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Çðîáëåíî ñïðîáó ðîçøèðèòè íàÿâíèé ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíòàð³é øëÿõîì ðîçêðèòòÿ ñóòíîñ-
ò³ êàòåãîð³¿ “ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò”, à òàêîæ ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ ðîçðàõóíêó ïîêàçíè-
ê³â îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

The author makes an attempt to expand the existing financial instrument through revealing the essence
of the “financial result” category and also examines some peculiarities of calculating the indices for
appraising an enterprise’s financial activity.

Â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³, à ñàìå ó íàóêîâèõ ñòàòòÿõ, ìîíîãðàô³ÿõ, íàâ÷àëü-
íèõ ïîñ³áíèêàõ òîùî øèðîêî âèêîðèñòîâóºòüñÿ òåðì³í “ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè”
(“ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò”). 

Îäíàê âèêîðèñòàííÿ öüîãî òåðì³íó íå áàçóºòüñÿ íà â³äïîâ³äíîìó éîãî îá-
´ðóíòóâàíí³ ñòîñîâíî ðîçêðèòòÿ çì³ñòó, ñïåöèô³÷íîñò³, â³äì³ííîñò³ â³ä ³íøèõ
àíàëîã³÷íèõ òåðì³í³â, ê³ëüê³ñíî¿ îö³íêè òîùî. 

Ðîçâ’ÿçàííþ ö³º¿ ïðîáëåìè é ïðèñâÿ÷åíî íàøó ðîáîòó.
Ó íàâ÷àëüí³é ë³òåðàòóð³ ï³ä ô³íàíñîâèìè ðåçóëüòàòàìè ï³äïðèºìñòâà ðîçó-

ì³þòü ïðèáóòîê ³ ðåíòàáåëüí³ñòü1.
Ââàæàºìî, ùî òàêå òðàêòóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â º íåïðàâîì³ðíèì ³

öÿ êàòåãîð³ÿ ïîòðåáóº ïîäàëüøîãî ñâîãî äîñë³äæåííÿ.
Ïî-ïåðøå, íå ìîæíà â³äíîñèòè äî ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â ïîêàçíèê ðåíòà-

áåëüíîñò³. Âèõîäèìî ç òîãî, ùî åêîíîì³÷íà îö³íêà ä³ÿëüíîñò³ áóäü-ÿêîãî ï³ä-
ïðèºìñòâà çä³éñíþºòüñÿ çà òðüîìà îñíîâíèìè íàïðÿìàìè ³ áàçóºòüñÿ íà òðüîõ
îñíîâíèõ êàòåãîð³ÿõ:

1) ðåçóëüòàòàõ ï³äïðèºìñòâà (ëèøå àáñîëþòíà âåëè÷èíà);
2) âèòðàòàõ ï³äïðèºìñòâà (ëèøå àáñîëþòíà âåëè÷èíà);
3) ðåçóëüòàòèâíîñò³ ï³äïðèºìñòâà (ëèøå â³äíîñíà âåëè÷èíà). Âèñòóïàº ó âè-

ãëÿä³ ñï³ââ³äíîøåííÿ ðåçóëüòàò³â ³ âèòðàò ï³äïðèºìñòâà.
Òîìó ïîêàçíèê ðåíòàáåëüíîñò³ ó áóäü-ÿêîìó éîãî âèãëÿä³ º êîíêðåòíèì âè-

ðàæåííÿì êàòåãîð³¿ “ðåçóëüòàòèâí³ñòü” àáî “åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü”, ³ í³ÿê
íå êàòåãîð³¿ “ðåçóëüòàòè”.

Òåðì³í “ðåçóëüòàòè” ïîòð³áíî âèêîðèñòîâóâàòè â éîãî ïåðâ³ñíîìó çíà÷åí-
í³ é íå ï³äì³íþâàòè íèì òàê³ ïîíÿòòÿ ÿê “åêîíîì³÷íà îö³íêà ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-

1 Øåðåìåò À.Ä., Ñàéôóëèí Ð.Ñ. Ìåòîäèêà ôèíàíñîâîãî àíàëèçà. — Ì.: ÈÍÔÐÀ. — 1996. —
175 ñ.
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ºìñòâà”, “åêîíîì³÷í³ ï³äñóìêè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà” òà ³í. (âîíè âêëþ÷à-
þòü â ñåáå âñ³ òðè îçíà÷åí³ âèùå êàòåãîð³¿).

ßêùî ââîäèòüñÿ â “íàóêîâî-ïðàêòè÷íèé ³ íàâ÷àëüíèé îáîðîò” òåðì³í “ô³-
íàíñîâèé ðåçóëüòàò”, òî ìåòà öüîãî, áåçïåðå÷íî, ïîëÿãàº íå â òîìó, ùîá äóá-
ëþâàòè åêîíîì³÷í³ ïîíÿòòÿ, âèêîðèñòîâóâàòè ñëîâà-ñèíîí³ìè ³ òèì ñàìèì
óñêëàäíþâàòè ïðîöåñ ï³çíàííÿ ïðåäìåòà äîñë³äæåííÿ, à â òîìó, ùîá ðîçêðèòè
(óòî÷íèòè) ñóòí³ñòü ³ â³äì³íí³ñòü ö³º¿ êàòåãîð³¿ â³ä ³íøèõ ³ òèì ñàìèì ïîêàçàòè
¿¿ ì³ñöå ³ ðîëü ó çàãàëüí³é ñèñòåì³ ô³íàíñîâèõ òà åêîíîì³÷íèõ êàòåãîð³é ³ íà ö³é
îñíîâ³ ðîçøèðèòè íàÿâíèé ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíòàð³é.

Öå äàñòü ìîæëèâ³ñòü óäîñêîíàëèòè ³ çàáåçïå÷èòè íîâ³ ìîæëèâîñò³ ùîäî
êîìïëåêñíîãî ï³çíàííÿ é àíàë³çó äîñë³äæóâàíèõ ÿâèù, ïðîöåñ³â ³ îá’ºêò³â ó ãà-
ëóç³ ô³íàíñ³â òà åêîíîì³êè.

Íà íàø ïîãëÿä, ùîá ðîçêðèòè ñóòí³ñòü ³ ñïåöèô³êó ö³º¿ êàòåãîð³¿ ³ äàòè ¿¿
ê³ëüê³ñíó îö³íêó, ïîòð³áíî âèõîäèòè ç ìåòè ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó ³ çâåðíó-
òèñÿ äî çì³ñòó òàêèõ âàæëèâèõ ô³íàíñîâèõ êàòåãîð³é: “ô³íàíñîâèé åôåêò”, “ô³-
íàíñè ï³äïðèºìñòâ”, “ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü”, “âëàñíèé êàï³òàë”, “àêòèâè”.

Ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò ðåàë³çóºòüñÿ íà ï³äïðèºìñòâ³ ÷åðåç îòðèìàííÿ ô³íàí-
ñîâîãî åôåêòó.

“Ô³íàíñîâèé åôåêò” ÿê êàòåãîð³ÿ, íà íàø ïîãëÿä, â³äîáðàæàº â ñîá³ ÷åðåç
ñèñòåìó ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí, ùî ñêëàëèñÿ íà ï³äïðèºìñòâ³, âñþ ñóêóïí³ñòü
çì³í ó éîãî ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ ³ ä³ñòàº êîíêðåòíå âèðàæåííÿ ó ãîëîâí³é ìå-
ò³ òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ — öå åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè, ïîâ’ÿçàí³ ç ðóõîì ãðî-
øåé, ôîðìóâàííÿì ãðîøîâèõ ïîòîê³â, ðîçïîä³ëîì ³ âèêîðèñòàííÿì äîõîä³â ³
ãðîøîâèõ ôîíä³â ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â ïðîöåñ³ â³äòâîðåííÿ2.

Ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü — ä³ÿëüí³ñòü, ÿêà ïðèçâîäèòü äî çì³íè ðîçì³ðó ³ ñêëà-
äó âëàñíîãî òà ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà3.

Âëàñíèé êàï³òàë — ÷àñòèíà â àêòèâàõ ï³äïðèºìñòâà, ùî çàëèøàºòüñÿ ï³ñëÿ
âèðàõóâàííÿ éîãî çîáîâ’ÿçàíü4.

Àêòèâè — ðåñóðñè, êîíòðîëüîâàí³ ï³äïðèºìñòâîì ó ðåçóëüòàò³ ìèíóëèõ ïî-
ä³é, âèêîðèñòàííÿ ÿêèõ, ÿê î÷³êóºòüñÿ, ïðèçâåäå äî îòðèìàííÿ åêîíîì³÷íèõ âè-
ãîä ó ìàéáóòíüîìó5.

Àíàë³çóþ÷è çì³ñò öèõ âèçíà÷åíü, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî âëàñíèê³â
(âëàñíèêà) ï³äïðèºìñòâà ö³êàâèòü íàñàìïåðåä ðîçì³ð âëàñíîãî êàï³òàëó ³ éîãî
ïðèð³ñò, ùî ñòâîðþºòüñÿ â ïðîöåñ³ ñàìå ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³. Òîìó äëÿ âëàñ-

2 Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ. Ï³äðó÷íèê / çà ðåä. À.Ì. Ïîääºðüîã³íà. — Ê.: ÊÍÅÓ, 2004. — 545 ñ.
3 Âñåóêðà¿íñüêà ïðàêòè÷íà áóõãàëòåðñüêà ãàçåòà “Âñå ïðî áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê”. Íàö³î-

íàëüí³ ñòàíäàðòè áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó. — ¹ 14. — 2003. — 79 ñ. 
4 Òàì ñàìî.
5 Òàì ñàìî.
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íèê³â ï³äïðèºìñòâà ïðèð³ñò âëàñíîãî êàï³òàëó çà ïåð³îä, ùî ðîçãëÿäàºòüñÿ, ³ º
ãîëîâíèì ô³íàíñîâèì åôåêòîì.

Ââàæàºìî, ùî ô³íàíñîâèé åôåêò ÿê ðåçóëüòàò ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà âêëþ÷àº â ñåáå íå ëèøå ïðèáóòîê, à é ³íø³ âèäè ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â,
òîáòî ³íòåãðàëüíî â³í õàðàêòåðèçóº çì³íè ó âëàñíîìó êàï³òàë³ ï³äïðèºìñòâà.

Ç ìåòîäîëîã³÷íèõ ïîçèö³é ñóòí³ñòü ³ ñï³ââ³äíîøåííÿ êàòåãîð³é “ô³íàíñîâèé
ðåçóëüòàò”, “ô³íàíñîâèé åôåêò” ³ “ô³íàíñîâèé çáèòîê ï³äïðèºìñòâà” ìîæíà
ïðåäñòàâèòè â³äïîâ³äíî ó òàêîìó âèãëÿä³:

(1)
(2)

(3)

äå ÔÐÏt — ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t, ãðí;
∆ÂÊt, —∆ÂÊt — â³äïîâ³äíî ïðèð³ñò ³ çìåíøåííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðè-

ºìñòâà ó ïåð³îä³ t, ãðí;
ÔÅÏt — ô³íàíñîâèé åôåêò ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t, ãðí;
ÔÇÏt — ô³íàíñîâèé çáèòîê ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t, ãðí.
Ð³âíÿííÿ 1, 2, 3 ïîêàçóþòü, ùî:
1) ïðè çðîñòàíí³ âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà ïîòð³áíî âèêîðèñòîâóâàòè

êàòåãîð³þ “ô³íàíñîâèé åôåêò ï³äïðèºìñòâà” (ÔÅÏ), à ïðè éîãî çìåíøåíí³ —
êàòåãîð³þ “ô³íàíñîâèé çáèòîê ï³äïðèºìñòâà” (ÔÇÏ);

2) êàòåãîð³ÿ “ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò ï³äïðèºìñòâà” (ÔÐÏ) º á³ëüø ºìíîþ
ïî â³äíîøåííþ äî ïîíÿòü “ô³íàíñîâèé åôåêò” (ÔÅÏ) ³ “ô³íàíñîâèé çáèòîê”
(ÔÇÏ) ï³äïðèºìñòâà ³ ïîºäíóº ¿õ ó ñîá³.

Ââåäåííÿ â “åêîíîì³÷íèé îáîðîò” òåðì³íó “ô³íàíñîâèé åôåêò” ó òàêîìó
ðîçóì³íí³ äàñòü çìîãó â³äð³çíÿòè éîãî â³ä òåðì³íó “åêîíîì³÷íèé åôåêò”, ï³ä
ÿêèì ðîçóì³þòü ñàìå îòðèìàííÿ ïðèáóòêó.

Äàë³ äëÿ ïîäàëüøî¿ õàðàêòåðèñòèêè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà ïå-
ðåéäåìî â³ä àáñîëþòíèõ ïîêàçíèê³â (ÔÐÏ, ÔÅÏ, ÔÇÏ) äî â³äíîñíèõ.

Ïðè öüîìó íàçâà â³äíîñíèõ ïîêàçíèê³â, ðîçðàõóíîê ÿêèõ íàâåäåíî íèæ÷å,
ìàº ïîõîäèòè, ³ öå ëîã³÷íî, â³ä íàçâè ãîëîâíî¿ ¿õ ñêëàäîâî¿, à ñàìå ÷èñåëüíèêà
äðîáó:

(4)

(5)

(6)

äå ÔÅôÏt  — ô³íàíñîâà åôåêòèâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;
ÔÇáÏt — ô³íàíñîâà çáèòêîâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;

ÔÅÏ
ÔÅ Ï ,

Ê

ÔÇÏ
ÔÇ Ï ,

Ê

ÔÐÏ
ÔÐ Ï ,

Ê

t
ô t

t

t
á t

t

t
å t

t

=

=

=

ÔÐÏ ÂÊ ,

ÂÊ ÔÅÏ ,

ÂÊ ÔÇÏ ,

t t

t t

t t

= ±∆
+∆ =
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ÔÐåÏt — ô³íàíñîâà ðåçóëüòàòèâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;
Êt — ñåðåäí³é êàï³òàë ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t.
Êàòåãîð³ÿ “ô³íàíñîâà åôåêòèâí³ñòü”, ÿêà ïðåäñòàâëåíà ôîðìóëîþ 4, êàð-

äèíàëüíèì ÷èíîì â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä òèõ ï³äõîä³â, êîëè ô³íàíñîâà åôåêòèâí³ñòü
âèçíà÷àºòüñÿ ó âèãëÿä³ â³äíîøåííÿ ïðèáóòêó äî âèòðàò ³ òèì ñàìèì ïîâòîðþº
çàãàëüíîâ³äîìó êàòåãîð³þ “åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü”.

Êîíêðåòíèì âèðàæåííÿì êàòåãîð³¿ “ô³íàíñîâà åôåêòèâí³ñòü” º ïîêàçíèê
ô³íàíñîâî¿ ðåíòàáåëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà (ÔÐÏ), ÿêèé ïîòð³áíî ðîçðàõîâóâàòè
òàêèì ÷èíîì:

(7)

Ïîêàçíèê (7) ìîæíà ëîã³÷íî ìîäèô³êóâàòè ³ òèì ñàìèì ïîêàçàòè çâ’ÿçîê
ô³íàíñîâî¿ é åêîíîì³÷íî¿ ðåíòàáåëüíîñò³:

(8)

äå ÔÐÏt — ô³íàíñîâà ðåíòàáåëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà â ïåð³îä³ t;
Ït — ïðèáóòîê ï³äïðèºìñòâà â ïåð³îä³ t;
∆ÂÊ³í.t — âåëè÷èíà çì³íè âëàñíîãî êàï³òàëó â ïåð³îä³ t, íå ïîâ’ÿçàíà ç âåëè-

÷èíîþ ïðèáóòêó (Ït), ùî ñôîðìóâàâñÿ â ïåð³îä³ t;
ÅÐÏt — åêîíîì³÷íà ðåíòàáåëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà â ïåð³îä³ t, %;
ÏÔÐÏt — ïîõ³äíà (÷àñòêîâà) ô³íàíñîâà ðåíòàáåëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà â ïåð³-

îä³ t, %.
Àíàëîã³÷íèì ÷èíîì ðîçðàõîâóºòüñÿ ³ ô³íàíñîâà ðåíòàáåëüí³ñòü çà âëàñíèì

êàï³òàëîì (äëÿ öüîãî ïîêàçíèêà ó çíàìåííèêó ôîðìóëè 8 âèêîðèñòîâóºòüñÿ ñå-
ðåäíÿ âåëè÷èíà âëàñíîãî êàï³òàëó â ïåð³îä³ t).

Âàæëèâèìè äëÿ àíàë³çó ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà º òàêîæ ð³çíî-
âèäè ïîêàçíèêà (6):

äå ∆ÔÐåÏt — âåëè÷èíà çì³íè ô³íàíñîâî¿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ ï³äïðèºìñòâà;
ÔÐåÏïî÷.t, ÔÐåÏê.t — ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò ï³äïðèºìñòâà â³äïîâ³äíî íà ïî÷à-

òîê ³ ê³íåöü ïåð³îäó t;
Êï.t, Êê.t — êàï³òàë ï³äïðèºìñòâà â³äïîâ³äíî íà ïî÷àòîê ³ ê³íåöü ïåð³îäó t.
Äóæå âàæëèâèì â îö³íö³ ï³äïðèºìñòâà º çàâäàííÿ ïîøóêó ïîêàçíèêà, ÿêèé

³íòåãðàëüíî îá’ºäíàâ áè â ñîá³ äâà ð³çíèõ âèäè éîãî ä³ÿëüíîñò³: âèðîáíè÷î-åêî-
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Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ

íîì³÷íó (îïåðàö³éíî-³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü) ³ ô³íàíñîâó; òîáòî ùîá çà òåðì³-
íîì “ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà” ðåàëüíî ñòîÿâ â³äïî-
â³äíèé çì³ñò (¿¿ ÿê³ñíà õàðàêòåðèñòèêà) ³ ìåòîä ðîçðàõóíêó (¿¿ ê³ëüê³ñíà õàðàêòå-
ðèñòèêà).

²íòåãðàëüíèì ïîêàçíèêîì, ùî çàãàëîì õàðàêòåðèçóº ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íó åôåêòèâí³ñòü (ä³ÿëüí³ñòü) ï³äïðèºìñòâà, ìîæå áóòè òàêå â³äíîøåííÿ:

(9)

äå ÔÅÅÏt — ³íòåãðàëüíà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü (ä³ÿëüí³ñòü) ï³ä-
ïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;

ÔÅÐÏt — ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèé ðåçóëüòàò ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;
ÐÂÏt — ñåðåäíÿ ðèíêîâà âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;
∆ÐÂÏt — çá³ëüøåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t.
Â îñíîâ³ ôîðìóâàííÿ ôîðìóëè 9 ëåæèòü ãîëîâíà ìåòà óïðàâë³ííÿ ô³íàíñà-

ìè ï³äïðèºìñòâà, ÿêà ïîëÿãàº â çàáåçïå÷åíí³ ìàêñèì³çàö³¿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³
ï³äïðèºìñòâà ³ íà ö³é îñíîâ³ ìàêñèì³çàö³¿ äîõîä³â âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâà.

Äâà ³íø³ ïîêàçíèêè, ùî äîïîâíþþòü âèðàç (9), ðîçðàõîâóþòüñÿ òàêèì ÷è-
íîì:

äå ÔÅÇÏt — ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà çáèòêîâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t;
ÔÅÐåÏt — ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà ðåçóëüòàòèâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó ïåð³îä³ t.
Ïðåäñòàâëåíèé âèùå ìàòåð³àë äàº ìîæëèâ³ñòü á³ëüø îá´ðóíòîâàíî ï³äõî-

äèòè äî çì³ñòó ³ ôîðìóâàííÿ âàæëèâèõ ïîêàçíèê³â îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ³ ô³íàí-
ñîâî-åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.
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