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ПРОБЛЕМАТИКА
Фінансовий стан підприємства в сучасних умовах є

важливим показником його діяльності та відображає

всю інформацію про те чи інше підприємство, що функ-

ціонує. Аналіз формування та ефективності використан-

ня власного капіталу на сьогодні є однією з найважлив-

іших складових фінансового аналізу, та виступає голов-

ним джерелом фінансування діяльності підприємства.

На основі результатів такого аналізу керівництво

підприємства має змогу зробити низку висновків щодо

діяльності підприємства та прийняти рішення щодо

ефективності та рентабельності окремих видів госпо-

дарської діяльності, правильності обрання вектору роз-

витку виробництва, прибутковості видів продукції. Та-

ким чином, визначається необхідність дослідження ме-

тодик аналізу і актуальність обраної теми.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Аналізу формування та використання капіталу

підприємства присвячені дослідження таких учених: Ван

Хорн Дж.К., Голов С.Ф. [3; 5; 6], Мних Є.В. [9], Мец В.О.,

Пилипенко О.І., Прокопенко Н. С. [14; 15], Чупіса А.В.

Результати досліджень цих авторів значною мірою

відображають значущість капіталу підприємства та роз-

кривають його сутність. Однак дана тематика, у зв'язку

з викликами сьогодення, все ще потребує ретельного

та всебічного дослідження методів та прийомів аналізу

капіталу сучасного підприємства.

МЕТА
Метою статті є розгляд сутності капіталу, його фун-

даментальних характеристик, функцій, складових еле-
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ментів, основних методів аналізу капіталу підприємства

та напрямів поліпшення його використання.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
У сучасних умовах ведення господарської діяльності

капітал відіграє значну роль у розвитку підприємства,

забезпеченні інтересів його власників та є важливим

елементом в управлінні фінансовим станом підприєм-

ства. Капітал підприємства характеризує загальну

вартість засобів у будь-яких формах, які інвестуються

у створення його активів та являє собою один з найваж-

ливіших елементів, які є загальною сумою фінансових

ресурсів підприємства. Серед таких елементів: власний

капітал (статутний капітал, додатково вкладений капі-

тал, додатковий капітал, резервний капітал, нерозподі-

лений прибуток), забезпечення наступних витрат та пла-

тежів, довгострокові та поточні зобов'язання.

Власний капітал підприємства відображає частку

майна підприємства, яка фінансується за рахунок влас-

них засобів підприємства та вкладених коштів власників.

Досить тривалий час у вітчизняній науці приділялося

дуже мало уваги темі фінансування діяльності підпри-

ємств за рахунок капіталу власників, оскільки за адмін-

істративно-командної економіки статутний капітал

підприємств не міг бути змінений у результаті емісії кор-

поративних прав. Переважна роль відводилася антирин-

ковим методам фінансування підприємств: бюджетним

дотаціям, субсидіям та субвенціям [1, с. 187]. Натомість

сьогодні, фінансування підприємств за рахунок власних

коштів посідає провідне місце в українській економіці.

Капітал та його структурна модель мають безпосе-

редній вплив на фінансовий стан підприємства, зокре-

ма на платоспроможність, кредитоспроможність,

ліквідність, прибутковість та рентабельність. Капітал є

головним елементом та базою для ведення господарсь-

кої діяльності підприємства, тому його ретельний та

професіональний аналіз дозволяє отримати обгрунто-

вану та важливу інформацію щодо фінансового стану

об'єкта і розробити відповідне управлінське рішення,

яке дозволить підприємству досягти поставлених задач.

Перш за все, слід відзначити, що під поняттям "влас-

ний капітал підприємства" розуміють балансову вартість

активів компанії, яка залишається після вирахування її

зобов'язань. Показник власного капіталу виступає од-

ним з головних індикаторів кредитоспроможності

підприємства. В ході господарської діяльності підприє-

мства форма капіталу може змінюватися. Такі зміни

обумовлені збільшенням або зменшенням абсолютно-

го розміру капіталу або окремих його складових. Відбу-

вається постійне перетворення ресурсів на капітал, на

товари або інші види цінностей. Власний капітал є ба-

зою для визначення фінансової незалежності підприє-

мства, його фінансової стійкості та стабільності [1, с.

147].

Сутність власного капіталу підприємства розкри-

вається через такі основні його функції:

1. Заснування та введення в дію. Саме статутний

капітал є основою для створення нового суб'єкта гос-

подарювання.

2. Забезпечення кредитоспроможності, відпові-

дальність та гарантії. Статутний капітал є певною гаран-

тією повернення коштів для кредиторів. Чим він більший,

тим більших збитків може зазнати підприємство без

загрози інтересам кредиторів та тим вищою є його кре-

дитоспроможність.

3. Забезпечення життєдіяльності підприємства.

Підприємство є краще захищеним від впливу загрозли-

вих факторів в разі, коли власний капітал збільшуєть-

ся, оскільки саме за рахунок власного капіталу можуть

покриватися збитки підприємства. Якщо в результаті

збиткової діяльності відбувається постійне зменшення

власного та статутного капіталу, то підприємство може

опинитися на межі банкрутства [2, с. 211].

4. Фінансування та забезпечення ліквідності. Вне-

ски у власний капітал (споруди, обладнання, грошові

кошти) використовуються для фінансування операцій-

ної та інвестиційної діяльності підприємства, а також для

погашення заборгованості по позичках. Це підвищує

ліквідність підприємства та збільшує можливості для

довгострокового фінансування.

5. Забезпечення незалежності. Розмір власного ка-

піталу безпосередньо впливає на рівень залежності

підприємства від кредиторів, позичальників та інших

фінансових установ, у яких підприємство позичало кош-

ти.

6. Управління та контроль, реклама. Власники

підприємства можуть брати участь в управлінні його

діяльністю. Володіння контрольним пакетом акцій надає

можливість проводити та формувати власну стратегіч-

ну політику розвитку підприємства, рекламну політику,

дивідендну політику та контролювати кадрові питання.

Таким чином, статутний капітал забезпечує право на

управління виробничими факторами та майном підприє-

мства [3, с. 176].

Багатоаспектність капіталу є однією з фундамен-

тальних економічних категорій, про що свідчать основні

його наступні характеристики:

— об'єкт економічного управління. Капітал є об'єк-

том економічного управління як на мікро-, так і на мак-

рорівні;

— об'єкт власності та розпорядження. Капітал

відображає, як індивідуальні та колективні, так і загаль-

нодержавні форми власності. При цьому визначаються

пропорції його використання, що виражається у

співвідношенні його власного і позиченого капіталу;

— об'єкт купівлі-продажу. Капітал є основою для

ринку капіталу, який характеризується попитом, пропо-

зицією та ціною. Пропозиція та попит на капітал фор-

мують прагнення до накопичення капіталу як інвести-

ційного ресурсу;

— джерело формування добробуту його власників.

Капітал, що накопичується, повинен задовольнити по-

треби його власників, як у поточному, так і у перспек-

тивному періоді, тобто сформувати рівень майбутнього

їх добробуту;

— джерело доходу. Здатність приносити дохід є

однією з головних характеристик капіталу. Джерелом

доходу капіталу є відсотковий дохід, що отримують

власники від його використання, як інвестиційного ре-

сурсу, фактора виробництва або позикового капіталу;

— вимір ринкової вартості. У цій якості виступає

власний капітал компанії, який визначає обсяг його чи-

стих активів. Розмір власного капіталу характеризує

також потенціал залучення ним позикових коштів, які
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забезпечують отримання додаткового прибутку. У су-

купності з іншими факторами формується основа оцін-

ки ринкової вартості підприємства;

— фактор виробництва. Як фактор виробництва

капітал характеризується продуктивністю, яка визна-

чається результатом виробничої діяльності до суми ви-

робничого капіталу. В економічній теорії існує три ос-

новних фактори виробництва, які забезпечують госпо-

дарську діяльність підприємств: капітал; земля та інші

природні ресурси; трудові ресурси. Капіталу відводить-

ся пріоритетна роль серед цих факторів, оскільки він

слугує для них об'єднуючою ланкою;

— накопичена цінність. Капітал як накопичена

цінність розглядається у формі запасів основних за-

собів, цінних паперів, нематеріальних активів або товар-

но-матеріальних цінностей;

— носій фактора ліквідності та ризику. Ліквідність

капіталу визначається періодом часу, за який інвесто-

ваний капітал може бути конвертованим у грошову фор-

му без втрати його реальної ринкової вартості. До-

ходність та рівень ризику використання капіталу має

прямопропорційний зв'язок;

— показник рівня ефективності господарської діяль-

ності. Зростання власного капіталу високими темпами

характеризує ефективний розподіл прибутку компанії та

її спроможність регулювати фінансову стійкість за раху-

нок внутрішніх джерел. А зменшення власного капіталу

може бути наслідком неефективної та збиткової діяль-

ності підприємства або хибних управлінських рішень.

Розмір власного капіталу визначає сума його скла-

дових елементів: статутного фонду, резервного фонду

(резервного капіталу), спеціальних (цільових) фінансо-

вих фондів, нерозподіленого прибутку та інших форм

власного капіталу.

Статутний фонд є головним елементом власного

капіталу. Він являє собою початкову суму вкладів влас-

ників підприємства (поділену на відповідні частки) у

формування його активів для початку здійснення гос-

подарської діяльності та визначається згідно з заснов-

ницькими документами. В межах статутного фонду зас-

новники підприємства несуть матеріальну відпові-

дальність перед його кредиторами. Саме тому зменшен-

ня статутного капіталу не допускається без згоди кре-

диторів [4, с. 205; 5, с. 136; 6, с. 203].

Резервний фонд є зарезервованою частиною влас-

ного капіталу підприємства, яка сформована за раху-

нок нерозподіленого прибутку підприємства та призна-

чена для внутрішнього страхування його господарської

діяльності. Розмір даної резервної частини власного

капіталу визначається установчими документами та ре-

гулюється законодавством. До резервного фонду мо-

жуть відноситися усі складові елементи капіталу, які

призначені для покриття непередбачених збитків та

втрат [7].

Спеціальні (цільові) фінансові фонди створюються з

метою формування власних фінансових засобів та їх на-

ступних цільових витрат. До таких фондів відносяться:

амортизаційний фонд, фонд охорони праці, ремонтний

фонд, фонд розвитку виробництва та інші. Порядок фор-

мування та використання таких фондів регулюється ус-

тановчими та внутрішніми документами компанії.

Нерозподілений прибуток характеризує частину

прибутку підприємства, яка була отримана за попе-

редній період та не використана керівництвом. За цією

позицією балансу відображається сума прибутку, яка

реінвестована у підприємство або сума непокритого

збитку. Дана стаття відображає прибуток (збиток), який

залишається на підприємстві після сплати всіх податків,

виплати дивідендів і відрахувань до резервного капіта-

лу. Нерозподілений прибуток або непокритий збиток

може включати реінвестований у підприємство прибу-

ток звітного і минулих періодів [8, с. 217].

До інших форм власного капіталу належать суми

дооцінки необоротних активів, розрахунки за майно при

передачі його в оренду, виплата учасникам дивідендів,

вартість активів, що безкоштовно отримані підприєм-

ством та інші, що відображені в першому розділі паси-

ву балансу.

Важливу роль в управлінні капіталом підприємства

відіграє формування власних фінансових ресурсів, які

є базою для майбутнього розвитку компанії. Власні

фінансові ресурси можна розподілити за джерелами їх

утворення:

Внутрішні джерела:

— прибуток, який залишається в розпорядженні

підприємства;

— амортизаційні відрахування від основних засобів

і нематеріальних активів;

Таблиця 1. Показники майнового стану підприємства

* Сформовано автором.
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— грошові кошти, одержані

від продажу майна підпри-

ємства;

— інші внутрішні джерела

формування власних фінан-

сових ресурсів

Зовнішні джерела:

— залучення додаткового

пайового або акціонерного кап-

італу через продаж акцій або за

рахунок кредитів;

— операції з валютою та до-

рогоцінними металами;

— проценти і дивіденди за

цінними паперами інших емі-

тентів;

— одержання підприєм-

ством безоплатної фінансової

допомоги або матеріальних та

нематеріальних активів (суб-

сидії, дотації);

— страхові відшкодування;

— інші джерела формуван-

ня власних фінансових ресурсів

Аналіз капіталу підприєм-

ства здійснюється за допомо-

гою аналізу складу капіталу та

його структури, зміни складо-

вих капіталу і джерел його

формування. Інформаційними джерелами для аналі-

зу капіталу підприємства є баланс підприємства (фор-

ма № 1), а також примітки до фінансової звітності

(форма № 5). На основі розрахунку цих коефіцієнтів,

робиться висновок щодо фінансової стійкості, діло-

вої активності (оборотності) та рентабельності

підприємства.

Активи являють собою інформацію щодо роз-

міщення капіталу підприємства, його вираження в

конкретному майні, продукції та її залишках. Фінан-

совий стан та стабільність вагомою мірою залежать

від доцільності вкладення капіталу в активи під-

приємства. Одним з головних елементів аналізу ка-

піталу є розрахунок показників майнового стану,

які представлено в таблиці 1, серед яких слід виок-

ремити [9]:

1) коефіцієнт зносу основних засобів = знос ос-

новних засобів / первісна вартість основних за-

собів;

2) коефіцієнт придатності основних засобів = пер-

вісна вартість основних засобів / знос основних за-

собів;

3) коефіцієнт оновлення основних засобів = збіль-

шення за звітний період первісної вартості основних

засобів / первісна вартість основних засобів;

4) індекс постійного активу = необоротні активи /

власний капітал;

5) коефіцієнт реальної вартості майна = засоби ви-

робництва / активи;

6) коефіцієнт маневреності власних коштів = власні

оборотні кошти / власний капітал;

7) коефіцієнт забезпечення запасів власними кош-

тами = власні оборотні кошти / запаси і затрати.

Не менш важливим елементом аналізу капіталу є

розрахунок показників оборотності, які представлено

в таблиці 2, серед яких слід виокремити [9]:

1) оборотність оборотних коштів = Чистий дохід /

Середня величина оборотних активів;

2) тривалість одного обороту оборотних коштів =

Тривалість періоду / Коефіцієнт оборотності оборот-

них коштів;

3) оборотність виробничих запасів = Собівартість

реалізованої продукції / Середні виробничі запаси;

4) тривалість одного обороту виробничих запасів =

Тривалість періоду / Коефіцієнт оборотності виробни-

чих запасів;

5) оборотність коштів у розрахунках = Чистий дохід

/ Середні кошти у розрахунках;

6) тривалість одного обороту коштів у розрахунках

= Тривалість періоду / Коефіцієнт оборотності коштів

у розрахунках;

7) оборотність дебіторської заборгованості = Чис-

тий дохід / Середня дебіторська заборгованість;

8) тривалість одного обороту дебіторської забор-

гованості = Тривалість періоду / Коефіцієнт оборот-

ності дебіторської заборгованості;

9) оборотність кредиторської заборгованості = Чи-

стий дохід / Середня кредиторська заборгованість;

10) тривалість одного обороту кредиторської за-

боргованості = Тривалість періоду / Коефіцієнт обо-

ротності кредиторської заборгованості;

11) оборотність чистого робочого капіталу = Чис-

тий дохід / Середній чистий робочий капітал;

12) тривалість одного обороту чистого робочого ка-

піталу = Тривалість періоду / Коефіцієнт оборотності

чистого робочого капіталу;

Сформовано автором.
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13) оборотність фіксованих активів = Чистий дохід

/ Середні фіксовані активи;

14) тривалість одного обороту фіксованих активів

= Тривалість періоду / Коефіцієнт оборотності фіксо-

ваних активів;

15) оборотність усіх активів = Чистий дохід / Се-

редні активи;

16) тривалість одного обороту усіх активів = Три-

валість періоду / Коефіцієнт оборотності усіх ак-

тивів.

Формування власних фінансових ресурсів підприє-

мства є найважливішим елементом управління його ка-

піталом. Спеціальна фінансова політика формування

фінансових ресурсів розробляється підприємством для

забезпечення необхідного рівня самофінансування його

розвитку і є частиною загальної стратегії підприємства.

Розробка даної політики включає в себе такі основні

етапи:

— аналіз формування власних фінансових ресурсів

підприємства у попередньому періоді;

— визначення загальної потреби у власних фінан-

сових ресурсах;

— оцінка вартості залучення власного капіталу з

різних джерел;

— забезпечення максимального обсягу залучення

фінансових ресурсів за рахунок внутрішніх джерел;

— забезпечення необхідного обсягу залучення

фінансових ресурсів із зовнішніх джерел;

— оптимізація співвідношення внутрішніх і зов-

нішніх джерел формування фінансових ресурсів.

Метою такого аналізу є виявлення потенціалу

формування власних фінансових ресурсів і його

відповідності темпам розвитку підприємства. Дослі-

джуються відповідність темпів приросту власного ка-

піталу темпам приросту активів і обсягу реалізованої

продукції, загальний обсяг власних фінансових ре-

сурсів, розглядаються джерела формування власних

фінансових ресурсів, динаміка питомої ваги власних

ресурсів у загальному обсязі фінансових ресурсів у

передплановому періоді. Аналізується співвідношен-

ня зовнішніх і внутрішніх джерел формування влас-

них фінансових ресурсів та вартість залучення капі-

талу за рахунок різних джерел, оцінюється дос-

татність власних фінансових ресурсів у передплано-

вому періоді.

Загальна потреба у власних фінансових ресурсах

визначається за наступною формулою:

 
100 (1),

де Пвфр — загальна потреба у власних фінансових

ресурсах підприємства у планованому періоді; Пкх —

загальна потреба в капіталі на кінець планового періо-

ду; Пвк — питома вага власного капіталу в загальній

його сумі; ВКп — сума власного капіталу на початок

планового періоду; П — сума прибутку, що спрямовуєть-

ся на споживання в плановому періоді.

Оцінка вартості залучення власного капіталу з

різних джерел проводиться в структурі основних еле-

ментів власного капіталу, який сформовано за рахунок

внутрішніх і зовнішніх джерел. Така оцінка розробляєть-

ся для прийняття відповідних управлінських рішень

щодо вибору джерел формування власних фінансових

ресурсів. Перш ніж залучати зовнішні джерела, повинні

бути розглянуті можливі шляхи формування власних

фінансових ресурсів за рахунок внутрішніх джерел. А

зовнішні джерела повинні забезпечити лишу ту части-

ну, яку немає змоги сформувати за рахунок внутрішніх

джерел фінансування.

Загальна потреба в залученні власних фінансових

ресурсів за рахунок зовнішніх джерел розраховується

за такою формулою:

ВФР зовн = Пвфр — ВФР внут (2),

де ВФРзовн. — потреба в залученні власних фінан-

сових ресурсів за рахунок зовнішніх джерел; Пвфр —

загальна потреба у власних фінансових ресурсах підпри-

ємства в планованому періоді; ВФР внут. — сума влас-

них фінансових ресурсів, планованих до залучення за

рахунок внутрішніх джерел.

Оптимізація співвідношення внутрішніх і зовнішніх

джерел формування фінансових ресурсів відбувається

з урахуванням таких критеріїв:

— мінімальна вартість залучення фінансових ре-

сурсів;

— забезпечення зберігання управління підприєм-

ством його засновниками.

Коефіцієнт самофінансування розвитку підприє-

мства дозволяє зробити висновки щодо ефектив-

ності розробленої політики формування власних

фінансових ресурсів на підприємстві. Значення цьо-

го коефіцієнта має відповідати поставленій керівниц-

твом меті. Коефіцієнт розраховується за наступною

формулою:

 
(3),

де Ксф — коефіцієнт самофінансування розвитку

підприємства в майбутньому; ВФР — планований обсяг

формування власних фінансових ресурсів;  А — плано-

ваний приріст активів підприємства.

Поліпшення використання капіталу підприємства

та оптимізації джерел його формування відбувається

за наступними напрямами: забезпечення максималь-

ного обсягу залучення фінансових ресурсів за раху-

нок внутрішніх джерел, що можливо шляхом

збільшення оборотності та підвищення рентабель-

ності власного капіталу та застосування прискореної

амортизації основних засобів; залучення капіталу за

рахунок зовнішніх джерел обов'язково має врахову-

вати вартість залученого капіталу; підприємство по-

винне контролювати середньозважену вартість залу-

ченого капіталу і не допускати його перевищення над

рентабельністю власного капіталу та рентабельністю

інвестицій.

ВИСНОВКИ
Досить тривалий час аналіз фінансування діяль-

ності підприємства в Україні не розглядався, як одна

з найважливіших умов існування компанії, що було

обумовлено адміністративно-командною економі-

кою. Однак, з переходом до ринкових відносин, дуже

важливим постало питання щодо управління фінан-

совою стійкістю підприємства задля досягнення ста-

лого розвитку. Особливе місце у фінансовому уп-

равлінні посідає аналіз формування та використання

капіталу підприємства. Дослідження головних харак-
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теристик, функцій, складових елементів та джерел

утворення власного капіталу, дає змогу краще зро-

зуміти сутність поняття "капітал підприємства" та про-

вести зазначений аналіз.

Таким чином, всебічне та професійне використан-

ня методів фінансового аналізу капіталу підприємства

дає змогу керівництву заздалегідь прогнозувати не-

гативні тенденції розвитку компанії та вчасно прий-

мати відповідні управлінські рішення задля зменшен-

ня можливих втрат або їх уникнення. Це постає окре-

мим важливим завданням в умовах кризових ситуацій

в сучасній економіці, які мають негативний вплив на

фінансовий стан підприємства та його господарську

діяльність.
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educftion LTD, 2015. — Ч. 4. — С. 5—7.
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