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ВСТУП
Питання фінансового забезпечення та підвищення

ефективності використання фінансових ресурсів відно#

сяться до найактуальніших для більшості суб'єктів гос#

подарювання у зв'язку з їх незадовільним фінансовим

станом. Необхідність їх розв'язання особливо зростає

в сучасних умовах.

Інноваційний розвиток економіки України зумовлює

необхідність всебічного дослідження проблем фінансу#

вання суб'єктів господарювання, зокрема, процесів

формування та використання фінансових ресурсів як

основи фінансового забезпечення господарської діяль#

ності підприємств. За таких умов важливим стає засто#

сування сучасних механізмів, принципів, ефективних

методів, інструментів в управлінні підприємствами для

фінансування необхідного обсягу витрат та забезпечен#

ня бажаного рівня доходів [1].

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Складність і різноманітність зовнішніх і внутрішніх

фінансових відносин суб'єктів господарювання, поси#

лення конкуренції на фінансових і товарних ринках виз#

начають необхідність високоефективного управління

фінансовими ресурсами підприємств з імплементацією

світового досвіду й урахуванням вітчизняних реалій.

Нові умови господарювання змінюють застарілі стерео#

типи і відзначають зростаючу роль науково обгрунто#

ваних підходів до формування стратегії управління

фінансами підприємства.

Вагомий внесок у розвиток теорії та практики орга#

нізації управління фінансовими ресурсами підприємств
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Л. Бернстайн, Є. Брігхем, І.О. Бланк, В.М. Геєць, О.Д. Ва#

силик, М.В.Гридчина, А. Гроппелі, Р. Дамарі, Г. Джон#

сон, Ед. Долан, Л.А. Дробозіна, К. Кемпбелл, Г.Г. Кі#

рейцев, М.Я. Коробов, В.В. Ковальов, Г.О.Крамаренко,

М.Н. Крейніна, В.І. Міщенко, В.П. Москаленко, С.В. На#

уменкова, Е. Нікбахт, Л.Н. Павлова, А.М.Поддєрьогін,

В.М. Родіонова, П. Самуельсон, В.М.Суторміна, Є.С. Сто#

янова, А.Д. Шеремет та ін. Проте залишається ще бага#

то невирішених питань особливо в галузі розробки тео#

ретичних та практичних основ організації управління

фінансовими ресурсами підприємств в умовах кризи.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — визначення основних факторів впли#

ву на ефективність формування фінансових ресурсів

підприємств, здійснення оцінки джерел фінансування та

напрямів розміщення фінансових ресурсів підприємств,

визначення можливостей підвищення ефективності їх

використання.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Проблеми формування фінансових ресурсів, пов'я#

зані з особливостями організації виробничо#госпо#

дарської і фінансової діяльності підприємств, держав#

ною регуляторною політикою щодо формування фінан#

сових ресурсів підприємств, впливу зміни ринкової ко#

н'юнктури, мають місце на кожному підприємстві. Не#

стача фінансових ресурсів негативно впливає на вироб#

ничо#господарську діяльність підприємств, спричиняє

виникнення та зростання заборгованостей перед су#
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б'єктами господарювання, по оплаті праці та сплаті по#

датків. При цьому зменшуються можливості фінансуван#

ня подальшого розвитку підприємств, скорочуються

надходження до бюджету. За цих обставин важливого

значення набуває формування в достатньому обсязі

фінансових ресурсів підприємств.

Ефективність функціонування підприємств у довго#

строковому періоді, високі темпи їх розвитку, підвищен#

ня конкурентоспроможності великою мірою визнача#

ються рівнем використання фінансових ресурсів. Тому

одним із найважливіших напрямів фінансової політики

підприємств на сучасному етапі є формування стратегії

забезпечення фінансовими ресурсами, яка повинна бути

спрямована на забезпечення високих темпів зростання

прибутку, мінімізацію фінансових ризиків, забезпечен#

ня необхідної ліквідності. Вирішення цих питань у пері#

од розвитку ринкових відносин є однією із основних

умов виживання підприємств, досягнення стійкого і зба#

лансованого їх розвитку.

З метою підвищення ефективності механізму фінан#

сового забезпечення доцільно впровадити його діагно#

стику, в процесі якої необхідно виявити і відповідно кла#

сифікувати рівень фактичного стану фінансового забез#

печення й ступінь його ефективності за обраними кри#

теріями [2]. Для цього слід визначити склад і структуру

джерел фінансування виробничої діяльності і рівень

фінансової стійкості, який досягається завдяки наявній

структурі джерел фінансового забезпечення; ступінь

відповідності структури сформованих джерел фінансу#

вання структурі активів підприємства, виходячи з особ#

ливостей його виробничо#господарської діяльності та

обраної фінансової стратегії [3].

Здобути уявлення про те, яка сума фінансових ре#

сурсів є у розпорядженні підприємства у даний момент,

дозволяє сальдовий баланс. Пасив балансу дає

відповідь про наявність фінансових ресурсів підприє#

мства та їх структуру, актив — наскільки ефективно

вони розміщені на дату складання бухгалтерського

звіту.

Фінансовий стан більшості українських підприємств

можна охарактеризувати як незадовільний. Типовим

наслідком кризових явищ економічного розвитку

підприємств стала гостра нестача фінансових ресурсів,

що істотно позначалося на ефективності господарюван#

ня. Крім того, низька забезпеченість підприємств фінан#

совими ресурсами супроводжується низьким рівнем їх

використання. Становище, що склалося, об'єктивно ви#

магає нових підходів до формування фінансових ре#

сурсів і напрямів практичної реалізації рекомендацій

щодо можливостей підвищення ефективності їх вико#

ристання.

За офіційними даними Державної служби статисти#

ки України досліджено в динаміці за період з 01.01.2008

року по 31.12.2011 року структуру активів та пасивів

балансів підприємств України, в тому числі промисло#

вих підприємств.

Здійснене структурування фінансових ресурсів

підприємств України, в тому числі промислових, зведе#

но в таблиці 1. Результати проведених розрахунків доз#

воляють стверджувати, що складові наявних фінансо#

вих ресурсів підприємств представлені поточними

фінансовими ресурсами і необоротними та іншими ак#

тивами, впродовж досліджуваного періоду змінювали

як свою загальну вартість, так і їх складових неоднако#

вими темпами.

Слід зазначити, що темпи зміни валюти балансу, яка

виступає свідченням зміни потенційних можливостей

підприємств не мали постійної позитивної динаміки. Так,

у 2008 році темп зростання валюти балансу підприємств

становив 132,9%, у 2009 р. — 113,3%, у 2010 р. —

111,4%, а у 2011 р. — 114,1%, що є свідченням скоро#

чення темпів приросту валюти балансу та потенційних

можливостей підприємств. Трендовий аналіз не дає

підстав стверджувати, що ситуація покращиться протя#

гом найближчого часу. Спостерігалася тенденція до ско#

рочення частки іммобілізованих активів з 51,2% до

43,9%, переважно за рахунок скорочення залишкової

вартості необоротних активів, та зростання вартості

Таблиця 1. Структура балансу підприємств України (млн грн.)

Джерело: розраховано за даними Державної служби статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua).
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поточних фінансових ресурсів, переважно за рахунок

зростання вартості дебіторської заборгованості, част#

ка яких протягом аналізованого періоду зросла з 48,3%

до 55,3%.

Аналогічні тенденції відбувались і на промислових

підприємствах країни. У 2008 р. темп зростання валюти

балансу промислових підприємств становив 129,2%, у

2009 р. — 112,1%, у 2010 р. — 111,6%, а у 2011 р. —

113,1%, що є свідченням скорочення темпів приросту

валюти балансу та потенційних можливостей промис#

лових підприємств. Спостерігалася тенденція до скоро#

чення частки іммобілізованих активів з 52,6% до 47,6%

та зростання вартості поточних фінансових ресурсів,

частка яких протягом аналізованого періоду зросла з

46,9% до 51,5%.

Оцінка структури джерел наявних фінансових ре#

сурсів підприємств України здійснена за даними таблиці

1. Результати проведених розрахунків дозволяють

стверджувати, що структура джерел фінансування

підприємств зазнала негативних коливань. Так, впро#

довж досліджуваного періоду питома вага власного

капіталу підприємств зменшилась з 42,2% до 33,9%, що

є свідченням втрати їх фінансової незалежності від

зовнішніх джерел фінансування. Причина ж криється у

зростанні вартості непокритих збитків підприємств, які,

очевидно, вплинули на скорочення вартості власного

капіталу на кінець аналізованого періоду.

Крім того, зросла вартість поточних зобов'язань

підприємств з 40,6% до 46,7%, що є свідченням нездат#

ності підприємств своєчасно і в повному обсязі погаша#

ти свої зобов'язання, причому, як поточні, так і довго#

строкові, питома вага яких протягом аналізованого пе#

ріоду також зросла з 14,3% до 16,6%. Причиною такої

ситуації може бути зростання вартості простроченої де#

біторської заборгованості, затарювання складів гото#

вої продукції через падіння попиту на неї та нездатність

конкурувати з закордонними виробниками. Трендовий

графічний аналіз, здійснений на рисунку 1, свідчить про

те, що якщо не застосувати запобіжних заходів, то си#

туація не покращиться протягом найближчого часу.

R2 = 0,9556
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Рис. 1. Структура джерел фінансових ресурсів підприємств України
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 Рис. 2. Структура джерел фінансових ресурсів промислових підприємств України
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Аналогічно склалась ситуація на промислових

підприємствах країни. Питома вага власного капіталу

підприємств зменшилась з 46,9% до 33,5%, тобто, тем#

пи втрати фінансової незалежності від зовнішніх дже#

рел фінансування промислових підприємств країни

значно вищі від темпів підприємств країни в цілому. Крім

того, зросла вартість поточних зобов'язань промисло#

вих підприємств з 36,5% до 47,3%, що є свідченням на#

рощування боргів промислових підприємств та їх не#

здатності своєчасно і в повному обсязі погашати свої

зобов'язання. Динаміка структури джерел фінансових

ресурсів промислових підприємств України представле#

но на рисунку 2.

Фінансовий стан більшості підприємств Дніпропет#

ровської області також можна охарактеризувати як не#

задовільний, що визначається гострим дефіцитом

фінансових ресурсів та низьким рівнем їх використан#

ня. Становище, що склалося на підприємствах Дніпро#

петровської області, вимагає адекватних підходів до

формування фінансових ресурсів та підвищення ефек#

тивності їх використання.

За офіційними даними Головного управління стати#

стики у Дніпропетровській області досліджено в ди#

наміці за період з 01.01.2008 року по 31.12.2011 року

структуру балансів підприємств Дніпропетровської об#

ласті, в тому числі промислових. Здійснене структуру#

вання фінансових ресурсів підприємств Дніпропетровсь#

кої області зведено в таблиці 2. Результати проведених

розрахунків дозволяють стверджувати, що складові

наявних фінансових ресурсів підприємств Дніпропет#

ровської області впродовж досліджуваного періоду

змінювали як свою загальну вартість, так і їх питому вагу

неоднаковими темпами.

Темпи зміни валюти балансу підприємств Дніпропет#

ровської області не мали достатньої позитивної дина#

міки. Так, у 2008 р. темп зростання валюти балансу

підприємств становив 139,2%, у 2009 р. — 129,1%, у

2010 р. — 109,6%, а у 2011 р. — 104,2%, тобто най#

нижчий рівень приросту, що є свідченням скорочення

темпів приросту потенційних можливостей підприємств

Дніпропетровської області. Трендовий аналіз свідчить,

що ситуація найближчим часом не покращиться. Однак,

протягом аналізованого періоду структура активів не

зазнала значних коливань.

Оцінка структури джерел наявних фінансових ре#

сурсів підприємств Дніпропетровської області, здійсне#

на за даними таблиці 2. Результати проведених розра#

хунків дозволяють стверджувати, що структура джерел

фінансування підприємств Дніпропетровської області

зазнала негативних змін.

Так, впродовж досліджуваного періоду питома вага

власного капіталу підприємств зменшилась з 43,3% до

31,1%, що є свідченням втрати їх фінансової незалеж#

ності від зовнішніх джерел фінансування. Причини —

аналогічні причинам втрати фінансової незалежності

підприємств України: зростання вартості непокритих

збитків підприємств а зростання вартості поточних зо#

бов'язань з 45,4% до 56,5% потягом аналізованого пе#

ріоду.

На рисунку 3 представлено структуру джерел фінан#

сових ресурсів підприємств Дніпропетровської області.

Трендовий графічний аналіз дозволяє стверджувати, що

ситуація не покращиться протягом найближчого часу,

якщо не застосувати запобіжних заходів.

Схожа ситуація склалась на промислових підприє#

мствах Дніпропетровської області. Однак, динаміка

темпів зростання валюти балансу, хоч і має уповільнен#

ня, однак, як у абсолютному, так і у відносному значен#

ня має позитивні зрушення. Так, у 2008 р. темп зростан#

ня валюти балансу підприємств становив 140,6%, у 2009

р. — 117,3%, у 2010 р. — 113,0%, у 2011 р. — 102,2%.

В той же час, спостерігалася тенденція до зростання

частки іммобілізованих активів з 40,2% до 51,1%, пе#

реважно за рахунок скорочення поточних фінансових

ресурсів, частка яких у протягом аналізованого періо#

ду знизилась з 59,4% до 48,4%.

Структура джерел фінансування промислових

підприємств Дніпропетровської області також зазнала

негативних коливань. Так, впродовж досліджуваного пе#

ріоду питома вага власного капіталу підприємств змен#

Таблиця 2. Структура балансу підприємств Дніпропетровської області (тис. грн.)

Джерело: розраховано за даними Головного управління статистики у Дніпропетровській області (http://www.dneprstat.gov.ua).
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шилась з 53,7% до 40,1%, що є свідченням негативної

тенденції втрати їх фінансової автономії. На рисунку 4

представлена структура джерел фінансування. промис#

лових підприємств Дніпропетровської області.

У таблиці 3 зведені результати оцінки ефективності

діяльності підприємств Дніпропетровської області. Як

свідчать розрахунки, фінансова криза негативно впли#

нула на результати діяльності підприємств Дніпропет#

ровської області, продукція яких майже на 80% експор#

тоорієнтована. В наслідок цього індекс промислового

виробництва у 2008 р. становив 91,4%, у 2009 р. — 79%.

У 2010 р. індекс промислового виробництва становив

уже 116,1%, однак, враховуючи глибину його падіння

за два попередні роки, та визначення показників при#

росту до попереднього періоду, його обсяг в натураль#

ному визначенні ще не сягнув навіть позначок 2009 року.

У 2011 р. індекс промислового виробництва до по#

переднього 2010 р. становив

105,4%, при тому, що фінансовий

результат від звичайної діяльності

до оподаткування у 2011 р. більший

від фінансового результату від зви#

чайної діяльності до оподаткування

у 2,4 рази, а враховуючи метод ба#

зисних підстановок становить лише

98,9%.

У 2009 р. підприємства Дніпро#

петровської області отримали куму#

лятивний збиток від звичайної

діяльності до оподаткування в сумі

4212,7 млн грн., в 2011 р. — прибут#

ки від звичайної діяльності до опо#

даткування в сумі 26148,4 млн грн.,

що і визначило найвищий рівень

рентабельності за операційною

діяльністю 9,6% за час подолання

наслідків впливу глобальної фінан#

сової кризи.

Слід зазначити, що рівень рен#

табельності сукупного капіталу підприємств значно ниж#

чий — 5,2%, що є свідченням "важких" немобільних

активів. На кінець аналізованого періоду підвищилось

значення рентабельності власного капіталу за операц#

ійним прибутком до оподаткуванням підприємств

Дніпропетровської області, причому у 2011 р. його зна#

чення — найвище.

 Однак, на зростання рівня рентабельності власно#

го капіталу вплинуло одночасне підвищення темпів на#

рощування прибутків від звичайної діяльності до опо#

даткування та скорочення вартості власного капіталу

підприємств у 2011 р. Цю ситуацію можна пояснити тим,

що частина результатів від операційної діяльності

підприємств була використана на погашення перевищен#

ня фінансових витрат та інших фінансових витрат над

фінансовими доходами та іншими фінансовими дохо#

дами, а також тим, що не всі отримані прибутки

підприємств були спрямовані на по#

гашення збитків, отриманих у попе#

редніх періодах, та на фінансуван#

ня розширеного відтворення, а,

отже, були спрямовані на спожи#

вання.

Крім того слід зазначити, що

залишається проблематичним для

усіх підприємств Дніпропетровсь#

кої області питання налагодження

розрахунково#платіжної дисциплі#

ни. Протягом аналізованого періо#

ду підприємства відчувають хроні#

чний дефіцит платіжних засобів для

задоволення вимог кредиторів.

Зросло значення коефіцієнта кон#

центрації залученого капіталу з

56,7% у 2007 р. до 68,9% у 2011 р.,

в той же час коефіцієнт спів#

відношення довгострокової і ко#

роткострокової заборгованості

підприємств скоротився з 22,9% у

2007 році до 19,3% у 2011 р., що є

R2 = 0,8884
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Рис. 3. Структура джерел фінансових ресурсів підприємств
Дніпропетровської області
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Рис. 4. Структура джерел фінансових ресурсів промислових
підприємств Дніпропетровської області



ЕКОНОМІЧНА НАУКА

51

свідченням проблематичності залучення довгостроко#

вого капіталу фінансування та зростання питомої ваги

несплачених комерційних кредитів, затримок виплати

заробітної плати та нарахувань на неї.

Необхідно підкреслити, що проблеми розрахунко#

во#платіжної дисципліни у підприємств Дніпропетровсь#

кої області виникли задовго до впливу світової фінан#

сової та економічної кризи, що і підтверджується зрос#

танням рівня коефіцієнта фінансового ризику з 1,31 у

2007 р. до 2,22 у 2011 р. Розрахунок наявності власно#

го оборотного капіталу підприємств Дніпропетровської

області є підтвердженням хронічного дефіциту джерел

фінансування поточної діяльності протягом останніх чо#

тирьох років.

Що стосується промислових підприємств Дніпропет#

ровської області, то слід зазначити, що в 2009 р. промис#

лові підприємства отримали кумулятивний збиток від зви#

чайної діяльності до оподаткування в сумі 3121,4 млн грн.,

в 2011 р. — прибутки від звичайної діяльності до оподат#

кування в сумі 24609,0 млн грн., що становить 94,1% від

отриманих результатів усіх підприємств області, і що, у

свою чергу, визначило рівень рентабельності за операцій#

ною діяльністю 12,6%. Однак, слід зазначити, що рівня

до кризового значення рентабельності промислові

підприємства так і не досягли. В той же час, рівень рента#

бельності сукупного капіталу промислових підприємств пе#

ревищує рівень рентабельності операційної діяльності, що

є свідченням прискорення обігу оборотних активів.

Таблиця 3. Показники ефективності діяльності підприємств Дніпропетровської області

 2007 . 2008 . 2009 . 2010 . 2011 . 
  , 

%    106,6 91,4  79,0 116,1 105,4 

    
, ,  .  16435,0 10612,2 -4212,7 10837,0 26148,4 

    
  

,  .  

11527,2 
(11 ) 

19849,0 
(11 ) -3121,4 11689,3 24609,0 

  
 , %  9,3 8,2 0,02 6,5 9,6 

  
  

, % 
15,8  13,8 -0,1 7,4 12,1 

  , 
 6,8 3,1 -1,0 2,3 5,2 

   
  11,2 13,8 -1,8 6,1 12,6 

    
 , , % 15,6 9,2 -2,9 7,6 16,9 

   
   
 , % 

20,9 26,9 -3,8 16,3 31,4 

  
   , 

 
1,69 1,84 1,72 1,79 1,65 

  
    

  
1,49 1,51 1,09 1,17 0,95 

  
,  1,12 0,99 0,95 0,93 1,10 

  
  

 
1,32 1,25 1,02 0,89 1,06 

  
, , % 43,3 34,2 33,0 29,9 31,1 

   
 , % 53,7 51,2 47,9 37,4 40,1 

   
,  56,7 65,8 67,0 70,1 68,9 

   
   46,3 48,8 52,1 62,6 59,9 

  
   
, , % 

22,9 24,8 23,0 18,2 19,3 

  
   
  

, % 

32,1 33,7 37,8 23,7 24,8 

   
(   ), 

 
1,31 1,92 2,03 2,34 2,22 

   
  0,86 0,68 1,09 1,67 1,49 

   
,  14731860,6 -3361234 -16602562,4 -27897900,1 -32146,6 

   
   13896873,7 16335341,9 -47417,1 -17080163,6 -20606,0 
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На кінець аналізованого періоду підвищилось зна#

чення рентабельності власного капіталу за операційним

прибутком до оподаткуванням промислових підпри#

ємств області, причому у 2011 р. його значення — най#

вище. Фактори впливу на зростання рентабельності

власного капіталу промислових підприємств є аналогі#

чними та характерними для усіх підприємств області.

Крім того, протягом аналізованого періоду промис#

лові підприємства відчувають хронічний дефіцит платі#

жних засобів для задоволення вимог кредиторів. Зрос#

ло значення коефіцієнта концентрації залученого капі#

талу з 46,3% у 2007 р. до 59,9% у 2011 р., в той же час

коефіцієнт співвідношення довгострокової і короткос#

трокової заборгованості підприємств скоротився з

32,1% у 2007 р. до 24,8% у 2011 р., що є свідченням

проблематичності залучення довгострокового капіталу.

Проблеми розрахунково#платіжної дисципліни у

промислових підприємств Дніпропетровської області

також виникли задовго до впливу світової фінансової

та економічної кризи, що і підтверджується зростанням

рівня коефіцієнта фінансового ризику з 0,86 у 2007 р.

до 1,49 у 2011 р. Розрахунок наявності власного обо#

ротного капіталу підприємств Дніпропетровської об#

ласті є підтвердженням хронічного дефіциту джерел

фінансування поточної діяльності протягом останніх

чотирьох років, однак, на кінець аналізованого періоду

розмір дефіциту джерел фінансування поточної діяль#

ності промислових підприємств області скоротився.

ВИСНОВКИ
Функціонування в ринковому середовищі вимагає

від українських підприємств не тільки підтримання їх

фінансової стійкості та платоспроможності, а й ефек#

тивного управління процесом формування та викорис#

тання фінансових ресурсів. Ефективне управління

фінансовими ресурсами є однією з найважливіших пе#

редумов, яка характеризує можливість адаптації

підприємств до динамічних умов ринкового середови#

ща, оскільки вони є джерелом формування всіх інших

видів ресурсів. Тому проблеми ефективного управлін#

ня фінансовими ресурсами суб'єктів господарювання

різних форм власності виникають як в сучасних умовах

економіки ринкового типу, так виникатимуть і в майбут#

ньому.

При умілому управлінні фінансовими ресурсами

підприємства, першочерговим має бути забезпечення

належної ліквідності на підставі точної збалансованості

потреби та наявності грошових коштів у обігу. При зни#

женні ліквідності внаслідок розбалансованості потре#

би та наявності грошових коштів підприємство повинно

враховувати можливі ризики, а саме: неплатоспро#

можність, скорочення комерційного кредиту, що на#

дається покупцям та замовникам, зменшення виручки

від реалізації внаслідок зменшення запасів та готової

продукції на складах [4].

Одним із найважливіших напрямів фінансової полі#

тики підприємств в умовах глобальної економічної кри#

зи є формування стратегії формування фінансових ре#

сурсів, яка повинна бути спрямована на подолання збит#

ковості, зниження фінансових ризиків, забезпечення

необхідної ліквідності, підвищення ефективності вико#

ристання їх фінансового потенціалу.

Система управління фінансовими ресурсами може

вважатися досить ефективною лише у тому разі, коли

вона дає змогу не лише раціонально використовувати

наявні ресурси, а й забезпечити активний системний по#

шук можливостей подальшого розвитку підприємства.
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