
ЕКОНОМІЧНА НАУКА

Економiка та держава № 5/201662

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Фінансовий потенціал інвестиційної діяльності

підприємств невід'ємно пов'язаний з їх можливостями за$
лучати фінансово$інвестиційні ресурси з позичкових дже$
рел. Від обсягів даних ресурсів, їх вартості, частки цих ре$
сурсів у загальному капіталі залежить величина фінансово$
го потенціалу. Тому важливим завданням, що виникає в про$
цесі формування даного потенціалу, є пошук доступних та
якомога дешевших джерел формування цих ресурсів. У свою
чергу вартість та доступність позичкових джерел форму$
вання фінансово$інвестиційних ресурсів багато в чому за$
лежить від фінансового стану підприємства, структури
фінансових ресурсів, репутації підприємства, ефективності
системи управління позичковим капіталом тощо.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ
Вивченням процесів формування фінансових ресурсів

займалися такі вітчизняні та закордонні вчені, як М. Білик
[13], І. Бланк [1], Дж. Ван Хорн [2], Дж. Вахович [2], А. Да$
модаран [14], Т. Куриленко [5], В. Просяник [6], М. Турянсь$
ка [10] та інші. Дослідженням фінансового потенціалу зай$
малися такі економісти, як І. Гринащук [3], Л. Задувайло
[4], Ю. Сердюк$Копчекчи [7], І. Чишко [11], С. Шумська [12]
та інші.

НЕ ВИРІШЕНІ РАНІШЕ ЧАСТИНИ ЗАГАЛЬНОЇ
ПРОБЛЕМИ

Аналіз проведених досліджень виявив значну увагу вче$
них до процесів залучення та використання фінансових ре$
сурсів. Проте дослідження впливу позичкових джерел на
формування фінансового потенціалу інвестиційної діяль$
ності підприємств в Україні здійснювалося в недостатній
мірі.
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підприємств залучати фінансово>інвестиційні ресурси з позичкових джерел.
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МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження позичкових джерел фор$

мування фінансового потенціалу інвестиційної діяльності
підприємств в Україні та чинників, що впливають на мож$
ливості підприємств залучати фінансово$інвестиційні ресур$
си з цих джерел.

ОСНОВНІ РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Оскільки реалізація багатьох інвестиційних проектів

характеризується довгим періодом, довгострокові позики
є одним з основних джерел формування фінансового по$
тенціалу інвестиційної діяльності підприємств. Обсяг фінан$
сово$інвестиційних ресурсів, залучених з такого джерела,
як кредити, у 2006, 2007 та 2008 роках поступово збільшу$
вався. У 2009 році, під впливом світової фінансової кризи,
обсяг інвестиційних кредитів почав зменшуватися. Зменшен$
ня обсягу даних кредитів спостерігалося і в 2010 та 2012
роках. У 2011, 2013 та 2014 роках обсяг кредитів, наданих
на термін більше одного року, збільшувався. Слід зазначи$
ти, що у 2014 році на збільшення обсягу фінансово$інвести$
ційних ресурсів (при перерахунку кредитів у іноземній ва$
люті в гривні) позначилися великі темпи інфляції. Тобто за
курсом 2013 року обсяг цих ресурсів був би значно меншим.
Динаміка вимог банків за кредитами, наданими в економіку
України, наведена в таблиці 1.

Слід зазначити, що зменшення процентних ставок за
кредитами, яке спостерігалося до початку впливу на еконо$
міку України світової фінансової кризи, а також в 2010, 2011
та в 2013 роках, позначалося на виборі кредиту як джерела
формування фінансово$інвестиційних ресурсів вітчизняних
підприємств (табл. 2). Підвищення процентних ставок у 2008
та 2009 роках було пов'язано в першу чергу зі світовою
фінансовою кризою. У 2012 та 2014 роках процентні ставки
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за кредитами, наданими депозитними корпораціями, також
збільшувалися, що негативно позначилося на можливостях
залучення коштів з даних джерел.

Останніми роками, за даними Державної служби ста$
тистики України, відбувалося збільшення довгострокових
зобов'язань і забезпечень вітчизняних підприємств (рис. 1).

У 2013 році, як засвідчують дані Державної служби ста$
тистики України, найбільші довгострокові зобов'язання і за$
безпечення мали підприємства промисловості (367043,2 млн

грн.). Також великими в порівнянні з
іншими галузями довгостроковими
зобов'язаннями і забезпеченнями ха$
рактеризувалися підприємства, основ$
ним видом діяльності яких є оптова та
роздрібна торгівля, ремонт авто$
транспортних засобів і мотоциклів
(167983,4 млн грн.) та операції з неру$
хомим майном (142095,6 млн грн.).
Менші довгострокові зобов'язання і
забезпечення спостерігалися у
підприємств, основним видом діяль$
ності яких є будівництво (86076,6 млн
грн.); професійна, наукова та технічна
діяльність (81910,1 млн грн.); транс$
порт, складське господарство, пошто$
ва та кур'єрська діяльність (68149,1
млн грн.); фінансова та страхова
діяльність (55704,8 млн грн.); сільське,
лісове та рибне господарство (43031,6
млн грн.). Ще менші довгострокові зо$
бов'язання і забезпечення були у

підприємств, основним видом діяльності яких є
інформація та телекомунікації (20703,3 млн грн.);
діяльність у сфері адміністративного та допомі$
жного обслуговування (16306,5 млн грн.); тим$
часове розміщування й організація харчування
(9798,2 млн грн.); мистецтво, спорт, розваги та
відпочинок (8732 млн грн.). Найменшими довго$
строковими зобов'язаннями і забезпеченнями у
2013 році характеризувалися підприємства, ос$
новним видом діяльності яких є охорона здоро$
в'я та надання соціальної допомоги (2847,9 млн
грн.); надання інших видів послуг (195,1 млн грн.)
та освіта (144,7 млн грн.).

 У 2014 році у підприємств багатьох галузей
довгострокові зобов'язання і забезпечення зрос$
ли. Але при дослідженні даної складової фінан$
сового потенціалу потрібно враховувати вплив
великих темпів інфляції в цьому році. Найбіль$
шими довгостроковими зобов'язаннями і забез$
печеннями, за даними Державної служби стати$
стики України, характеризувалися підприємства
промисловості (473198,4 млн грн.). Також великі
в порівнянні з іншими галузями довгострокові
зобов'язання і забезпечення мали підприємства,

основним видом діяльності яких є операції з нерухомим
майном (201980,5 млн грн.); оптова та роздрібна торгівля,
ремонт автотранспортних засобів і мотоциклів (199211,5 млн
грн.). Менші довгострокові зобов'язання і забезпечення
були у підприємств, основним видом діяльності яких є про$
фесійна, наукова та технічна діяльність (112010,5 млн грн.);
будівництво (97502,4 млн грн.); фінансова та страхова
діяльність (70422,8 млн грн.); транспорт, складське госпо$
дарство, поштова та кур'єрська діяльність (67488,4 млн грн.);

сільське, лісове та рибне господарство
(62975,4 млн грн.); інформація та телекомуні$
кації (30147 млн грн.); діяльність у сфері адм$
іністративного та допоміжного обслуговуван$
ня (20595,5 млн грн.); тимчасове розміщуван$
ня й організація харчування (11071,7 млн грн.);
мистецтво, спорт, розваги та відпочинок (9566
млн грн.). Найменші довгострокові зобо$
в'язання і забезпечення спостерігалися у
підприємств, основними видом діяльності
яких є охорона здоров'я та надання соціаль$
ної допомоги (3056,7 млн грн.); надання інших
видів послуг (600,6 млн грн.) та освіта (98,3
млн грн.).

Варто зазначити, що наявність значних
довгострокових фінансових зобов'язань, з
одного боку, засвідчує те, що підприємства
активно залучали позичкові фінансово$інве$
стиційні ресурси, а з іншого — призводять до
зменшення фінансової незалежності та
фінансової стабільності підприємства. Тому
збільшення довгострокових фінансових зобо$
в'язань повинно відбуватися паралельно зі
збільшенням власних фінансово$інвестицій$
них ресурсів.

Слід наголосити на тому, що важливим
джерелом формування фінансового потенці$
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1 2 3 4 5 6 7 
2005 81279 62144 143423 41802 46798 88601 
2006 123787 121443 245230 63682 95351 159033 
2007 213802 213065 426867 118643 176719 295363 
2008 300220 433801 734022 171172 340816 511989 
2009 355521 367774 723295 191569 300753 492322 
2010 395504 337319 732823 221658 268392 490051 
2011 478596 323213 801809 260356 244031 504387 
2012 515580 299562 815142 260024 210881 470905 
2013 602776 308006 910782 277476 207224 484700 
2014 547987 472680 1020667 283159 324463 607623 

Таблиця 1. Кредити, надані депозитними корпораціями (крім Національного
банку України) резидентам (крім депозитних корпорацій) (млн грн.)

Джерело: складено за даними Національного банку України [8].
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Рис. 1. Довгострокові зобов'язання і забезпечення підприємств України
за 2005—2014 роки

Таблиця 2. Процентні ставки депозитних корпорацій
(крім Національного банку України) за кредитами, наданими

резидентам (крім інших депозитних корпорацій), і депозитами,
залученими на рахунки резидентів (крім інших депозитних

корпорацій), %

Джерело: складено за даними Національного банку України [8].

 

  

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
1 2 3 4 5 6 7 

2005 14,6 16,4 11,5 8,0 8,5 6,8 
2006 14,1 15,4 11,3 6,8 7,6 5,8 
2007 13,5 14,4 11,3 7,2 8,2 5,8 
2008 16,0 17,8 11,6 8,3 9,9 5,4 
2009 18,3 20,9 10,0 11,8 14,0 9,2 
2010 14,6 15,7 10,5 9,4 10,3 7,9 
2011 14,3 16,0 9,2 7,3 8,1 5,5 
2012 15,5 18,4 8,4 11,3 13,4 5,7 
2013 14,4 16,6 9,4 9,5 10,9 5,9 
2014 15,0 17,6 9,0 10,5 11,9 6,7 
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алу інвестиційної діяльності підприємств є кошти, що залу$
чаються на зовнішніх ринках. Підприємства залучають іно$
земні фінансові ресурси через отримання міжнародних інве$
стиційних кредитів, емісію цінних паперів, що купуються
іноземними інвесторами, отримання іноземної допомоги у
вигляді пільгових позик тощо.

У 2012 році чисті залучення за кредитами та облігація$
ми підприємств реального сектору склали 6,6 млрд дол.
США. Також у цьому році відбулося скорочення зовнішньої
заборгованості банківського сектору. Ця заборгованість
була зменшена на 3 млрд дол. США. Додатне сальдо за кре$
дитами та облігаціями, що спостерігалося у 2013 році, ста$
новило 2,6 млрд дол. США. У 2014 році дефіцит за кредита$
ми та облігаціями приватного сектору склав 5,5 млрд дол.
США [8].

Варто наголосити на тому, що підприємствам України
потрібно збільшувати обсяги фінансово$інвестиційних ре$
сурсів, що залучаються на зовнішніх ринках, оскільки на$
явні обсяги цих ресурсів не задовольняють потреби вітчиз$
няних підприємств.

Слід зазначити, що важливим фактором, який багато в
чому визначає можливості залучення підприємствами по$
зичкових фінансово$інвестиційних ресурсів, є їх кредитос$
проможність. Кредитоспроможність залежить від таких
чинників, як: частка видатків, що підприємство може проф$
інансувати за рахунок власних коштів; ризики структури
капіталу; можливість підприємства виконувати свої зобов$
'язання в майбутніх періодах; спроможність швидко транс$
формувати активи в грошові кошти; спроможність при не$
обхідності акумулювати кошти з внутрішніх та зовнішніх
джерел; стан розрахунків за кредитами, що були отримані
раніше; дотримання золотого правила фінансування; досвід
та імідж керівників та співробітників підприємства; на$
явність та ефективність системи контролінгу на
підприємстві; рівень договірної та платіжної дисципліни;
плинність кадрів, що займаються управлінням підприєм$
ством; наявність кредитного забезпечення у вигляді майна,
цінних паперів, майнових прав, поручительств, гарантій
банків, гарантій, підтверджених майном третьої особи,
тощо.

При формуванні позичкових фінансово$інвестиційних
ресурсів на фінансовий потенціал інвестиційної діяльності
підприємства позитивно впливає залучення позикових
коштів за якомога найменшою вартістю; забезпечення дос$
татнього рівня фінансової стійкості та кредитоспромож$
ності підприємства; оптимізація співвідношення між позич$
ковими фінансово$інвестиційними ресурсами та власними
фінансово$інвестиційними ресурсами та між позичковими
ресурсами, що залучаються на довгостроковій сонові, і по$
зичковими ресурсами, що залучаються на короткостроковій
основі; відповідність обсягів довгострокових позик та ко$
роткострокових позик обсягам оборотних та необоротних
засобів підприємства; оптимізація умов погашення боргу та
виплати позичкових відсотків; мінімізація комісійних вип$
лат; використання фіксованих процентних ставок чи про$
центних ставок з довгими процентним періодом (при впливі
інфляції); ефективна та оперативна оцінка ринку капіталів;
цільова направленість залучення позичкових фінансово$
інвестиційних ресурсів та використання їх за призначенням;
відповідність строків, на які залучаються позичкові фінан$
сово$інвестиційні ресурси, строкам окупності інвестицій;
наявність можливості пролонгації, в разі потреби, строків
повернення позичкових фінансово$інвестиційних ресурсів;
збільшення розміру кредиту по відношенню до величини за$
стави; вчасність повернення позичкових фінансово$інвес$
тиційних ресурсів; моніторинг за використанням позичко$
вих коштів; створення, при можливості, спеціального фон$
ду для оперативного повернення позичкових фінансово$
інвестиційних ресурсів з метою уникнення штрафних
санкцій з боку позичальників та інше.

ВИСНОВКИ
Підсумовуючи вищесказане, варто зазначити, що вітчиз$

няні підприємства активно використовують фінансово$інве$
стиційні ресурси, що залучаються з позичкових джерел, при
формування фінансового потенціалу їх інвестиційної діяль$
ності. При цьому здешевлення вартості залучення даних
ресурсів та збільшення кредитоспроможності підприємств
в Україні може значно збільшити обсяги позичкових фінан$
сово$інвестиційних ресурсів вітчизняних підприємницьких
структур, які є важливою складовою їх фінансового потен$
ціалу.
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