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РОЛЬ ТА СКЛАДОВІ СИСТЕМИ ФІНАНСОВОГО УПРАВЛІННЯ  
В ДІЯЛЬНОСТІ ХОЛДИНГОВИХ СТРУКТУР

Ділай Н.Г.
Національний університет «Львівська політехніка»

У статті розкрито сутність фінансового управління холдингової структури та проаналізовано його складові. Виділено 
роль фінансового управління як основної мети створення холдингової компанії згідно вітчизняного законодавства. 
Згруповано фінансові потоки холдингової структури та здійснено їх умовний розподіл на грошові надходження та 
грошові витрати.
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Постановка проблеми. Останніми десятиріч-
чями в умовах глобалізації економіки на 

вітчизняних теренах кількість різноманітних ор-
ганізаційних утворень значно зросла. Холдингова 
структура являє собою різновидом акціонерного то-
вариства, що створюється для володіння контроль-
ним пакетом акцій інших підприємств з метою діло-
вого контролю над ними та управління їх діяльністю.  
У холдингових структурах концентрується значний 
обсяг капіталу, налагоджується його рух і взаємодія, 
зливаються активи різних за напрямками діяльнос-
ті підприємств. Виступаючи фінансовим центром 
групи підприємств, чисельність яких в окремих ви-
падках перевищує сотню підконтрольних одиниць, 
холдингова структура потребує максимально ефек-
тивного апарату фінансового управління, в рамках 
повноважень якого знаходиться життєдіяльність 
холдингової компанії [3, c. 62].

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Аналіз літературних джерел свідчить про акту-
альність дослідження обраної тематики. Однак, 
слід зауважити про недостатній рівень наукового 
розкриття даного напрямку. Порядок створення, 
функціонування та діяльності холдингових компа-
ній в державі регулюється Законом України «Про 
холдингові компанії в Україні» [4].

Значний внесок у формування теоретико-при-
кладних засад формування та діяльності підпри-
ємницьких об'єднань здійснили ряд вітчизня-
них науковців, зокрема: С.П. Румянцев [7, c. 14],  
Г.В. Осовська [6], Н.М. Гаркуша, О.В. Цукано-
ва, О.О. Горошанська, А.Д. Бутко, Г.І. Левицька,  
Є.В. Скоболева та інші. 

Виділення не вирішених раніше частин загальної 
проблеми. Підвищення ефективності функціонуван-
ня холдингової структури за рахунок удосконалення 
системи фінансового управління є досить важливим 
елементом життєдіяльності такого роду інтегрованих 
об'єднань та потребує подальшого розвитку.

Цілі статті. Основною метою статті є виокрем-
лення ролі та складових фінансового управління в 
системі управління холдинговою структурою.

Виклад основного матеріалу дослідження. Під 
фінансовим управлінням розглядають сукупність 
прийомів, методів і способів, які використовують 
підприємствами з метою підвищення прибутко-
вості та зниження рівня ризику неплатоспромож-
ності. Ціль фінансового управління співпадає з 
основною метою ведення господарської діяльності 
будь-якого економічного суб'єкту – зростання до-
хідності та мінімізація витрат.

На практиці ж фінансове управління являє со-
бою набір форм і методів цілеспрямованого впливу 
суб'єктів управління на формування та викорис-
тання фінансових ресурсів.

Для холдингових структур фінансове управ-
ління є достатньо складним та багатогранним про-
цесом, оскільки охоплює координацію та контр-
оль фінансової діяльності як мінімум декількох 
підприємств (інколи їх кількість більше ста гос-
подарюючих суб'єктів). Така широка мережа під-
контрольних підприємств зумовлює необхідність 
централізованого розподілу фінансових ресурсів 
та регулювання їх обігу [2, с. 356]. 

Отже, основна мета фінансового управлін-
ня зводиться до отримання найбільшої вигоди 
від функціонування дочірніх підприємств у їх-
ніх власних інтересах та в інтересах холдингової 
структури.

До основних завдань фінансового управління 
холдингової структури можна віднести наступні:

– оптимізація фінансових потоків дочірніх 
підприємств (реалізується шляхом ефективного 
управління колообігом фінансових ресурсів під-
приємства в рамках певного часового періоду, тоб-
то підтримка ліквідності підприємства);

– формування необхідної кількості фінансових 
ресурсів з метою забезпечення діяльності холдин-
гової структури та дочірніх підприємств у рамках 
місії організації, задекларованої у статутних до-
кументах (полягає у визначенні загальної потре-
би в грошових коштах холдингової структури і її 
дочірніх підприємств, зростанні обсягів залучення 
таких ресурсів за рахунок внутрішніх джерел і 
оптимізації залучення грошових коштів з зовніш-
ніх джерел);

– забезпечення найбільш доцільного викорис-
тання фінансових ресурсів в межах основних за-
вдань діяльності підконтрольних підприємств та 
материнської компанії (полягає у встановлення 
оптимальної пропорції стосовно спрямування фі-
нансових ресурсів на цілі соціального, виробничого 
чи інвестиційного розвитку підконтрольного під-
приємства);

– забезпечення дохідності господарської діяль-
ності за прийнятного рівня ризику, постійна робо-
та над оптимізацією фінансових ризиків та ризику 
втрати прибутку (максимізація прибутків мож-
лива лише при мінімізації ризиків, що може бути 
забезпечена диверсифікації видів операційної і 
фінансової діяльності, а також пакета фінансових 
інвестицій, профілактики та уникнення окремих 
фінансових ризиків, ефективними формами їх 
внутрішнього і зовнішнього страхування);

– формування та реалізація політики внутріш-
нього кредитування дочірніх підприємств та інвес-
тиційної політики (полягає у мінімізації кредитно-
го ризику, мінімізації терміну надання кредиту та 
оптимізації його розміру, контролі за ефективніс-
тю використання кредитних ресурсів);
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– оптимізація структури капіталу холдингової 
компанії (передбачає контроль за співвідношення 
власного і позикового капіталу холдингової струк-
тури, за виконанням зобов'язань перед інвестора-
ми і кредиторами, зменшенням обсягів боргових 
зобов'язань, кращим забезпеченням грошовими 
ресурсами і досягненням максимального рівня фі-
нансової стійкості холдингової структури і дочір-
ніх підприємств);

– оптимізація грошових потоків холдингової 
компанії і дочірніх підприємств;

– контроль за якістю інформаційного забезпе-
чення, тобто за достовірністю фінансової звітності 
дочірніх підприємств і, як наслідок, формування 
точної консолідованої звітності холдингової струк-
тури (полягає в аналізуванні фінансової звітності 
підприємств і консолідованої фінансової звітності 
холдингової структури для задоволення інформа-
ційних потреб зовнішніх і внутрішніх користувачів 
стосовно цінних паперів, участі в капіталі холдин-
гової структури, стану зобов'язань та їх забезпе-
чення, визначення суми дивідендів, які підлягають 
розподілу та оцінюванні стану фінансового управ-
ління холдингової структури) ;

– моделювання фінансових процесів холдин-
гової структури (полягає в розробці оптимальних 
форм та методів фінансового менеджменту).

Фінансове управління як єдина система ґрун-
тується на комплексному виконанні взаємодопов-
нюючих складових, а саме [1, с. 198]:

1) фінансового планування;
2) фінансового регулювання;
3) фінансового прогнозування;

4) фінансового стимулювання;
5) фінансового контролю.
Отже, значення фінансового управління хол-

динговою структурою поряд з основною ме-
тою підприємницької діяльності проявляє себе в 
управлінні її активами, виборі найбільш ефектив-
них напрямів фінансової діяльності та дивідендної 
політики та максимізації чистого прибутку. Своєю 
чергою, дочірні підприємства зосереджують свою 
увагу на раціональному здійсненні операційної ді-
яльності та зниження витрат виробництва.

Фінансове управління холдинговою структу-
рою слід розглядати як поняття більш широке, ніж 
поняття фінансового управління підприємством, 
оскільки, враховуючи складну ієрархічну підпоряд-
кованість дочірніх підприємств і відсутність безпо-
середнього комунікаційного зв'язку зі всіма ланками 
підприємством, налагодити ефективне інформацій-
не забезпечення про виконання фінансових планів, 
показників, кошторисів, тощо, надзвичайно склад-
но. Часто важлива інформація, під впливом безвід-
повідальності кадрового складу, губиться, чи над-
ходить до керуючого центу материнської компанії 
занадто пізно, що, своєю чергою, провокує негатив-
ний результат фінансового управління. На одноо-
сібних підприємствах ситуація у сфері фінансового 
управління значно простіша, оскільки комунікацій-
но-інформаційна система налагоджена, орган фі-
нансового управління підприємства має можливість 
безпосередньо співпрацювати з усіма необхідними 
підрозділами свого підприємства.

З огляду фінансового управління холдингової 
структури як системи виділяємо наступні його 

Таблиця 1
Складові системи фінансового управління холдингової структури та їх характеристика

№
Складові системи 

фінансового управління 
холдингової структури

Характеристика дій, що здійснюються кожною складовою системи 
фінансового управління холдингової структури

1
Аналізування і оціню-
вання фінансового стану 
холдингової структури

- аналіз консолідованої фінансової звітності;
- аналіз фінансової звітності дочірніх підприємств;
- обчислення основних фінансових показників і коефіцієнтів;
- обчислення показника загальної рентабельності холдингової структури;
- аналіз фінансового стану холдингової структури та її дочірніх підприємств;
- прогнозування доцільності здійснення економічної реструктуризації дочір-
ніх підприємств з метою підвищення їх ліквідності і платоспроможності;
- висновок стосовно результатів здійсненого аналізу та планування тактичних 
і стратегічних дій.

2 Управління ліквідністю 
холдингової структури

- контроль за рухом грошових коштів;
- контроль за обсягами зовнішніх (від банків та інших фінансово-кредитних 
установ) і внутрішніх (наданих дочірнім підприємствам) кредитів;
- контроль поточних банківських рахунків;
- контроль резервних фондів.

3 Управління структурою 
капіталу

- формування раціональної структури капіталу холдингової компанії;
- аналізування варіантів довгострокового залучення капіталу;
- управління довгостроковими зобов’язаннями.

4
Управління 
інвестиційною 
діяльністю

- формування інвестиційної політики та її реалізація;
- оптимізація інвестиційного портфеля холдингової структури;
- управління фінансовими інвестиціями;
- управління капітальними інвестиціями;
- аналізування та оцінка фінансових і капітальних вкладень;

5 Ідентифікація 
та управління ризиками 

- визначення видів ризиків і сфер їх виникнення;
- пошук можливостей щодо нейтралізації існуючих ризиків;
- врахування ризику втрати прибутку холдинговою структурою  і визна-
чення його рівня;
- побудова стратегії управління існуючими ризиками.

6 Контролювання

- контроль достовірності і правдивості системи інформаційного забезпечення і 
внутрішньої комунікації між холдинговою компанією і дочірніми підприємствами;
- контроль над системою фінансового управління і реалізацією конкретних 
управлінських завдань;
- реалізація функції менеджменту – стимулювання у сфері фінансового управ-
ління холдингової структури, що є невід’ємною складовою успішної діяльності. 

Примітка: сформовано автором



«Young Scientist» • № 9 (12) • september, 2014 

Е
К

О
Н

О
М

ІЧ
Н

І 
Н

А
У

К
И

41
складові, систематизацію і характеристику 
яких наведено у таблиці 1.

Однак, окрім характеристики системи 
фінансового управління холдингової струк-
тури доцільно проаналізувати і систему 
внутрішнього фінансового управління кож-
ного дочірнього підприємства, яке в рамках 
системи фінансового менеджменту форму-
ватиметься з таких заходів [8, c. 115]:

– формування кошторисів витрат та їх 
оптимізація;

– пошук альтернативних можливостей 
зростання прибутковості дочірнього під-
приємства;

– аналізування фінансової звітності та 
формування прогнозних показників фінан-
сової діяльності дочірнього підприємства;

– звітування перед реструктуризацій-
ним відділом холдингової структури і об-
числення коефіцієнту доцільності здійснен-
ня економічної реструктуризації дочірнього 
підприємства на основі аналізованої фінан-
сової звітності;

– аналізування стратегії діяльності до-
чірнього підприємства у рамках власної 
мети формування і місії холдингової струк-
тури та пошук можливостей корегування 
знайдених відхилень, тощо.

Як зазначалось раніше, ефективне фі-
нансове управління холдинговою структу-
рою можливе лише у поєднанні двох умов: 
по перше – ефективної фінансової діяль-
ності і фінансового управління кожного 
дочірнього підприємства, і, по друге – на-
лагодженої і прозорої співпраці дочірніх 
підприємств з єдиним керуючим центром 
(материнською компанією) [5, c. 88].

Фінансові потоки холдингової структури, 
як і фінансові потоки підприємства, прийнято роз-
діляти на вхідні та вихідні фінансові потоки, або 
іншими словами – грошові надходження та грошові 
витрати. Здійснивши огляд літературних джерел, 
згрупуємо грошові витрати і грошові надходження 
холдингової структури і схематично їх рух відобра-
зимо на малюнку, поданому нижче (Рис. 1).

З малюнку 1 бачимо, грошові надходження або 
прибутки холдингової компанії формують матері-
альний фонд для забезпечення фінансових витрат, 
зумовлених її діяльністю. Прибутковість холдингової 
структури досягається при умові, коли доходи від ве-
дення господарської та фінансової діяльності переви-
щують передбачені такою діяльністю витрати.

Грошові надходження холдингової структури, 
як і грошові витрати, складаються з різного роду 
грошових надходжень і витрат як самої холдинго-
вої структури, так і кожного окремо взятого під-
контрольного підприємства. Грошові потоки такого 
підприємницького утворення, як і сама структура, 
є інтегрованим об'єднанням всіх її складових час-

тин, тобто загальний позитивний ефект фінансової 
діяльності завжди буде залежати від забезпечен-
ня продуктивності функціонування кожного дочір-
нього підприємства. 

Висновки і пропозиції. Отже, система фінансо-
вого управління холдинговою структурою, як і за-
галом система управління підприємством, склада-
ється з таких невід'ємних складових, як фінансове 
управління, фінансове регулювання, фінансове про-
гнозування, фінансове стимулювання та фінансовий 
контроль. Фінансове управління в рамках діяльнос-
ті холдингової структури відіграє провідну роль, 
оскільки саме в управлінні фінансами, згідно Закону 
України «Про холдингові компанії в Україні», і ґрун-
тується мета створення і функціонування холдинго-
вої структури. Однак, ефективність і удосконалення 
фінансового управління українськими холдинговими 
компаніями, як і удосконалення вітчизняного зако-
нодавства у даному науковому напрямку, потребує 
подальшого розвитку і узгодження у відповідності з 
прогресивним європейським досвідом. 

 

Холдингова структура

Грошові витрати на 
ведення господарської 
діяльності холдингової 
структури

Грошові витрати 
функціонування 
дочірніх підприємств 

Фінансові витрати 
холдингової 
структури 

1)обов’язкові 
відрахування до 
бюджету;
2)заробітна плата 
працівникам;
3)витрати на 
придбання новинок 
НТП.

1) зарплата 
працівника 
дочірнього 
підприємства;
2)купівля сировини, 
матеріалів, 
комплектуючих;
3)платежі до 
бюджету;
4)капітальні 
вкладення.

1)витрати на 
придбання акцій 
підприємств;
2)витрати на виплату 
дивідендів;
3)витрати на 
кредитування/реструк
туризацію 
підприємств.

Грошові надходження 
від основної діяльності 
дочірніх підприємств

Грошові надходження 
від діяльності 
холдингової структури

Непередбачувані 
грошові надходження

1)грошові 
надходження від 
продажу товарів, 
надання послуг; 
2)вторинної реалізації 
засобів виробництва. 
тощо

1)дивіденди, сплачені 
на користь холдингової 
структури;
2) відсотки  за акціями;

1)грошові надходження 
від реалізації різних 
фінансових 
інструментів;
2)непланові фінансові 
надходження з 
різноманітних джерел.
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Рис. 1. Фінансові потоки холдингової структури
Примітка: сформовано автором
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Досліджено теоретичні питання розвитку банківського сектору як складової ринку фінансових послуг в контексті 
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РОЛЬ И СОСТАВЛЯЮЩИЕ СИСТЕМЫ ФИНАНСОВОГО УПРАВЛЕНИЯ 
В ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ХОЛДИНГОВЫХ СТРУКТУР

Аннотация
В статье раскрыто сущность финансового управления холдинговой структуры и проанализированы его состав-
ляющие. Выделено роль финансового управления как основной цели создания холдинговой компании согласно 
отечественного законодательства. Сгруппировано финансовые потоки холдинговой структуры и осуществлено их 
условное деление на денежные поступления и денежные расходы.
Ключевые слова: Холдинговая структура, холдинговая компания, финансовое управление, денежные поступле-
ния, денежные расходы.
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THE ROLE AND COMPONENTS OF FINANCIAL MANAGEMENT 
IN THE ACTIVITIES OF HOLDING STRUCTURES

Summary
In the article the author discovered the essence of financial management of holding structure and analyzed its 
components. The role of financial management is highlighted like a main goal of creating the holding company in 
accordance to a national law. The author grouped financial flows of holding structure and made its division into 
financial earnings and financial costs.
Keywords: Holding structure, holding company, financial management, financial earnings, financial costs.

Постановка проблеми. В умовах глобалізації 
фінансових ринків та посилення процесів ін-

тернаціоналізації у світовій економіці відбувається 
підвищення відкритості національних економік з 
подальшою інтеграцією країн в економічні союзи, 
які покликані забезпечити економічний виграш для 
їхніх учасників. В таких умовах роль банківсько-
го сектору набуває особливої ваги, адже саме на 
них припадає основна частина операцій на ринку 
фінансових послуг. При цьому варто враховувати, 
що при лібералізації фінансових ринків відбува-
ється інтенсивний приплив іноземного банківського 
капіталу. Діяльність банківських установ з інозем-

ним капіталом є чинником, який суттєво впливає 
на розвиток економіки України, сприяє залученню 
іноземних інвестицій та євроінтеграції, посилює 
конкуренцію на ринку банківських послуг. Поряд з 
цим необхідно враховувати, що ця діяльність може 
стати чинником і не– стабільності української еко-
номіки: призвести до втрати суверенітету у сфері 
грошово-кредитної політики, імовірності відпливу 
фінансових ресурсів. Звідси і виникає потреба в до-
слідженні діяльності банків з іноземним капіталом 
та їх впливу на банківський сектор України.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вра-
ховуючи актуальність дослідження проблеми гло-
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