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АНАЛІЗ СТРУКТУРИ ЗАГАЛЬНОГО 
КАПІТАЛУ ПІДПРИЄМСТВ

Розглядаються аспекти та сучасні тен­
денції формування структури загального кап­
італу підприємств. Проводиться діагностич­
ний аналіз впливу структури капіталу на 
фінансові результати діяльності.

Ключові слова: структура капіталу, пози­
ковий капітал, фінансовий важіль, фінансовий 
ризик, рентабельність поточних активів.

І. Вступ. Формування та ефективне викори­
стання капіталу підприємств в єдності законо­
мірно пов’язаних між собою явищ і процесів 
економічного життя є визначальним елементом 
поступального розвитку економічних систем. 
Процеси створення, використання, приросту та 
структури капіталу на рівні виробник -  спожи­
вача та формування механізму прийняття 
рішень господарюючими одиницями завжди 
знаходились в центрі уваги науковців, які зай­
мались мікроекономічним аналізом. Система­
тичне спостереження, реєстрація, збирання, 
скрупульозна деталізація, групування та вив­

чення фактів економічного життя на різних ета­
пах розвитку економічної науки, стало основою 
накопичених знань про капітал підприємства, 
його склад, структуру та зміни під впливом 
управлінських рішень.

Дослідження проблем приросту капіталу та 
економічного зростання підприємств в Україні 
здійснювали Шульгіна Л. М., Лук’янова В. В., 
Герасименко С. С. та інші вітчизняні вчені. їх 
дослідження ґрунтуються на працях відомих 
зарубіжних економістів Дж. К. Ван Хорна, Дж. 
М. Ваховіча, 3. Хельферта та інших, і стосу­
ються дослідження причинно-наслідкових 
зв’язків між фактами, явищами господарсько­
го процесу і капіталізацією підприємства. Пе­
реважно усі дослідження були спрямовані на 
узагальнення та систематизацію визначальних 
факторів ефективного фінансування виробни­
чо-господарської діяльності підприємств 
різних галузей економіки.

В численних наукових публікаціях різними 
авторами було виділено найсуттєвіші та абст­
раговано другорядні чинники що впливають на
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підвищення ефективності використання наяв­
ного капіталу. Проте, мінливість, невизна­
ченість, залежність від політичного лобі та ви­
сокий рівень заангажованості економіки Украї­
ни пафосом суспільно-політичної, громадянсь­
кої та національної проблематики, спонукає до 
пошуку внутрішніх джерел фінансування ко- 
мерційно-виробничих програм господарюючих 
суб’єктів через застосування економічних ва­
желів управління капіталом на мікрорівні.

II. Постановка завдання. Метою дослід­
ження, частина результатів якого розкрито в 
даній статті, є підвищення інформативності 
результатів аналізу капіталу підприємства та 
покращення структури методики економічно­
го аналізу шляхом деталізації характеру і рівня 
впливу усіх факторів, усунення взаємно про­
тилежних тенденцій що викривляють інформа­
цію про можливість використання внутрішніх 
джерел фінансування.

III. Результати. Статистичні дані по окре­
мих показниках діяльності суб’єктів господа­
рювання сформовані за інституціональним 
підходом свідчать про сталу тенденцію пере­
вищення питомої ваги позикових джерел фінан­
сування в складі загального капіталу вітчизня­
них підприємств. Так питома вага позикових 
коштів в складі всіх джерел фінансування 
підприємств в Україні послідовно зростала з 
2006 року і на кінець 2010 року склала 62,7 %,

при чому, 46,2 % складають короткострокові 
джерела позикових коштів [1].

Провівши аналіз ланцюгових характеристик 
інтенсивності динаміки частки позикового ка­
піталу в структурі джерел коштів підприємств 
за даними таблиці 1 та з використанням мето­
дики наведеної в [2, с. 130], нами встановлено, 
що ланцюгові прирости питомої ваги відносно 
стабільні і не мають чіткої схильності до зрос­
тання чи спаду. Тому для вирівнювання ряду 
обрано лінійну функцію: УІ =а + Ьі, де УІ -  тео­
ретичний рівень ряду, і -  порядковий номер пе­
ріоду, а -  рівень ряду при, 1 = 0 -  характеризує 
середню абсолютну. Для визначення наведених 
параметрів обираємо непарне число членів 
ряду (п = 5) та переносимо початок відліку часу 
(і = 0) в середину динамічного ряду при зна­
ченнях змінної з інтервалом в одиницю і = 0. 
Використавши метод найменших квадратів па­
раметри визначимо розв’язанням системи нор­
мальних рівнянь (у  -  фактичний рівень ряду):

= Уп а - л
і V

Знайдемо невідомі параметри 2>

2:'2 =
и(и та обчислимо їх в таблиці 2.

Оскільки п = 5, то у, л 297
а  = —  = 59.4, “і

Ь =25$
10 2.59

Таблиця 1
Структура джерел коштів підприємств України за період 2006 -  2010 роки п

Рік

Усі джерела коштів

Власний
капітал

Забезпечення 
наступних 

витрат і 
платежів

Позикові дж ерела коштів
Доходи

майбутніх
періодів

Довгострокові
зобов’язання

Поточні
зобов’язання

Усього
позикових

джерел
коштів

2006 43,5 2,2 11,6 42,1 53,7 0,6

2007 42,1 2,2 14,1 41,0 55,1 0,6

2008 34,9 2,1 17,8 44,7 62,5 0,5

2009 34,5 2,0 16,6 46,4 63,0 0,5

2010 34,8 2,0 16,5 46,2 62,7 0,5

Таблиця 2
Динаміка позикових джерел коштів підприємств України за період 2006 -  2010 роки

Рік V,,% А ґ Значення зм інної І У ,* У( = а  + Ьі

1 2 3 4 5 6

2006 53,7 - -2 -107,4 54,22

2007 55,1 1,4 -1 -55,1 56,81

2008 62,5 7,4 0 0 59,4

2009 63,0 0,5 1 63,0 61,99

2010 62,7 -0,3 2 125,4 64,58

Разом 279 ? 0 25,9 279
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Отже, тренд має вигляд У< = 59,4 + 2,59/, або 
середня питома вага позикових джерел коштів 
ш п’ять років склала 59,4 %, а її середньоріч­
ний приріст склав 2,59 %. Така структура дже­
рел формування капіталу свідчить про динамі­
чне посилення рівня впливу фінансового важе- 
ия на прибутковість власного капіталу (прямих 
фінансових інвестицій) вкладеного в діяльність 
теподарюючих суб’єктів [3; 4].

Рівень отриманих підприємствами фінансо- 
них результатів на кінець аналізованого періоду 
і а окремих відносних показників прибутковості 
і фінансової стійкості наведемо в таблиці 3.

з фінансовими результатами операційної діяль­
ності та ефективністю використання поточних 
активів [5, с. 722; 6, с. 213]. Оскільки поточні 
активи відповідають за ресурсне забезпечення 
операційної діяльності, а поточні пасиви фор­
мують значну частину поточних активів, то 
необхідно провести визначення рівня впливу 
основних факторів на прибутковість власного 
капіталу.

На основі даних в наведених таблиці 3 по­
будуємо індексну систему, яка складається з 
трьох факторів-співмножників та результатив­
ного показника типу г — аЬс.

Чистий прибуток підприємств України за видами економічної діяльності
за період 2006 -  2010 р.

Таблиця З

Рік
Фінансовий
результат
(сальдо)

Підприємства, які одержали прибуток
(літ. грн.)

Підприємства, які одержали збиток
У % до загальної 

кількості 
підприємств

Фінансовий
результат

У % до загальної 
кількості 

підприємств

Фінансовий
результат

2006 46421,3 65,3 82108,7 34,7 35687,4
2007 844416,4 66,2 132489,0 33,8 48072,6
2008 -41025,1 61,3 144460,1 38,7 185485,2
2009 -37131,1 58,9 1088534,4 41,1 145984,5
2010 13906,1 57,3 155197,6 42,7 141291,5

З даних, наведених в таблиці 3 видно, що в 
чагальній кількості підприємств питома вага 
прибуткових неухильно зменшується з 65,3 % 
у 2006 році до 57,3 % у 2010. При чому, при 
меншій частці збиткових підприємств у 2008 
(38,7 %) та 2009 (41,1 %) роках сума отрима­
них збитків значно перевищує загальну вели­
чину отриманих прибутків прибутковими 
підприємствами. На кожну гривню приросту 
нласного капіталу підприємства України у 2008 
році отримували збитків 1,28 гривні, у 2009 -  
1,13. У 2010 році цей показник склав 0,91 
гривні, проте частка збиткових підприємств 
іросла на 4 % у порівнянні з 2008 роком. Така 
структура фінансових результатів та джерел 
формування активів підтверджує високий 
рівень впливу фінансового важеля на резуль­
тативність господарювання підприємств.
11 ідприємства, які мали високі показники кое­
фіцієнту фінансового ризику в умовах кризо- 
них явищ в економіці з 2008 року опинялись за 
межею рентабельності, а їх збитки зростали 
нищими темпами ніж у підприємств з невисо­
ким показником плеча фінансового важеля. 
Вплив фінансового важеля посилюється впли- 
ном операційного важеля, який пов’язують саме

Результативний показник г визначимо, як 
прибутковість власного капіталу г = Чистий 
прибуток /  Власний капітал. Змінні фактори 
системи формалізуємо, як а — прибутковості по­
точних активів, Ь -  поточна ліквідність с -  час­
тка поточних зобов’язань на власні джерела 
коштів:

а = Чистий прибуток / Поточні активи',
Ь = Поточні активи /  Поточні пасиви; 
с = Поточні пасиви /  власний капітал. 
Формалізований запис індексної системи 

набуває вигляду: /  = І І ьІс. А зважування фак­
торів індексної системи дає інформацію про 
відносний ріст досліджуваних показників. Зо­
крема, з проведених розрахунків за даними таб­
лиці 4 видно, що втрати рентабельності 2009 
року на рівні -2,96 % лише на 0,33 % покрива­
ються прибутковістю власного капіталу на 
кінець 2010 року. Абсолютний приріст прибут­
ковості складає 3,92 пункти, а найвагоміший 
вплив на забезпечення такого приросту здій­
снює фактор а. Отже, підвищення ефективності 
використання поточних активів може покращи­
ти фінансовий стан.

IV. Висновки. Висока питома вага позико­
вих джерел формування активів підприємств
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Таблиця 4
Окремі показники фінансових результатів підприємств України та оцінка абсолютного 

впливу факторів на їх зміну за період 2009 -  2010 р.

Рік
Чистий 

прибуток 
(мли. грн.)

Поточні 
активи 

(млн. грн.)

Власішй 
капітал 

(млн. грн.)

Поточні 
пасиви 

(млн. грн.)

к
(гр.2/гр.4)

К
(гр.2/гр.З)

Іь
(гр.З/гр.5)

К
(гр.5/гр.4)

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2009 -37131,1 1749042,8 1252279,0 1556971,3 -0.0296 -0.0212 1.1234 1.2443

2010 13906,1 2229892,3 1426711,6 1891268,2 0.0096 0.0062 1.1790 1.3256

Абсолютний прііріст результативного та змінних 
показників

0,0392 0,027 0,056 0,081

Результат зважування факторів у %
алЬ^с] а Д С о а А  с0 а̂ Ь̂ с̂

а А с о О
О

О
о©<3 а і&ос о а \ Ь\ с0

Індексна система І г = І а1 ЬІ с -0,33 -0,29 1,05 1,07

Фактори впливу Індекси Розрахункова величина Абсолютний вплив фактора

а -0,29 -2,96 ? -0,29 = 0,86 0 ,8 6 -(-2 ,9 6 ) = 3,82

Ь 1,05 0,86? 1,05 = 0,90 0,90 -  0,86 = 0,04

с 1,07 0 ,90? 1,07 = 0,96 0,96 -  0,90 = 0,06

Разом Абсолютне відхилення — Г0 3,92

в структурі загального капіталу збільшує роз­
мах рентабельності, силу дії фінансового ва­
желя та чистий прибуток. Проте, це викликає 
збільшення ступеня фінансового ризику через 
вплив високого значення плеча фінансового 
важеля. Високе значення цього показника впли­
ває на структуру витрат (збільшує питому вагу 
постійних витрат) та підсилює дію операцій­
ного важеля. В результаті сукупного впливу 
фінансового та операційного важелів, підприє­
мства з низьким запасом фінансової стійкості 
опиняються за межею рентабельності та несуть 
великі втрати власного капіталу. Таким чином, 
детальний аналіз структури капіталу дає інфор­
мацію про можливість використання внутріш­
ніх резервів підприємства в умовах перманен­
тної кризи та нестабільного впливу зовнішнь­
ого середовища на прийняття конкретних уп­
равлінських рішень щодо застосування еконо­
мічних важелів підвищення ефективності його 
використання.
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Мельник Н. Б.

СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНІ ІНТЕРЕСИ КОРИСТУВАЧІВ 
ЗВІТНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА

Розкрито суть та види звітності підприє­
мства, нормативно-правове забезпечення про­
цесів її складання й подання, визначено інте­
реси користувачів звітності через призму за­
доволення їх соціальних і економічних потреб

для розвитку власної діяльності та суспіль­
ства загалом.

Ключові слова: звітність підприємства, 
фінансова звітність, податкова звітність,
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