення 

Закони та підзаконні нормативно-правові акти держави 

та суб’єктів господарювання 

Інформаційне за-

безпечення 

– внутрішня інформація суб’єкта підприємництва: дані 

внутрішньої фінансової звітності та бухгалтерського об-

ліку; висновки внутрішнього аудиту; показники фінан-

сового стану підприємства;  

– зовнішня інформація: державне регулювання, стан ро-

звитку галузі, показники розвитку фінансового ринку, 

основні показники грошово-кредитного ринку, політич-

на ситуація в державі, кон’юнктура світового фінансово-

го ринку. 

Фінансова політика 1) дивідендна; 2) політика управління; 3) інвестиційна; 

4) амортизаційна; 5) управління дебіторсько-

кредиторською заборгованістю 

Розроблено автором за даними [5] 
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Фінансова політика – комплекс цілей, методів і форм їхньої реа-

лізації, а отже, організації та використання фінансових ресурсів з ме-

тою забезпечення виробничого потенціалу підприємства [1, с. 46]. 

Фінансова політика визначається керівництвом ділової одиниці, вра-

ховуючи умови функціонування суб’єкта господарювання, його кон-

курентного становища на ринку, формується на основі інформацій-

ного та нормативно-правового забезпечення. В економічній літературі 

цілі діяльності ділової одиниці класифікують на загальні або глобаль-

ні [1, с. 51], які розробляють для підприємства загалом, та специфічні, 

які розробляють за основними видами та напрямами діяльності струк-

турних підрозділів на основі загальних цілей або орієнтирів. 

Загальні цілі відображають концепцію розвитку підприємства, і 

зазвичай, розробляються на довготермінову перспективу. Вони ви-

значають основні напрями розвитку підприємства, що потребують то-

чного формулювання цілей та їхньої ув’язки з ресурсами. Розподіл 

ресурсів в економічній системі з урахуванням численних зовнішніх та 

внутрішніх обмежень призводить до необхідності порівняльного ана-

лізу цілей за ступенем їхньої пріоритетності та врахування взаємодії 

всіх елементів системи, тому одночасно з формулюванням цілей від-

бувається їхнє ранжування за принципом пріоритетності. 

Другу групу цілей становлять специфічні цілі, які розробляють у 

рамках загальних за основними напрямами діяльності підприємства 

та можуть виражатися кількісними та якісними показниками. Форму-

ючи політику залучення фінансових ресурсів, суб’єкт підприємництва 

повинен визначити фінансову стратегію та фінансову політику. Для 

цього необхідно, по-перше, визначити загальногалузеві тенденції роз-

витку, виокремити ті з них, які визначають розвиток національного 

господарства, тобто визначити об’єктивні магістральні шляхи розвит-

ку економіки в сучасних умовах. 

По-друге, ґрунтуючись на глибокому об’єктивному аналізі виро-

бничого сектору, визначити реальне місце на ринку певного підприєм-

ства, його перспективи, особливості діяльності, розуміючи основні 

проблеми, що постали перед ним. Насамперед, звичайно, це неупере-

джена оцінка можливостей, що передбачає визначення сильних сторін, 

використання конкурентних переваг і ліквідацію слабких місць. 

По-третє, запропонувати певний алгоритм розвитку підприємст-

ва, тобто сформулювати власну програму як сукупність пріоритетів, 

ідей, механізмів і способів вирішення поставлених завдань. 
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По-четверте, як частину стратегії підприємницької структури 

запропонувати довготермінову програму діяльності. Власне, фінансо-

ва стратегія ділової одиниці визначає комплекс взаємопов’язаних, до-

вготермінових, найважливіших цілей та їхню конкретизацію у 

відповідних планах, напрямах і в засобах досягнення цілей щодо об-

сягів виробництва, інвестицій, цін, збуту та ін. [4, с. 103]. 

Складова загальної стратегії розвитку підприємства охоплює та-

кі етапи (табл. 2): 

 

Таблиця 2 

Складові стратегії розвитку підприємства 

№п.п. Стратегія 

1 комплексний аналіз поточного фінансового стану та визначення фі-

нансового потенціалу підприємства; 

2 обґрунтування стратегічних цілей фінансової діяльності, що перед-

бачає розроблення відповідних перспективних фінансових планів і 

нормативів; 

3 розроблення фінансової політики ділової одиниці щодо різних видів 

платежів у бюджет; розрахунків з іншими суб’єктами – постачальни-

ками сировини, палива, комплектуючих засобів виробів тощо; впро-

вадження госпрозрахунку в окремих підрозділах суб’єкта 

господарювання; 

4 визначення термінів досягнення окремих стратегічних цілей, планів 

та їхнє узгодження між собою, з одного боку, та економічною стра-

тегією, − з іншого боку; 

5 розроблення дивідендної політики підприємства і засобів її реалізації. 

Розроблено автором за даними [2] 

 

Механізм формування фінансових ресурсів не можна тлумачити 

тільки з позиції об’єктивних чинників, оскільки є істотна відмінність 

у складі, змісті і характері дії економічних законів та їхнього викори-

стання. Вважаємо, що фінанси, як об’єктивна економічна категорія, 

належать до механізму дії економічних законів, що створюють 

суб’єкти фінансової системи для реалізації фінансової політики, при 

розробленні якої необхідно враховувати дію об’єктивних економіч-

них законів і закономірностей [5, с. 67]. 

Тобто ті цілі, що ставлять перед собою підприємства, розробля-

ються з урахуванням конкретних умов його функціонування, характе-

ристик зовнішнього середовища та тієї стратегічної мети, яку визначено 

керівництвом. Окремо в різні періоди діяльності ставляться різні цілі 

залежно від задач, що вони розв’язують. В умовах конкурентного  
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середовища стратегічною, постійно діючою метою є збільшення прибу-

тку за рахунок зростання обсягів виробництва та створення дієвої сис-

теми управління витратами вітчизняних підприємств. 

Модель функціонування механізму формування фінансових ре-

сурсів подано на рисунку. Потрібно зауважити, що будь-який меха-

нізм управління, зокрема і фінансовий, має дві взаємопов’язані 

сторони: об’єктивну та суб’єктивну.  

Об’єктивна сторона механізму формування фінансових ресурсів 

проявляється в тому, що він будується відповідно до вимог 

об’єктивних економічних законів. З іншого боку, цей механізм має 

суб’єктивний характер, оскільки розробляється органами фінансового 

управління підприємницької структури для вирішення тих завдань, 

які стоять перед нею на конкретному етапі функціонування. 

 

 
Рис. 1. Модель функціонування механізму формування  

фінансових ресурсів підприємства  

Джерело: складено автором 

 

Органічне поєднання цих сторін дає змогу характеризувати ме-

ханізм формування фінансових ресурсів економічними категоріями. 

Так, джерело фінансових ресурсів має бути адекватним напряму їх-

нього використання, підтримувати фінансову стійкість ділової одини-

ці та сприяти її зміцненню. В іншому випадку фінансовий механізм 

буде представляти таку сукупність складових, що не відповідатимуть 

реальним економічним процесам. 
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Висновки. Принциповою проблемою у дослідженні фінансово-

го механізму формування фінансових ресурсів підприємства є логічна 

структуризація цієї системи, під якою розуміють виділення в цій сис-

темі двох типів об’єктів – множини елементів та множини зв’язків, а 

також співвідношень цих множин. У вузькому розумінні, фінансовий 

механізм формування фінансових ресурсів − це статична єдність пев-

них елементів, що є інструментом організації та регулювання фінан-

сових відносин у суспільстві. 

У широкому розумінні − це динаміка, реальне функціонування 

всієї статичної єдності елементів. Зміни, що відбуваються останніми 

роками у системі господарювання, змушують суб’єктів підприємниц-

тва переглянути свої вимоги щодо якості, обсягу і вартості інформа-

ції, яка необхідна їм для прийняття раціональних управлінських 

рішень. Нині розвиток конкурентного середовища, боротьба за ринки 

та обмеженість ресурсів змушує їх шукати способи підвищення опе-

ративності одержання надійної управлінської інформації, оброблення 

даних і оцінювання результатів. Постійне забезпечення функціону-

вання складових механізму формування фінансових ресурсів ділових 

одиниць повинно відповідати сучасним умовам господарювання. 
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ВИДАТКИ БЮДЖЕТУ НА РОЗВИТОК  
ЕКОНОМІКИ: ДИНАМІКА РОЗПОДІЛУ ТА НАПРЯМИ  

УДОСКОНАЛЕННЯ ПРОЦЕСУ 
 

З кожним роком все більшого поступального розвитку набува-

ють ринкові відносини, у зв’язку з цим держава постійно скорочує 

фінансування на розвиток економіки. Вважаємо, що це досить логічне 

явище, адже неактуальні адміністративні методи поступаються моде-

рнізованим економічним і розвиток економіки відбувається за раху-

нок фінансування приватних підприємств. Ситуація, яка складається 

зараз з економікою України дуже складна, тому потребує підтримки з 

боку держави.  

Бюджетний кодекс України тлумачить поняття «видатки держа-

вного бюджету» наступним чином: «кошти, що спрямовуються на 

здійснення програм та заходів, передбачених законом про державний 

бюджет на відповідний бюджетний період, за винятком коштів на по-

гашення основної суми боргу та повернення надміру сплачених до 

бюджету сум». Видатки бюджетів посідають одне із ключових місць в 

економіці будь-якої держави, адже завдяки їм фінансуються соціальні 

програми різних рівнів, відбувається модернізація народного госпо-

дарства і розвиток економіки в цілому. 

Для того, щоб зрозуміти механізм фінансування видаткових ста-

тей бюджету, пропонується розглянути особливості формування бю-

джетних видатків, які зображено на рис. 1. 

Для того, щоб забезпечити прозорість і збалансованість бюдже-

ту, Міністерство фінансів, формуючи бюджетні видатки, проводить 

виважену фінансову політику. Процес справедливого розподілу кош-

тів є дуже складним, тому органами Міністерства фінансів створені 

спеціальні схеми, таблиці, які дозволяють профінансувати ту чи іншу 

статтю видатків бюджету відповідно до реальних потреб. 
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Рис. 1.1. Особливості формування бюджетних видатків 

Джерело: складено автором за даними [3]. 

 

На наш погляд, динаміку показників видатків доцільно розгля-

дати в розрізі Зведеного бюджету, коли до уваги беруться обсяги бю-

джетів всіх рівнів. Для цього використаємо дані Державної 

казначейської служби України про виконання Державного бюджету 

за відповідні роки.  

 

 
Рис. 1.2. Динаміка показників видатків Зведеного бюджету 

України за 2018–2020 рр., млн грн 

Джерело: складено автором за даними [2]. 

 

Сформована діаграма показує обсяг видатків Зведеного бюджету 

України за останні три роки. Якщо розглянути статистичні показники 

доходів бюджету за аналогічний період, то прослідковується його дефі-

цит, який набув хронічного характеру. За підсумками 2019 року дефіцит 
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державного бюджету склав –78049,5 млн грн, що становить -1,96% від 

ВВП країни. Як бачимо, динаміка показників видатків Зведеного бю-

джету з кожним роком має тенденцію до збільшення але, незважаючи 

на таку позитивну характеристику, їх показник від ВВП України у 2019 

році склав 34,5% і є досить низьким в порівнянні із розвиненими краї-

нами ОЕСР (Організація економічного співробітництва та розвитку) та 

країнами ЄС – 42% та 46% від ВВП відповідно.  

За роки незалежності відбулись істотні зміни щодо пріоритетно-

сті фінансування видатків Зведеного бюджету України. Щодо видат-

ків на розвиток економіки, то в 1992 році вони посідали перше місце в 

пріоритетності і відповідно на економіку виділялось найбільше кош-

тів, а вже до 2019 року вони перемістились на п’яте місце і складають 

близько 3% від ВВП держави.  

Дослідивши функціональну класифікацію видатків бюджету, 

доцільно скласти порівняльну таблицю, яка показує обсяг коштів, 

спрямованих на розвиток економіки (табл. 1.1).  

Із таблиці бачимо, що обсяг коштів на фінансування економіки з 

кожним роком збільшується, думаю, що це пов’язано із знеціненням 

національної валюти. Найбільше питома частка коштів виділяється на 

транспорт, сільське та рибне господарство, які в сучасній ринковій 

економіці не можуть нормально функціонувати без фінансової підт-

римки з боку держави, та інші галузі економіки. 

Важливо звернути увагу на ситуацію з видатками на розвиток 

економіки в 2020 році. Аналіз показників до складання і затвердження 

повного річного звіту про виконання державного бюджету є не дуже 

точним, але все ж можна зіставити ці показники у відсотковому спів-

відношенні із попередніми періодами. Як бачимо, урядом було збіль-

шено фінансування транспорту у 2020р. на 12,9% порівняно із 2019 р. 

за рахунок зменшення коштів на інші видатки на розвиток економіки.  

У структурі видатків на транспорт більшість коштів спрямову-

ється на обслуговування та ремонт доріг (близько 90%), що вважаєть-

ся пріоритетним завданням для України. Але зважаючи на такий 

великий обсяг витрат на дану категорію, вважаю доцільним залучати 

до фінансування інвесторів та зменшити при цьому витрати держави і 

спрямувати їх в більш потрібне русло.  

Для європейських країн характерна практика оцінки ефективно-

сті видатків бюджету та їх оптимізація, скорочення фінансування тих 

сфер, які мають меншу пріоритетність для країни. В Україні такий  
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досвід досить важко застосувати, оскільки державний бюджет вже бі-

льше десяти років характеризується наростаючим дефіцитом, а частка 

державних видатків відносно ВВП країни є надто високою. 

 

Таблиця 1.1 

Обсяг видатків на розвиток економіки 2018-2020 рр.  

(перше півріччя) грн 

 
Джерело: складено автором за даними [2]. 

 

Для України існує ряд невирішених проблем, пов’язаних із роз-

поділом коштів на сфери видаткової частини бюджету: 

1) неспроможність виділити пріоритетність сфер фінансування; 

2) виникають складнощі у пошуку приватних інвесторів, вітчи-

зняних/закордонних, які би частково зняли фінансове навантаження із 

держави; 

3) обмежений та недостатній обсяг коштів у бюджеті. 
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Рис.1.3. Форми фінансування видатків бюджету на розвиток 

економіки 

Джерело: складено автором за даними [3]. 

 

Щоб покращити ситуацію, необхідно: 

- збільшити ефективність видатків державного сектору еконо-

міки, правильно перерозподіливши фінансові ресурси; 

- скоротити боргове навантаження; 

- зменшити дефіцит бюджету; 

- надавати державні дотації сектору с/г; 

- розробити довгострокову стратегію розвитку економіки країни. 
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КОНЦЕПЦІЯ ВАРТІСНО-ОРІЄНТОВАНОГО  
УПРАВЛІННЯ ФІНАНСАМИ ПІДПРИЄМСТВ 

 

Цільові орієнтири та прагнення великої кількості інвесторів зна-

ходяться у площині забезпечення операційної та стратегічної ефекти-

вності й результативності діяльності компанії, пошуку шляхів 

підвищення прибутковості, а також у збільшенні доходів унаслідок 

зростання вартості компанії. Зважаючи на це, все більшого поширен-

ня в теорії й практиці корпоративних фінансів набуває концепція вар-

тісно-орієнтованого управління. 

Ключовим завданням кожного власника компанії є підвищення 

ефективності управління нею й недопущення кризового фінансового 

стану. Нині є багато методів підвищення ефективності діяльності під-

приємства, один із яких – вартісно-орієнтоване управління (VBM – 

Value Based Management). 

Питання вартісно-орієнтованого управління фінансами підпри-

ємства розглядаються в роботах українських та зарубіжних учених. 

Серед вітчизняних авторів, які присвятили свої наукові праці цьому 

питанню, можна виділити таких: Дем’яненко І. В., Кульбач Ю. О. [1], 

Л.А. Костирко, О.О. Терещенко, Р.О. Костирко, О.О. Середа [2], 

А.В. Нечипоренко [3], М.О. Кужелєв, Т.В. Татаренко [4], І.Г. Брітчен-

ко [5], Л. І. Дмитриченко, А.М. Хімченко [6], М.Д. Бедринець, 

О.А. Ліснічук, Ю.В. Ананьєва [7] та ін. 

Концепція вартісно-орієнтованого управління – це синтез теорії 

корпоративних фінансів, фінансового аналізу (з огляду вартісно-

орієнтованого управління фінансовий аналіз виступає важливим ін-

струментом для виявлення чинників створення цінності) й фінансово-

го обліку (зважаючи на використання даних бухгалтерського обліку 

при оцінці) [1]. 
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Вартість підприємства, з одного боку, є індикатором стійкого 

розвитку, а з іншого – регулятором розподілу цінності для різних уча-

сників економічних відносин, а тому механізм управління має фоку-

суватися на ключових чинниках створення цінності. Виникає потреба 

у формуванні нової теорії корпоративного управління, що базується 

на ідеології стійкого розвитку, інтеграції інтересів підприємств із за-

гальнонаціональними соціально-економічними інтересами та впрова-

дженні інструментів вартісно-орієнтованого управління [2].  

Формування системи вартісно-орієнтованого управління підпри-

ємством найповніше гармонізує економічні інтереси суб’єктів, 

пов’язаних з його діяльністю. Крім збільшення доходів і зменшення 

витрат, зростання вартості підприємства забезпечується покращенням 

іміджу, організаційною культурою, знаннями працівників, впрова-

дженням різноманітних цікавих інновацій науково-технічного прогре-

су з синергетичним ефектом. Якщо збільшення прибутку та економія 

на витратах можуть здійснюватися для конкретного підприємства до 

певної межі, то зростання його вартості такої межі не має [3]. 

На сучасному етапі в концепції вартісно-орієнтованого управ-

ління підприємством можна виділити декілька напрямів (на рис. 1). 

 

 
Рис. 1. Напрями вартісно-орієнтованого підходу до управ-

ління підприємством 

Джерело: складено автором за даними [4-6]. 

 

Система вартісно-орієнтованого управління фінансами передба-

чає інтегроване мислення та стратегічний підхід щодо зростання  

Концепції вартісно-орієнтованого управління 

підприємством 

Класичний підхід до вар-

тісно-орієнтованого уп-

равління 

Підхід до управління 

на основі вартості для 

стейкхолдерів 

Максимізація вартос-

ті з урахуванням ін-

тересів стейкхолдерів 

Стратегічне вартісно-

орієнтоване управ-

ління 

Максимізація вартості для 

власників компанії; узго-

дження інтересів інвесто-

рів та менеджерів 

Оцінювання вартості 

з урахуванням стра-

тегічних перспектив 
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вартості. Як цілісна система управління вартісно-орієнтоване управ-

ління фінансами включає в себе такі основні елементи, як [6]: 

1. Оцінювання, що включає вибір методів оцінки вартості для 

власників та моніторинг процесу створення нової вартості компанії.  

2. Стратегія, що передбачає визначення напрямів, за допомогою 

яких буде досягнено основної мети – зростання вартості для власни-

ків підприємства. У стратегії обов’язково мають бути окреслено клю-

чові шляхи її реалізації впродовж конкретних довгострокових 

перспектив. 

3. Фінанси, коли виділяють основні чинники, які впливають на 

діяльність підприємства в цілому та на його окремі структурні під-

розділи. Грошовий потік, який генерує компанія – це найбільш точ-

ний показник, який дає чітке уявлення про діяльність компанії. 

4. Корпоративне управління, що направлене на збалансування 

інтересів власників та менеджменту, розробку системи мотивації для 

менеджерів та співробітників компанії. Для цього повинні бути роз-

роблені і діяти корпоративні стандарти, положення, інструкції та кон-

трактні відносини, закріплені контрактними зобов’язаннями.  

Методологічним базисом механізму вартісно-орієнтованого уп-

равління фінансами підприємств є такі основні принципи: стратегічна 

орієнтованість; інтегроване мислення; узгодженість інтересів стейк-

холдерів; мотивація; ефективність. Міжнародний досвід свідчить, що 

компанії, котрі застосовують принципи вартісно-орієнтованого уп-

равління мають перевагу над компаніями аналогічних галузей бізнесу 

через використання ефективнішої системи організації бізнесу. 

Забезпечення ефективності управління фінансами підприємств 

залежить від раціонального вибору методів, інструментів, а також ва-

желів. Інструменти механізму управління вартістю підприємства – це 

способи впливу на фактори вартості, що призводять до її подальшого 

зростання. Зокрема, до них можна віднести такі: аналіз; планування, 

прогнозування та контролінг; інструменти організаційного управлін-

ня; інструменти маркетингу; фінансові інструменти (капітал, резерви, 

інвестиції, чистий грошовий дохід тощо) [7]. 

Варто відмітити, що вартісно-орієнтоване управління необхідне для: 

«‒ оцінки альтернативних стратегій розвитку компанії, а також 

конкретних програм в рамках цих стратегій; 

‒ оцінки операцій, таких як злиття, поглинання, відокремлення 

структурних одиниць, рекапіталізація, викуп акцій; 
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‒ використання методів управління на основі вартості для аналі-

зу й визначення цільових нормативів ефективності компанії та її під-

розділів; 

‒ обмін інформацією з основними зацікавленими групами та ак-

ціонерами з приводу вартості компанії» [2]. 

Таким чином, вартісно-орієнтоване управління виступає конце-

пцією вимірювання та управління підприємством, що створює довго-

строкову вартість для власників, яка задовольнятиме потреби 

користувачів ринку капіталів та товарного ринку. Впровадження вар-

тісно-орієнтованої концепції управління фінансами підприємств пе-

редбачає вибір на всіх рівнях управління дієвих методів та 

інструментів, спрямованих на стабільне відтворення вартості. 
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ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ 

ФІНАНСОВИМИ РИЗИКАМИ ПІДПРИЄМСТВА 
 

Сьогодні однією з найважливіших особливостей вітчизняної 

економіки є наявність різноманітних ризиків. Відповідно фінансова 

діяльність підприємства у будь яких її формах поєднується з числен-

ними ризиками, ступінь впливу яких на результати підприємницької 

господарської діяльності досить високий. 

В умовах нестабільного та динамічного розвитку ринку, як вну-

трішнього державного так і світового, проблема ефективного управ-

ління фінансовими ризиками підприємства набуває особливої 

актуальності. Управління фінансовими ризиками підприємства вико-

нує активну роль в загальній системі його фінансового менеджменту, 

забезпечуючи надійне досягнення пріоритетних цілей його фінансової 

діяльності [1].  

Аналіз теоретичних напрацювань вітчизняних та зарубіжних 

вчених щодо проблеми управління фінансовими ризиками підпри-

ємств показав, що сьогодні не існує єдиного підходу до визначення 

поняття фінансовий ризик, відповідно у таблиці 1 подано основні під-

ходи вітчизняних та зарубіжних вчених економістів щодо визначення 

поняття «фінансовий ризик».  

Основним в управлінні ризиками підприємств є передбачення їх 

виникнення і мінімізація пов’язаних з ними фінансових втрат та збит-

ків. Основною метою управління фінансовими ризиками підприємст-

ва є забезпечення його фінансової безпеки в процесі свого розвитку і 

запобігання можливому зниженню власної ринкової вартості. Відпо-

відно, при здійсненні управління фінансовими ризиками підприємст-

ва, в першу чергу необхідно визначити ймовірні причини утворення 

ризиків конкретного підприємства (враховуючи специфіку його дія-

льності) [1]. 
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Таблиця 1 

Підходи до визначення поняття «фінансовий ризик» 

Автор Визначення 

І.О. Бланк  «результат вибору менеджерами альтернативного фінансово-

го рішення, спрямованого на досягнення бажаного результату 

фінансової діяльності при ймовірності настання фінансових 

втрат через невизначеність умов його реалізації». 

О.О. Терещенко  «ризики виникнення фінансових втрат у процесі розрахунків 

та фінансування, зокрема: недотримання контрагентом стро-

ків установлення та налагодження машин, устаткування, ри-

зики втрат прибутку внаслідок перерв у виробництві; ризики 

невиконання контрагентом страхувальника своїх фінансових 

зобов’язань; ризики структури капіталу, ризики виникнення 

безнадійної дебіторської заборгованості». 

Л.І. Донець  «ризик, що виникає при здійсненні фінансового підприєм-

ництва, виходячи з того, що у фінансовому підприємництві 

в ролі товару виступають або цінні папери, або валюта, або 

кошти». 

О.В. Таран  «невід’ємна складова фінансової діяльності підприємства, 

яка являє собою неминучі фінансові відносини, що мають 

різноманітні напрями прояву через виникнення об’єктивно 

наявної неточності, недостатності або надмірності економі-

чної інформації щодо здійснення відповідних подій та об-

числюється на підставі оцінки ймовірних збитків у наслідок 

здійснення під час таких подій господарської діяльності». 

М.Г. Лапуста та 

Л.Г. Шаршукова  

«розглядають фінансовий ризик як вірогідність виникнення 

непередбачуваних фінансових втрат в ситуації невизначеності 

умов фінансової діяльності суб’єкта господарювання». 

Р.Брейлі та 

С.Майєрс  

«розглядають фінансовий ризик винятково у площині стру-

ктури капіталу суб’єкта господарювання та зазначають, що 

зростання фінансового левериджу підприємства, з одного 

боку збільшує ризик акціонера, але в той же час веде до 

зростання рентабельності його активів». 

Ю.Брігхем та  

М. Ерхардт  

«характеризують фінансовий ризик як складову загального 

корпоративного ризику, що виникає в результаті викорис-

тання підприємством боргового фінансування». 

Джерело: складено автором [2], [3] 

 

Причини виникнення фінансових ризиків підприємства різно-

манітні і можуть виникати раптово в процесі його діяльності, їх поді-

ляють переважно на зовнішні та внутрішні причини виникнення 

ризиків. До основних зовнішніх причин настання фінансових ризиків 

переважно належать [4]:  

– економічна криза;  

– підвищення рівня конкурентної боротьби;  
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– слабка та нестабільна економіка країни;  

– інфляція;  

– неефективне державне регулювання банківської облікової 

ставки;  

– зниження цін на світовому ринку;  

– політичні чинники тощо.  

Дані причини мають зовнішнє, щодо відповідного підприємства, 

походження і тому менеджери контролювати їх не можуть, на відмін-

но від внутрішніх причин. До внутрішніх причин формування фінан-

сових ризиків підприємства переважно належать: незадовільна 

фінансова політика; підвищення витрат; неефективне управління ви-

тратами, доходами та фінансовими результатами підприємства [4].  

Зазначимо, що науковці Бедринець М.Д., Ананьєва Ю.В. та Ліс-

нічук О.А. пишуть, що фінансовий ризик, який виникає процесі фор-

мування, розподілу, перерозподілу та використання внутрішніх 

фінансових ресурсів підприємства є більш сприйнятливим до впливу 

зовнішнього середовища підприємства, яке в сучасних вітчизняних 

умовах залишається несприятливим та непередбачуваним [5].  

Попри існування значної кількості наукових праць щодо управ-

ління фінансовими ризиками підприємства, єдиного ефективного ме-

ханізму управління фінансовими ризиками сьогодні не існує . це 

значною мірою спричинене інтенсивним розвитком НТК, глобалізаці-

єю та динамічним розвитком ринку. Загалом можемо визначити, що 

процес управління фінансовими ризиками включає широку систему 

підходів, який у систематизованому вигляді може бути представлений 

як послідовність наступних етапів (рис.1). 

 

 
Рис. 1. Основні процеси управління фінансовими ризиками 

підприємства 
Джерело: складено автором на основі [1] 

Процес управління фінансовими ризиками 

Ідентифікація 

Квантифікація 

Мінімізація 

Моніторинг 

усвідомлення ризику, встановлення причин його  
виникнення; 

вимірювання, аналіз та оцінка ризику; 

зниження чи обмеження ризиків за допомогою  

відповідних методів управління; 

здійснення постійного контролю за рівнем ризику. 
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Окремо варто зазначити, що управління фінансовими ризиками 

шляхом їх мінімізації передбачає процес розробки та реалізації 

управлінських фінансових рішень з метою зменшення потенційних 

негативних наслідків. Мінімізація фінансових ризиків може здійсню-

ватися рядом різних методів, основні з яких подано у таблиці 2. 

 

Таблиця 2 

Методи мінімізації ризиків в управлінні фінансовою діяльністю 

Назва методу Характеристика 

Локалізація 

ризиків 

Розмежування системи прав та відповідальності так, щоб нас-

лідки ризикових ситуацій, при їх настанні, не впливали на ре-

алізацію управлінських рішень 

Мінімізації ри-

зиків або ут-

римання 

ризику у ме-

жах прийнят-

ного 

Визначення мінімальних розмірів високоліквідних активів, а 

також встановлення граничного розміру позикових коштів у 

господарському обігу; лімітування концентрації ризиків; 

встановлення максимального розміру депозитного вкладу, ро-

зміщеного в одній банківській установі; отримання від конт-

рагентів певних гарантій при наданні комерційних кредитів 

та позик 

Розсіювання 

ризиків 

Здійснюється за допомогою диверсифікації напрямків діяль-

ності суб’єкта господарювання 

Ухилення від 

ризиків 

Відмова від співпраці з ненадійними підприємствами, а також 

відмова від роботи над ризиковими проектами, сприяти по-

шуку гарантів. 

Джерело: складено автором на основі [7] 

 

Науковець Скакальський Ю. С. стверджує, що сьогодні біль-

шість менеджерів будує систему управління ризиками своїх підпри-

ємств, опираючись на фрагментарну концепцію, а деякі представники 

бізнесу, навіть сьогодні, продовжують дотримуватися інтуїтивного 

управління фінансовими ризиками, не здійснюючи жодних розрахун-

ків [2]. Основні концепції управління фінансовими ризиками та їх по-

рівняльна характеристика наведені у таблиці 3. Відповідно до 

таблиці 3, можемо визначити, що комплексна концепція управління 

ризиками є найбільш оптимальною, адже вона спрямована на збіль-

шення вартості бізнесу. 
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Таблиця 3 

Порівняльна характеристика основних теоретичних концепцій  

управління ризиками підприємств 

Основні харак-

теристики 

Назва концепції 

Інтуїтивна Фрагментарна Комплексна (ERM) 

Мета управління 
Уникнення  

ризиків 

Захист від негати-

вного впливу ри-

зиків 

Використання ви-

східних можливостей 

створюваних неви-

значеністю 

Ризики,  

що підлягають 

розгляду 

Мінімальна кі-

лькість ризиків 

Обмежена кіль-

кість ризиків 

Всі ризики  

підприємства 

Підхід до  

управління 

Хаотичний  

(розгляд окре-

мих ризиків) 

Дезінтегрований 

підхід (окремий 

розгляд ризиків) 

Комплексний підхід 

(портфель ризиків  

фірми) 

Аспекти  

управління 

Фінансові  

наслідки 

Фінансові  

наслідки 

Стратегічні можливо-

сті та наслідки, що 

проходять через всі 

функції фірми 

Процес управ-

ління 

Орієнтований 

на захист 

Орієнтований на 

продукт 

Орієнтований на про-

цес ідентифікації ха-

рактеристики ризику 

Характер  

взаємодії 
Реактивний Реактивний Проактивний 

Результат  

управління 

Повне або час-

ткове уникнен-

ня ризику 

Зниження волати-

льності прибутку, 

виручки, грошо-

вих потоків або 

вартості фірми. 

Зростання вартості 

фірми в коротко- і 

довгостроковій перс-

пективі. 

Вплив на діяль-

ність фірми 

Мінімальний 

вплив 

Обмежений вплив 

на стратегії фірми 

Підтримка стратегіч-

ного і бізнес-

планування 

Основні методи 

управління 

Відмова / стра-

хування 
Страхування 

Використання пере-

ваг високої волатиль-

ності 

Джерело: складено автором на основі [2] 

 

Отже, в умовах системного прогресу та динамічного розвитку 

ринку, ефективне управління фінансовими ризиками є сьогодні важ-

ливим завданням суб’єктів господарювання. Для успішної діяльності 

підприємствам необхідно враховувати всі ймовірні чинники ризику 

при прийнятті управлінських рішення, основуючись на методах уп-

равління ризиками. Важливо здійснювати управлінські процеси, вра-

ховуючи усі ймовірні ризики, обраховувати яким чином вони 
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вплинуть на фінансовий стан підприємства, а також проводячи точні 

системні розрахунки, адже не завжди запобігання ризику або витра-

чання коштів на його мінімізацію є економічно вигідними для підпри-

ємства. 
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