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ЗАГАЛЬНІ ПИТАННЯ ЕКОНОМІКИ

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ В
ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ
ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ АБО
ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Питання того, які саме показники діяльності найбільш
повно характеризують рівень економічного розвитку
підприємства, завжди було і є актуальною науковою і
практичною задачею. Побудова взаємозв'язків та взає1
мозалежностей між показниками є складним завданням,
оскільки більшість економічних показників, які характе1
ризують діяльність підприємства, тісно пов'язані між со1
бою і зміна значень одного призводить до зміни іншого.
І тому побудова таких співвідношень обов'язково повин1
на враховувати напрями діяльності, за якими працює
підприємство, фактор впливу на підприємство, а також
закономірності, що існують між обраними показниками.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І
ПУБЛІКАЦІЙ, В ЯКИХ ЗАПОЧАТКОВАНО
РОЗВ'ЯЗАННЯ ДАНОЇ ПРОБЛЕМИ, НА ЯКІ
СПИРАЄТЬСЯ АВТОР

Аналіз досліджень та публікацій щодо побудови
системи показників оцінки того чи іншого напряму діяль1
ності підприємства показав, що дану проблему вивчали
у свої дослідженнях ряд науковців Костирко Л.А. [1],
Донець Л.І. [2], Баранцева С.М. [2], Бринк І.Ю. [3], Са1
вел'єва Н.А. [3], Галгаш Р.А. [4], Б. Фелпс [5] та інші.

Але, на нашу думку, у представлених роботах не до1
сить значна увага приділялася тому, яким саме чином
необхідно розмежувати показники, щоб вони надавали
можливість оцінки економічного розвитку підприємства
за окремими напрямами. Дана проблема вже розгляда1
лася авторами у [6], там було приділено увагу обгрун1
туванню систем показників, які характеризують опера1
ційну діяльність підприємства та структуру капіталу
підприємства. Але у дані роботі не розглядався взає1
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мозв'язок між показниками, які формують дані систе1
ми. Тому дану статтю слід присвятити саме цій проблемі.

Метою даної статті є обгрунтування взаємозв'язків
та взаємозалежностей, які існують між показниками, які
характеризують рівень економічного розвитку підпри1
ємства, а також побудова еталонних співвідношень між
показниками системи з метою того, щоб встановленні
співвідношення відображали такий рівень економічного
розвитку підприємства, який є для нього оптимальним.

Завданнями, які ставляться у дані статті, є наступні:
— аналіз показників, які характеризують операційну

діяльність підприємства та структуру капіталу підприємства,
а також побудова еталонних співвідношень між ними;

— визначення напрямів оптимізації діяльності під1
приємства на основі встановлених співвідношень між по1
казниками за означеними напрямами.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ З ПОВНИМ
ОБГРУНТУВАННЯМ ОТРИМАНИХ
НАУКОВИХ РЕЗУЛЬТАТІВ

Найбільше значення для кожного промислового
підприємства має його операційна діяльність, оскільки від
її ефективності залежить основна частка прибутку
підприємства і майбутній розвиток підприємства. Тому
оптимізація параметрів операційної діяльності є стратег1
ічною метою для підприємства і складові операційної
діяльності розглядаються нами як досить значущі. Кри1
терієм співвідношення між показниками пропонується
обрати темпи їхнього росту за період (рік або квартал).

Під час оптимізації управління операційною діяль1
ністю, перш за все, розглядається ресурсна (затратна)
складова, яка справляє безпосередній вплив на резуль1
тативні показники діяльності, такі як дохід (виручка від
реалізації) та прибуток підприємства. Ефективне вико1
ристання наявних ресурсів веде до зростання резуль1
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тативних показників, але саме по собі зростання резуль1
тату ще не свідчить про зростання ефективності, ос1
кільки поряд зі зростанням доходу (виручки) від реалі1
зації повинна також розглядатися собівартість, яка по1
винна мати тенденцію до зниження. У [6] представлено
стратегію оптимізації управління операційною діяльні1
стю, яку, на наш погляд, слід розглядати за трьома на1
прямами оптимізації, а саме:

— за показниками ефективності використання ос1
новних фондів підприємства;

— за показниками ефективності використання тру1
дових ресурсів;

— за показниками ефективності використання ма1
теріальних ресурсів.

Кожний з представлених напрямів характеризуєть1
ся певним набором показників, які характеризують, на1
скільки ефективно використовуються наявні ресурси
підприємства. Зміна абсолютних показників, які демон1
струють ефективність використання основних фондів,
трудових ресурсів та матеріальних ресурсів підприєм1
ства, свідчить про зміни результативних показників
діяльності і зміна одних показників повинна розгляда1
тися виключно у співвідношенні зі зміною інших показ1
ників. Тому у результаті розгляду напрямів оптимізації
управління операційною діяльністю нашою задачею є
побудова співвідношень між показниками, які будуть
свідчити про позитивну динаміку розвитку підприємства,
у даному випадку нами буде розглядатися динаміка
зміни темпів росту показників, оскільки найбільш демон1
стративним у даному випадку буде той факт, як зміна
темпів росту одного показника повинна призводити до
більшої чи меншої зміни іншого показника.

Для того, щоб побудувати такі співвідношення між
абсолютними показниками ресурсної (затратної) скла1
дової та її похідної — результативної складової, слід
розглянути відносні показники, які характеризують кож1
ний напрям у рамках оптимізації. І вже на основі аналі1
зу відносних показників стає можливою побудова не1
обхідних співвідношень.

Якщо здійснити оцінку кожного вищепредставлено1
го напряму окремо, то можна отримати інформацію
відносно того, наскільки є ефективною діяльність
підприємства у заданому напряму і відповідно розроб1
ляти заходи та планувати показники діяльності в його
межах. Але для здійснення загальної оцінки економіч1
ного стану та планування діяльності підприємства на
майбутні періоди необхідно мати уявлення про загальні
тенденції зміни показників у їх взаємозв'язку та взає1
мозалежності. Зміни одного показника не можна роз1
глядати відокремлено, не здійснюючи порівняння таких
змін зі змінами показників, які нерозривно з ним пов'я1
зані та відображають якісну сторону діяльності.

Перейдемо до послідовного розгляду напрямів оп1
тимізації.

Показники ефективності використання основних
фондів підприємства відображають рівень використання
засобів, що забезпечуючи темпи розвитку і підвищення
ефективності виробництва, відбувається інтенсифікації
відтворення та краще використовуються діючі основних
фондів і виробничих потужностей підприємств. Ці проце1
си, з одного боку, сприяють постійному підтриманню на1
лежного технічного рівня кожного підприємства, а з іншо1

го — дозволяють збільшувати обсяг виробництва про1
дукції без додаткових інвестиційних ресурсів, знижувати
собівартість виробів за рахунок скорочення питомої амор1
тизації та витрат на обслуговування виробництва і його
управління, підвищувати фондовіддачу і прибутковість.

 До показників, що характеризують ефективність
використання основних фондів традиційно відносять
фондовіддачу. Оскільки показник фондовіддачі показує,
скільки гривень виручки від реалізації припадає на оди1
ницю вартості основних фондів, то він має тенденцію до
зростання, якщо темпи росту виручки від реалізації пе1
ревищують темпи росту вартості основних фондів:

,

де   — темп росту виручки від реалізації; 
— темп росту середньорічної вартості основних фондів.

Необхідною умовою відновлення основних фондів
у натуральному вигляді є їх відшкодування у вартісній
формі, яке здійснюється через амортизацію. Рівень зно1
су основних фондів підприємства визначається шляхом
обчислення коефіцієнта зносу основних фондів. Ко1
ефіцієнт зносу основних фондів підприємства повинен
мати тенденцію до зменшення, тому що чим менш зно1
шеними є основні фонди підприємства, тим краще на
підприємстві відбувається процес їх відтворення. Тому,
якщо розглянути співвідношення темпів зміни показ1
ників, які формують коефіцієнт зносу, то між ними буде
встановлено наступне співвідношення:

,

де  — темп зміни вартості основних фондів

підприємства;  — темп зміни суми зносу основних
фондів.

Рентабельність основних фондів підприємства є
відносним показником, який характеризує рівень ефек1
тивності використання цих фондів з точки зору того, яка
частка отриманого підприємством прибутку припадає на
одиницю вартості виробничих фондів підприємства.
Рентабельність основних виробничих фондів за умов
позитивного економічного розвитку підприємства по1
винна зростати, тому співвідношення між формуючими
її показниками приймає вигляд:

,

де  — темп зміни прибутку підприємства; 
— темп зміни вартості основних фондів підприємства.

Фондоозброєність показує вартість основних фондів,
що припадає на одного працівника. Показник фондоозб1
роєності повинен мати тенденцію до зростання, оскільки
в такому випадку підвищується рівень механізації праці та
технічне забезпечення процесу виробництва. Тому між
темпами показників, які формують фондоозброєність,
повинно зберігатися наступне співвідношення:

,

 — темп зміни вартості основних фондів; 
— темп зміни чисельності персоналу.

Вищезазначені співвідношення між темпами зміни
показників, які використовуються для оцінки ефектив1
ності використання основних фондів підприємства, по1
єднуємо у загальну динамічну підсистему:

T .
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Ефективність використання трудових ресурсів
підприємства — підвищення ефективності виробництва
можливе за умови найбільш раціонального використан1
ня всіх наявних ресурсів, в першу чергу — трудових.
Тому показники, які демонструють ефективність вико1
ристання трудових ресурсів, включено нами до одного
з напрямів оптимізації управління операційною діяльн1
істю підприємства.

Тому для досягнення оптимальних співвідношень
між темпами зміни абсолютних значень показників
ефективності використання трудових потрібно постійно
впроваджувати у виробництво досягнення сучасного
науково1технічного прогресу вдосконалювати форми та
методи використання трудових ресурсів, посилювати
мотивацію кожного робітника у межах підвищення про1
дуктивності праці.

Ефективність використання трудових ресурсів ха1
рактеризується рядом якісним показників, які дозволять
встановити необхідне нам співвідношення між абсолют1
ними показниками.

Продуктивність праці є узагальнюючим показником
ефективності використання робочої сили, який безпо1
середньо показує, наскільки ефективно використову1
ються трудові ресурси, а, за необхідності, дозволяє та1
кож визначити трудомісткість продукції. Продуктивність
праці показує, як співвідносяться вироблені матеріальні
або нематеріальні блага з кількістю затраченої на це
праці. Тобто зростання продуктивності праці означає
збільшення обсягу вироблених благ без збільшення тру1
дозатрат. Зростання продуктивності праці означає по1
стійне вдосконалення людьми економічної діяльності,
постійне знаходження можливості працювати краще,
виробляти більше якісніших благ при тих самих або й
менших затратах праці, тому продуктивність праці за
умов економічного розвитку підприємства повинна зро1
стати і між темпами росту показників, які її визначають,
повинно зберігатися співвідношення:

T ,

де  — темп зміни виручки від реалізації; 
— темп зміни чисельності персоналу.

Не менш важливим показником для ефективності
використання трудових ресурсів є рентабельність персо1
налу, оскільки дозволяє побачити, яка частина прибутку
припадає на одного працівника підприємства. Оскільки
персонал підприємства є ресурсним показником, то оче1
видно, що темпи його зміни повинні бути меншими ніж
темпи зміни прибутку у додатному напряму, тому:

,

де  — темпи зміни прибутку підприємства; 
— темпи зміни чисельності працівників підприємства.

До оцінки ефективності використання трудових ре1
сурсів слід додати капіталоозброєність персоналу, яка
вказує на те, яка кількість капіталу (активів) підприєм1
ства припадає на одного працівника. Капітал підприєм1
ства повинен зростати більш швидкими темпами, ос1
кільки це буде свідчити про розширення можливостей
реінвестування та нарощування можливостей виробниц1
тва. Тому між темпами показників, які формують капі1
талоозброєність необхідно намагатися забезпечувати
співвідношення:

,

де  — темп росту капіталу (активів) підприємства;

 — темп росту чисельності персоналу підприємства.
Також слід відзначити, що серед показників, які

слугують для визначення показників ефективності ви1
користання трудових ресурсів, існують показники, які
пов'язані між собою, а саме — прибуток та капітал (ак1
тиви) підприємства. На підставі їхнього зіставлення виз1
начається рентабельність капіталу (активів). Рента1
бельність активів підприємства, як і інші види рентабель1
ності, повинна зростати, тому між темпами зміни показ1
ників необхідно зберігати співвідношення:

,

де  — темп зміни прибутку підприємства;  —
темп зміни активів підприємства.

Із приведених співвідношень між показниками, які
відображають ефективність використання трудових
ресурсів підприємства, витікає таке узагальнююче спів1
відношення:

.
Ефективність використання матеріальних ресурсів

— вид ефективності, що є надзвичайно важливим для
оптимізації управління операційною діяльністю гірничо1
збагачувальни підприємств, оскільки частка матеріалів
у структурі собівартості продукції складає біля 80%.
Оцінка вартості матеріальних ресурсів у процесі вико1
ристання кількісно пов'язана з економічною категорією
"затрати матеріальних ресурсів". Оцінка ефективності
використання матеріальних ресурсів на практиці аналі1
тичної роботи і в економічній літературі здійснюється
за допомогою різних показників та їх систем. Найбіль1
шого розповсюдження набули показники, в розрахун1
ку яких використовується сума матеріальних витрат.

До показників ефективності використання відно1
сяться матеріалів традиційно відносять: матеріало1
місткість продукції, матеріаловіддачу, питому вага ма1
теріальних затрат у собівартості продукції.

Матеріаломісткість показує, якою є частка витрат
матеріальних ресурсів на виготовлення одиниці про1
дукції у загальних витратах. Показник матеріаломіст1
кості повинен зменшуватись, оскільки зниження цього
показника має велике значення — зумовлює скорочен1
ня витрат праці, упредметненої в зекономлених матері1
альних ресурсах, і збільшення випуску продукції при тих
же виробничих фондах, сприяє зниженню собівартості,
підвищенню рентабельності. Тому між темпами зміни
показників необхідно зберігати наступне співвідно1
шення:

,

де, T  — темп зміни собівартості;  — темп
зміни матеріальних витрат.

Затратовіддача є показником, який показує части1
ну виручки від реалізації, яка припадає на одиницю со1
бівартості продукції. Таке співвідношення необхідно
враховувати під час обчислення ефективності викорис1
тання матеріальних ресурсів, оскільки продукція гірни1
чих підприємств є матеріаломісткою і співвідношення
всіх затрат з виручкою від реалізації теж характеризує
ефективність використання ресурсів.
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Очевидним є те, що показник затратовіддачі пови1
нен зростати, тобто повинен зростати обсяг виручки у
відношенні до собівартості продукції, тому між темпа1
ми зміни собівартості і виручки від реалізації встано1
виться бажане співвідношення:

CT ,

де T  — темпи зміни виручки від реалізації; 
— темпи зміни собівартості продукції.

Рентабельність матеріальних витрат — показник,
який визначає, яка частина отриманого підприємством
чистого прибутку припадає на одиницю понесених ма1
теріальних витрат.

Рентабельність матеріальних витрат поряд з інши1
ми видами рентабельності повинна зростати, оскільки
це буде свідчити про зростання ефективності через зро1
стання отриманого прибутку у порівнянні з понесеними
затратами:

,

де  — темп зміни прибутку підприємства;  —
темп зміни обсягу матеріальних витрат.

Також представлені показники, які характеризують
окремі сторони ефективності використання матеріальних
ресурсів, містять показники, які можна зіставити між со1
бою для виявлення ще одного показника ефективності,
а саме — зіставивши величину прибутку підприємства з
величиною виручки від реалізації. Такий показник має
назву комерційної маржі (рентабельності діяльності):

.

Звичайно, рентабельність діяльності підприємства
повинна зростати, але з більш1менш постійним темпом,
тобто рівень комерційної маржі повинен бути сталим,
тому хоч між темпами зміни прибутку і виручки від реа1
лізації встановиться таке співвідношення, що прибуток
зростає швидше, але треба слідкувати за тим, що при1
буток і виручка зростали пропорційно:

,

де T  — темп зміни прибутку підприємства;  —
темп зміни виручки від реалізації.

На основі приведених співвідношень виникає загаль1
на тенденція, яка характеризує ефективність викорис1
тання матеріальних ресурсів підприємства:

T .
Розглянуті напрями оптимізації управління операц1

ійною діяльністю у сукупності демонструють загальну
тенденцію та ефективність здійснення операційної
діяльності на підприємстві. Зрозуміло, що на основі
оцінки окремих напрямів можна надати загальну оцін1
ку та врахувати її при здійсненні оптимального плану1
вання подальшого розвитку підприємства.

На основі приведених співвідношень за напрямами
оптимізації нами побудовано послідовність, яка харак1
теризує ефективність використання основних засобів,
трудових та матеріальних ресурсів підприємства і являє
собою загальну тенденцію, до якої слід прагнути під1
приємству у своєму розвитку:

.
Співвідношення між окремими показниками, які ха1

рактерні для представлених напрямів оптимізації, об1

грунтовуються наступним чином:
 — капітал (активи) підприємства повен

зростати більш швидкими темпами у порівнянні з ОФ,
оскільки якщо розглядати бажану структуру активів
підприємства, то оборотна частина (ОА) повинна скла1
дати 80%, а необоротна 20%, тому приріст активів по1
винен відбуватися переважно за рахунок оборотних
активів і загальний темп приросту активів повинен ви1
переджувати темп приросту ОФ.

T  — оскільки показник, який відображає

затратомісткість ОФ ( ) , тобто яка частина

собівартості припадає на одиницю ОФ, повинен мати
тенденцію до зменшення;

TTT  — таке співвідношення між
темпами росту показників свідчить про те, що в струк1
турі собівартості більшими темпами буде зростати амор1
тизація основних засобів, а меншими будуть темпи
збільшення матеріальних витрат та фонду оплати праці,
отже, собівартість буде зростати за рахунок збільшен1
ня технічного оснащення процесів виробництва.

На основі виявлених тенденцій та взаємозалежнос1
тей між показниками операційної діяльності підприєм1
ства можна оцінювати тенденції, які склалися на під1
приємствах, та порівнювати їх з еталонною (ідеальною)
послідовністю, яка свідчить про позитивний розвиток
підприємства.

Наступним кроком після здійснення оцінки рівня
управління операційною діяльності та його близькості
до еталонного рівня є планування оптимізації управлін1
ня операційною діяльністю, так щоб досягалась макси1
мальна економічна ефективність. А вже в залежності
від того, яка ставиться мета оптимізації та на якому рівні
здійснюється вплив, якщо в подальшому впливати на
зміну показників, то необхідно обирати показник який
повинен максимізуватися, якщо це на рівні:

— власників підприємства, то максимізується чис1
тий прибуток підприємства;

— підприємства як виробничої та ринкової одиниці,
то максимізувати необхідно обсяг реалізації, оскільки
при підвищені даного показника і заданому пропорцій1
ному зростанні темпів зміни інших показників, така мак1
симізація посилить його ринкову позицію.

Як результат ефективного впливу на процес здійс1
нення операційної діяльності підприємство отримає ви1
году у вигляді зниження собівартості продукції та зрос1
тання рентабельності діяльності.

Перейдемо до розгляду наступного напряму, який
формує стратегію розвитку підприємства, а саме — на1
пряму оптимізації управління капіталом підприємства.
На сьогодні відбувається зміщення пріоритетів в об'єк1
тах та цільових установах системи управління капіталом
підприємства. Нами пропонується розглянути складові,
які впливають на ефективність управління капіталом
підприємства і відповідно проаналізувати показники, які
демонструють на скільки ефективно здійснюється уп1
равління у даному напряму. Система показників, яка
характеризує структуру капталу підприємства, наведе1
на у [6].

Оптимізація управління капіталом підприємства, на
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наш погляд, повинна включати такі складові, як:
— складова цінності та зростання бізнесу;
— складова структури капіталу підприємства.
Відповідно кожна з цих складових характеризуєть1

ся набором показників, які показують якісну сторону
оптимізації управління капіталом підприємства, а саме,
чи є оптимальною структура основних складових капі1
талу підприємства.

Тому перейдемо до більш детального розгляду
складових капіталу підприємства та показників, які з
ними пов'язані.

Складова цінності і зростання бізнесу має важливе
значення, оскільки від того, наскільки успішною є рин1
кова позиція підприємства прямо залежить його подаль1
ший економічний розвиток. Звичайно, що цінність бізне1
су повинна постійно зростати та забезпечувати власни1
кам підприємства відповідний рівень прибутковості. Для
оцінки складової цінності та зростання бізнесу нами
пропонується застосування показників рентабельності
власного капіталу підприємства та рівня капіталізації.

Рентабельність власного капіталу підприємства оці1
нює, який обсяг прибутку приносить кожна одиниця
власного капіталу підприємства. Очевидно, що підприє1
мство у своєму розвитку прагне до максимізації рента1
бельності власного капіталу, тому темпи росту прибут1
ку підприємства повинні випереджувати темпи росту
власного капіталу:

TT ,

де T  — темпи росту чистого прибутку підприєм1

ства;  T  — темпи росту власного капіталу підприєм1
ства.

Якщо говорити про такий показник, як капіталізо1
вана вартість підприємства, то слід відзначити, що да1
ний показник є важливим показником діяльності для
акціонерних товариств, оскільки він характеризує рин1
кову позицію підприємства та містить в собі інформа1
цію про ринкову вартість капіталу підприємства. Відпо1
відно, чим вищим є рівень прибутковості, тим вищою є
капіталізована вартість підприємства. За умови зростан1
ня капіталізованої вартості підприємства збільшується
його інвестиційна привабливість, тому підприємство за1
цікавлене у зайнятті такої ринкової позиції, яка дозво1
ляє йому мати високий рівень капіталізованої вартості,
і підприємство буде знаходитися на максимально вигі1
дних ринкових позиціях за умови, що темпи росту рівня
капіталізованої вартості перевищуватимуть темпи рос1
ту інших результативних показників підприємства, в да1
ному випадку темп росту чистого прибутку підприємства:

T ,

де T  — темп росту капіталізованої вартості під1

приємства;  — темп росту чистого прибутку підприє1
мства.

Другою складовою, яка нами розглядається для
забезпечення оптимізації управління капіталом підприє1
мства є складова структури капіталу підприємства. В
даному випадку слід знайти еталонне співвідношення
темпами зміни окремих його складових, яке забезпе1
чить оптимальне співвідношення. Існує велика кількість
показників, які характеризують структуру капіталу
підприємства. Нами були обрані показники, які, на наш

погляд, характеризують найбільш значні складові капі1
талу підприємства, та дають загальне уявлення про
структуру, яка склалася та дозволять сформувати най1
краще співвідношення між складовими у відповідності
до темпів їх зміни.

Першим показником, який обрано нами, є мульти1
плікатор капіталу підприємства, він відображає спів1
відношення між сукупним капіталом (активами) підприє1
мства та обсягом його власного капіталу, тобто дозво1
ляє нам побачити, яку кількість капіталу забезпечує нам
кожна вкладена одиниця власного капіталу:

,

де  — активи підприємства, тис. грн.;  — влас1
ний капітал підприємства, тис. грн.

Показником, який є оберненим до показника муль1
типлікатора власного капіталу, є коефіцієнт автономії,
він показує, яку частину становить доля власного капі1
талу у структурі сукупного капіталу підприємства.

Приймаючи до уваги представлені два взаємообер1
ненні показники структури капіталу, відзначимо, що за
умов нестійкого економічного середовища, доля влас1
ного капіталу на підприємствах України повинна скла1
дати близько 80%, тільки за такої умови вдається уник1
нути високих ризиків, які спричинені залученням пози1
кового капіталу. Тому, хоча нормативно прийнято [7],
що значення коефіцієнта автономії повинно перевищу1
вати 0,5, за реальних економічних умов, що склалися в
Україні, воно повинно бути вищим. Відповідно з цього
можна зробити висновок, що темпи приросту обсягу
власного капіталу підприємства повинні переважати над
темпами росту сукупного капіталу підприємства:

T ,

де  — темп росту власного капіталу підприєм1

ства;  — темп росту сукупного капіталу підприєм1
ства.

Наступним показником, який характеризує структу1
ру капіталу підприємства, є фінансовий важіль (ко1
ефіцієнт фінансування), який дозволяє оцінити, як спів1
відноситься власний капітал підприємства з обсягом
позикового капіталу. Як вже зазначалося вище за умов
нестійкого економічного середовища власний капітал
підприємства повинен відігравати ключову роль у фор1
муванні його активів і значно переважати у загальній
структурі капіталу у порівнянні з позиковими коштами,
тому між темпами росту позикових та власних коштів
необхідно підтримувати співвідношення між темпами їх
росту:

,

де  — темп росту власного капіталу підприєм1

ства;  — темп росту позикового капіталу підприєм1
ства.

Не менш важливою характеристикою складових
капіталу підприємства виступає обчислення коефіцієн1
та боргового навантаження, який показує, яка кількість
позикових коштів (зобов'язань) підприємства припадає
на кожну одиницю його сукупного капіталу. Звичайно,
що на підприємстві, навіть за умови залучення додат1
кових коштів зовні, зацікавлені в тому, щоб кожна оди1
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ниця таких коштів приносила якнайбільше зростання
обсягу активів підприємства, тому між темпами росту
обсягу позикових коштів та темпами росту активів
підприємства бажаним є наступне співвідношення:

,

де  — темп росту капіталу підприємства; —

темп росту позикового капіталу підприємства.
У продовження аналізу структури капіталу підпри1

ємства також слід зазначити, що позиковий капітал
підприємства теж слід розглядати за його структурою,
оскілки важливим є термін залучення позикових коштів
підприємства. Відомо, що у відповідності до терміну
залучення розрізнять:

— короткострокові зобов'язання;
— довготермінові зобов'язання.
І якщо порівнювати ці види зобов'язань підприємства,

то слід зазначити, що довгострокові зобов'язання по1
винні приростати більш швидкими темпами, оскільки пе1
ревага короткострокових джерел у структурі позикових
коштів є негативним фактором, що характеризує по1
гіршення структури балансу й підвищення ризику втрати
фінансової стабільності. Але, звичайно, через фінансо1
ву кризу на підприємствах України виникли значні склад1
ності з залученням довгострокових джерел фінансуван1
ня.Еталонна тенденція темпів зміни довгострокових та
короткострокових зобов'язань має виглядати так:

,

де  — темп росту довгострокових зобов'язань

підприємства,  — темп росту короткострокових зо1
бов'язань підприємства.

Таким чином, нами розглянуто ті показники, обчис1
люючи та аналізуючи які можна оцінити рівень управ1
ління капіталом підприємства, а також намітити напря1
ми оптимізації його управлінням.

Однак, для визначення загальної тенденції зміни
структурних складових капіталу слід узагальнити пред1
ставлені вище співвідношення темпів зміни показників
та поєднати їх у єдиний динамічний ряд темпів зміни.
Знаючи еталонну (ідеальну) тенденцію зміни темпів ро1
сту показників структури капіталу підприємства, ми мо1
жемо порівняти фактичну тенденцію, яка склалася на
підприємстві у аналізуємий період, та оцінити, наскільки
відрізняється фактична ситуація від бажаної.

І якщо поєднати всі вищепредставлені співвідношен1
ня, то отримаємо еталонну тенденцію наступного виг1
ляду:

.
Також представлене співвідношення можна розши1

рити за рахунок ще одного показника структури капіта1
лу підприємства, а саме — обсягу власного оборотного
капіталу підприємства (ВОК). Якщо розглядати струк1
туру капіталу взагалі, то оборотний капітал повинен зро1
стати більш швидкими темпами у порівнянні з загаль1
ним обсягом капіталу та слідувати за загальним обся1
гом власного капіталу підприємства:

T .
Така тенденція буде свідчити про оптимальне управ1

ління капіталом підприємства, тобто про досягнення
оптимальної структури зміни складових капіталу під1
приємства.

За умови ефективного впливу на складові капіталу
підприємства результатом стане зростання цінності
бізнесу, а також підвищення рентабельності власного
капіталу підприємства.

Оцінюючи вищенаведений аналіз напрямів форму1
вання стратегії максимізації вартості на підприємства,
слід відзначити, що необхідно прагнути до оптимізації
управління всіма розглянутими напрямами, тільки за цієї
умови стане можливою успішна реалізація даної стра1
тегії.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ ТА
ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШОГО РОЗВИТКУ
В ЦЬОМУ НАПРЯМКУ

Аналіз показників, які характеризують рівень еко1
номічного розвитку підприємства, показав, що можли1
вою є побудова взаємопов'язаних та взаємоузгоджених
співвідношень між проаналізованими показниками. І такі
співвідношення дають можливість сформувати еталон1
ну систему, яка передбачає ранжування показників за
темпами їхнього росту. Така система показників служить
еталоном та відображає рівень економічного розвитку
підприємства, який є для нього ідеальним і саме до та1
ких співвідношень між показниками слід прагнути під1
приємству у своєму розвитку.

Подальші дослідження у даному напрямі доцільно
присвятити практичному застосуванню запропонованої
у статті системи показників для оцінки економічного
розвитку підприємства з можливістю здійснення опти1
мального планування на її основі.
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