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ПЕРЕДМОВА 
 
 

В умовах ринкової економіки управління фінансами є найбільш 
складним, важливим і пріоритетним завданням, яке ставиться перед 
управлінською структурою будь-якого підприємства незалежно від галузі 
його діяльності, форми власності та організаційно-правової форми. Головним 
критерієм ефективної діяльності підприємства при ринковому підході 
господарювання є збагачення його власників та забезпечення добробуту 
працівників. Це стає можливим за умови беззбиткової діяльності 
підприємства, отримання високих фінансових результатів, забезпечення 
платоспроможності, ліквідності та фінансової стійкості, що досягається 
тільки при високому рівні професіоналізму фінансових менеджерів. Отже, 
ефективне управління діяльністю підприємства визначається рівнем розвитку 
фінансового менеджменту. 

Фінансовий менеджмент, як наука управління фінансами, в останні 
роки активно впроваджується у вітчизняну практику господарювання, однак 
ефективність використання його апарату на українських підприємствах поки 
що зостається низькою. Крім того, розглядаючи низку питань стосовно 
управління фінансами більшість вітчизняних авторів беруть за основу 
погляди зарубіжних вчених. Нема потреби акцентувати увагу на значущості 
зарубіжного досвіду в становленні фінансового менеджменту українських 
підприємств, однак такий досвід необхідно застосовувати з урахуванням 
вітчизняних особливостей розвитку ринкової економіки. 

У представленому навчальному посібнику, що підготовлений 
відповідно до програми нормативної дисципліни «Фінансовий менеджмент», 
комплексно і систематизовано викладені основні питання і проблеми 
управління фінансами з урахуванням світового і вітчизняного досвіду. 
Зокрема розглянуто основні аспекти організації фінансового менеджменту на 
підприємствах, процеси управління грошовими потоками, прибутком, 
активами, капіталом, інвестиційною діяльністю та фінансовими ризиками, 
фінансове планування та антикризове фінансове управління. 

Метою вивчення дисципліни «Фінансовий менеджмент» є: 
- оволодіння базовими знаннями з теорії і практики управління 

фінансами підприємств, стратегії і тактики фінансового забезпечення 
суб’єктів господарювання;  

- формування вміння управляти операційною, інвестиційною та 
фінансовою діяльністю та приймати правильні фінансові рішення у різних 
ситуаціях функціонування підприємств і організацій.  
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Автори даного навчального посібника намагалися знайти компроміс між 
теорією і практикою організації фінансового менеджменту на підприємствах 
та підготувати матеріал таким чином, щоб він був корисний не лише 
студентам і викладачам, але й всім, хто дійсно цікавиться питаннями 
фінансового менеджменту на підприємствах в сучасних умовах 
господарювання. У посібнику матеріал з фінансового менеджменту 
викладено в значній мірі в графічно-методичному ракурсі, що робить його 
вивчення нескладним і зрозумілим.  

 Викладення теоретичного матеріалу у схемах і таблицях, що є 
особливістю даного посібника, спрощує систематизацію інформації, 
підвищує ефективність оволодіння нею, дозволяє студентам краще засвоїти 
теоретичні положення у процесі вивчення лекцій та виконання практичних 
завдань, а також дозволяє підвищити результативність самостійної роботи в 
кредитно-модульній системі навчання.  

За допомогою таблиць, схем і рисунків читачі посібника зможуть 
засвоїти не лише теорію фінансового менеджменту, а й прослідкувати та 
зрозуміти природу процесів управління фінансами, взаємозв’язків 
фінансових відносин. 

У навчальному посібнику передбачено комплекс необхідних матеріалів 
для глибокого засвоєння дисципліни «Фінансовий менеджмент», а саме 
наведені програма, навчально-методичне забезпечення за тематикою 
дисципліни, питання для самоконтролю та термінологічний словник.  

Автори намагалися подати даний посібник у найбільш зручній формі. 
Він може стати робочим зошитом студента і викладача на практичних 
заняттях та у самостійній роботі.  

Автори посібника висловлюють вдячність фахівцям, які внесли свої 
зауваження й побажання та високо оцінили нашу працю, а також студентам 
напряму «Фінанси і кредит» Криворізького національного університету, що 
допомогли в апробації даного посібника. 

Автори посібника будуть вдячні за критичні зауваження і пропозиції, які 
надійдуть від читачів та урахуються в подальшій роботі над книгою. 
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РОЗДІЛ 1 
 

ПРОГРАМА ДИСЦИПЛІНИ  
“ФІНАНСОВИЙ МЕНЕДЖМЕНТ” 

 
 

Тема 1. Теоретичні та організаційні основи фінансового 
менеджменту.  

Сутність фінансового менеджменту. Функції фінансового менеджменту 
та їх значення. Фінансовий менеджмент як система управління фінансами 
підприємства. 

Мета, основні завдання, стратегія і тактика фінансового менеджменту. 
Об’єкти і суб’єкти фінансового менеджменту. 

Механізм фінансового менеджменту. Місце фінансового менеджменту 
в організаційній структурі підприємства. Особливості організації 
фінансового менеджменту залежно від форми організації бізнесу і сфери 
діяльності.  

 
Тема 2.Система забезпечення фінансового менеджменту. 
Методологічні основи побудови системи забезпечення фінансового 

менеджменту. 
Організаційне забезпечення фінансового менеджменту. Системи і 

методи внутрішнього фінансового контролю. 
Інформаційне забезпечення фінансового менеджменту. Фінансова 

інформаційна база. Показники інформаційного забезпечення фінансового 
менеджменту. Зміст фінансової звітності. Загальні вимоги до інформаційної 
бази. Основні користувачі фінансової інформації. 

 
Тема 3. Управління грошовими потоками на підприємстві. 
Поняття грошового потоку. Значення грошових потоків у діяльності 

підприємства. Оптимізація грошових потоків. Види грошових потоків та їх 
класифікація. Принципи управління грошовими потоками. Складання звіту 
про рух грошових коштів. 

Вхідні грошові потоки та їх характеристика. Зміст і завдання 
управління вхідними грошовими потоками. Управління грошовими 
потоками, що пов’язані з операційною діяльністю. Управління грошовими 
потоками, що пов’язані з фінансовими операціями та інвестиційною 
діяльністю. 

Управління вихідними потоками. Зміст і завдання управління 
вихідними грошовими потоками.  

Планування надходження і використання грошових коштів. Розробка і 
застосування платіжного календаря. 
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Тема 4. Визначення вартості грошей у часі. 
Необхідність і значення визначення вартості грошей у часі. Фактори, 

що впливають на зміну вартості грошей у часі. Вплив інфляції на зміну 
вартості грошей. Ризик та його вплив на зміну вартості грошей. 

Нарахування простих та складних процентів. 
Майбутня вартість грошей та її зміст. Поняття компаундингу. 

Розрахунок майбутньої вартості грошей з урахуванням ануїтетів. 
Використання процентного фактора у розрахунках майбутньої вартості 
грошей. 

Теперішня вартість грошей та її зміст. Поняття дисконтування та сфери 
його застосування. Визначення суми дисконту. Розрахунок теперішньої 
вартості ануїтетів. Поточна вартість довічної ренти. Використання 
процентного фактора при розрахунках теперішньої вартості грошей. 

 
Тема 5. Управління прибутком. 
Зміст і завдання управління прибутком підприємства. Системний 

підхід до управління прибутком. Інформаційна база управління прибутком. 
Управління прибутком від операційної діяльності. Фактори, що 

впливають на формування прибутку. Управління формуванням собівартості. 
Розрахунок граничної виручки і граничних витрат. Аналіз беззбитковості та 
поріг рентабельності. Розробка цінової політики та її оптимізація на 
підприємстві. Політика максимізації прибутку. Операційний леверидж. 

Управління формуванням прибутку від інвестиційної та фінансової 
діяльності.  

Сутність і завдання управління розподілом прибутку. Фактори, що 
впливають на розподіл загального прибутку. Вплив на розподіл прибутку 
системи оподаткування підприємств.  

 
Тема 6. Управління активами. 
Склад і структура активів підприємства. Оцінка активів. 
Зміст і завдання управління оборотними активами. Ліквідність 

поточних активів.  
Джерело формування оборотних активів підприємства та шляхи 

забезпечення їх оптимальної структури. Власний оборотний капітал. 
Постійний та змінний оборотний капітал. Стратегія фінансування оборотних 
активів: агресивна модель, консервативна модель, компромісна модель. 

Управління необоротними активами підприємства. Оновлення 
необоротних активів. Фінансування необоротних активів. 

 
Тема 7. Вартість і оптимізація структури капіталу. 
Сутність та класифікація капіталу підприємства, визначення загальної 

потреби в ньому. Фактори, що впливають на обсяг капіталу.  
Власний капітал та його формування. Статутний капітал. Пайовий 

капітал. Резервний капітал. Нерозподілений прибуток. Управління 
формуванням власного капіталу. 
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Позиковий капітал. Використання позичок для формування оборотного 
капіталу. Фінансовий кредит як основне джерело формування позикових 
коштів. Політика залучення фінансових кредитів. Кредитоспроможність 
суб’єктів господарювання. Довгострокові та короткострокові фінансові 
зобов’язання. Управління позиковим капіталом.  

Вартість капіталу як міра прибутковості. Визначення вартості власного 
капіталу. Вартість акціонерного капіталу. Оцінка позичок. Оцінка загальної 
вартості капіталу. Інфляція та ринкова вартість капіталу. Розрахунок 
середньозваженої вартості капіталу. Ефект фінансового левериджу. 

Структура капіталу. Фактори, що впливають на структуру капіталу. 
Управління структурою капіталу. Оптимізація структури капіталу. Політика 
підприємства щодо структури капіталу. Вплив структури капіталу на вартість 
підприємства. 

 
Тема 8. Управління інвестиційною діяльністю підприємства. 
Сутність і значення інвестиційної діяльності підприємства. Форми 

інвестиційної діяльності. Види інвестицій. Формування інвестиційної 
політики.  

Капітальні вкладення. Види інвестиційних проектів та вимоги до їх 
розробки. Методи оцінки ефективності інвестиційних проектів. Окупність 
капітальних вкладень та її розрахунок. Управління реалізацією реальних 
інвестиційних проектів. Порядок розробки бюджету капітальних вкладень. 

Управління джерелами фінансування капітальних вкладень. 
Амортизаційна політика підприємства. Використання прибутку. Інструменти 
довготермінового фінансування інвестицій. Визначення оптимальної 
структури джерел фінансування капіталовкладень. Прогнозування джерел 
фінансування капіталовкладень. 

 
Тема 9. Управління фінансовими ризиками. 
Економічна сутність фінансових ризиків та їх класифікація. 
Основні види фінансових ризиків: валютний, депозитний, процентний, 

інфляційний, інвестиційний, кредитний. Фактори, що впливають на рівень 
фінансових ризиків. Визначення рівня ризику та його вплив на фінансовий 
стан підприємства і його прибутковість. 

Зміст управління фінансовими ризиками. Процес їх прогнозування та 
нейтралізації у фінансовій діяльності підприємства. 

Методи розрахунку ризиків. Економіко-статистичні методи оцінки 
рівня ризику. Премія за ризик і порядок її визначення. 

Способи уникнення та нейтралізації фінансових ризиків. Страхування  
ризиків. Використання механізмів диверсифікації. 

 
Тема 10. Аналіз фінансових звітів. 
Призначення і види фінансових звітів. Методи оцінки фінансових 

звітів. Склад, характеристика та зміст фінансової звітності підприємства 
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відповідно до положень (стандартів) бухгалтерського обліку. Зміст і завдання 
аналізу фінансових звітів. 

Бухгалтерський баланс і його значення для аналізу фінансового стану 
підприємства. Аналіз динаміки і структури активів і пасивів балансу. 
Критерії і методика оцінки незадовільної структури балансу підприємств. 

Аналіз звіту про фінансові результати підприємства. Аналіз звіту про 
рух грошових коштів.  

Система показників фінансового стану підприємства та критерії їхньої 
оцінки. Аналіз економічного потенціалу підприємства. Аналіз показників 
ліквідності і платоспроможності підприємства. Ліквідність балансу 
підприємства. Показники фінансової стійкості і стабільності підприємства,  
їхня оцінка. Показники ринкової і ділової активності. 

Комплексний аналіз фінансового стану підприємства. 
 
Тема 11. Внутрішньофірмове фінансове прогнозування  та 

планування. 
Фінансове прогнозування та планування в системі фінансового 

менеджменту. Цілі та завдання внутрішньофірмового  фінансового 
прогнозування та планування.  

Методи фінансового прогнозування та планування. 
Бюджетування та його сутність. Види бюджетів. Складання бюджетів 

(кошторисів). Методика розрахунку основних фінансових показників 
бюджетів. 

Оперативне фінансове планування як основа внутрішньофірмового 
фінансового контролю. 

 
Тема 12. Антикризове фінансове управління підприємством. 
Зміст і завдання антикризового фінансового управління підприємством. 
Принципи, функції та механізм антикризового фінансового управління 

підприємством. 
Методи прогнозування банкрутства підприємства. Система 

попереднього реагування на загрозу банкрутства і комплекс 
попереджувальних заходів. 

Фінансова санація підприємства як елемент антикризового управління. 
Досудова санація. Санація у межах судових процедур. Менеджмент санації 
підприємства, його функції та завдання. Методи фінансування санації 
підприємства. Управління внутрішніми джерелами фінансування та 
залученням зовнішніх фінансових джерел. 

Реструктуризація в системі антикризового фінансового управління 
підприємством. Організаційно-фінансове забезпечення реструктуризації 
підприємств. 
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РОЗДІЛ 2 
 

НАВЧАЛЬНО-НАОЧНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ВИВЧЕННЯ ТЕМ 
ДИСЦИПЛІНИ 

 
Тема 1. Теоретичні та організаційні основи фінансового 

менеджменту 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис.1.1. Сутність, предмет, об’єкт, мета та основні завдання фінансового 
менеджменту 

Фінансовий менеджмент являє собою процес управління формуванням, 
розподілом і використанням фінансових ресурсів підприємства та організацією 
його грошового обороту шляхом використання відповідних принципів і 
методів з метою реалізації фінансової політики на підприємстві. 

Об’єктом фінансового менеджменту 
є фінанси підприємства у всіх 
формах і проявах, а також фінансова 
діяльність, яка ним здійснюється. 

Предметом фінансового менедж-
менту є науково-методичні підходи 
до ефективного управління різними 
аспектами фінансової діяльності. 

Головною метою фінансового менеджменту є забезпечення ефективної 
фінансової діяльності підприємства, зростання його ринкової вартості,  
добробуту всіх учасників ринкових, корпоративних та соціально-трудових 
відносин у поточному і перспективному періодах 

Основні завдання фінансового менеджменту: 

1. Забезпечення формування достатнього обсягу фінансових ресурсів  з 
урахуванням задач розвитку підприємства у майбутньому періоді. 

2. Забезпечення найбільш ефективного використання сформованого 
обсягу фінансових ресурсів у розрізі основних напрямів діяльності 
підприємства. 

3. Оптимізація грошового обороту і підтримання платоспроможності  й 
фінансової стійкості підприємства. 

4. Забезпечення максимізації прибутку підприємства при обумовленому 
рівні фінансового ризику. 

5. Забезпечення мінімізації рівня фінансового ризику при обумовленому 
рівні прибутку. 

6. Забезпечення постійної фінансової рівноваги підприємства у процесі 
його розвитку та реалізації економічних інтересів всіх суб’єктів 
фінансових відносин. 
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Рис. 1.2. Фінансовий менеджмент як управлінська система 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис.1.3. Передумови ефективного фінансового менеджменту на 
підприємстві 

 

Фінансовий менеджмент як управлінська система 

Суб’єкт управління Об’єкт управління 

Майно і майнові інтереси 

Нематеріальні блага 

Інформація і результати 
інтелектуальної діяльності 

Роботи і послуги Органи державного 
і

Апарат управління 
підприємством 

Власник 

Фінансові і податкові органи 

Передумови ефективного фінансового менеджменту на підприємстві 

Свобода підприємництва та самостійність у прийнятті рішень 

Правове забезпечення правил економічної поведінки всіх 
суб’єктів підприємницької діяльності 

Обмеження і регламентація державного втручання в 
діяльність підприємств 

Вільна конкуренція та ринкове ціноутворення 

Самофінансування і самоокупність діяльності підприємств 
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Рис. 1.5. Система цілей управління фінансами [21] 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 1.6. Принципи фінансового менеджменту 
 
 

Система цілей управління фінансами 

Виживання підприємства в умовах банкрутства  

Максимізація ринкової вартості підприємства 

Лідерство у боротьбі з конкурентами 

Стійкі темпи зростання економічного потенціалу  
підприємства 

Зростання обсягу виробництва і реалізації продукції та 
забезпечення рентабельної діяльності підприємства 

Максимізація прибутку і мінімізація витрат 

Ідентифікація, оцінка та управління фінансовими ризиками 

Принципи фінансового менеджменту 

Інтегрованість з загальною системою управління підприємством 

Комплексний характер формування управлінських рішень 

Високий динамізм управління 

Варіативність підходів до розробки окремих управлінських 

Орієнтованість на стратегічні цілі розвитку підприємства 
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Рис. 1.7. Функції фінансового менеджменту 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 1.8. Процес управління фінансами через загальні функції 
менеджменту 

 
 

Фінансове планування 

Організація фінансового менеджменту 

Фінансовий контроль 

Мотивація ефективного управління фінансами 

Регулювання і 
координація 
фінансового 

менеджменту 

Фінансовий аналіз 

Функції фінансового менеджменту 

1. Вивчення питань і положень державного 
регулювання фінансової діяльності. 
2. Дослідження зовнішнього економічного 
середовища. 
3. Аналіз стану економіки, фінансового 
ринку, фінансової діяльності тощо. 
4. Планування і прогнозування показників 
фінансової діяльності. 
5. Розробка фінансової стратегії та 
визначення фінансової політики 
підприємства. 
6. Розробка фінансових планів і бюджетів, 
прийняття рішень з питань інвестиційної та 
фінансової діяльності. 
7. Організація систем внутрішнього 
контролінгу фінансової діяльності та 
удосконалення взаємодії підприємства з 
іншими контрагентами з питань фінансової 
діяльності. 

1. Розробка напрямів управління 
активами (оборотними та 
необоротними) і забезпечення 
ефективності їх використання. 
2. Розробка напрямів управління 
капіталом та оптимізація його 
структури. 
3. Управління інвестиційною 
діяльністю підприємства та розробка 
заходів щодо підвищення 
ефективності реальних проектів. 
4. Розробка напрямів ефективного 
управління фінансовими ризиками та 
формування заходів по їх мінімізації і 
страхуванню. 
5. Розробка шляхів антикризового 
фінансового управління на 
підприємстві. 

як підсистеми управління як підсистеми, що управляється 
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Рис. 1.9. Загальна модель фінансового механізму 

Фінансовий механізм 

це система управління фінансами, призначена для організації взаємодії 
фінансових відносин і фондів грошових коштів з метою оптимізації 

їхнього впливу на кінцеві результати виробництва 
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Рис. 1.12. Сутність фінансових ідеології, стратегії та політики 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Рис. 1.13. Формування фінансової стратегії на підприємстві 

Фінансова 
ідеологія 

характеризує систему основоположних 
принципів здійснення фінансової діяльності 
підприємства, визначається її метою та 
фінансовим менталітетом власників і менеджерів 

Фінансова 
стратегія 

характеризує систему довгострокових цілей 
фінансової діяльності підприємства та найбільш 
ефективних шляхів їх досягнення 

Фінансова 
політика 

характеризує систему тактичних заходів досяг-
нення довгострокових цілей фінансової діяль-
ності підприємства у межах окремих її видів 

Визначення загального періоду формування фінансової стратегії 

Дослідження зовнішнього середовища підприємства 

Формування стратегічних цілей фінансової діяльності 
підприємства 

Визначення цільових показників фінансової стратегії за 
періодами її реалізації 

Розробка фінансової політики за окремими аспектами 
фінансової діяльності 

Розробка системи організаційно-економічних заходів по 
забезпеченню реалізації фінансової стратегії 
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Питання для самоконтролю: 
 
 

1. Що таке «фінансовий менеджмент», які функції він виконує на 
підприємстві? 

2. Що є предметом і об’єктом фінансового менеджменту? 
3. Які цілі і завдання фінансового менеджменту постають перед 

підприємством у процесі його розвитку? 
4. Які принципи необхідно виконувати для забезпечення ефективного 

фінансового менеджменту на підприємстві? 
5. Опишіть процес управління фінансами на підприємстві. 
6. Що таке фінансовий механізм? Як він реалізується на підприємстві? 
7. Назвіть інструменти фінансового механізму.  
8. Що таке фінансова ідеологія, фінансова стратегія та фінансова політика 

в управлінні фінансами? Який між ними взаємозв’язок? 
9. Опишіть процес формування фінансової стратегії на підприємстві. 
10. Назвіть складові фінансової політики підприємства за окремими 

напрямами його фінансової діяльності.  
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Тема 2. Система забезпечення фінансового менеджменту 

 
 

 
Рис. 2.1. Система забезпечення фінансового менеджменту 
 

  

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Система забезпечення  

фінансового менеджменту 

Види забезпечення фінансового  
менеджменту 

Закони, постанови Вер-
ховної Ради України, 
укази Президента, 
постанови уряду, 
накази і листи 
міністерств та інші 
документи, що 
регламентують правове 
поле діяльності 
підприємства 

Правове 

Нормативні акти, 
інструкції, методичні 
рекомендації 
міністерств і відомств, 
затверджені норми і 
нормативи, інша 
нормативна 
документація 

Нормативне 

Способи,  методи і 
системи: аналізу, 
планування, прогнозу-
вання, контролю,  
фінансових розрахун-
ків, оподаткування, 
кредитування, 
страхування, оцінки 
інвестицій та інше 

Методичне 

Статистичні дані 
підприємств, 
бухгалтерська, 
фінансова та 
статистична 
звітність, 
аналітичні 
показники та інше 

Інформаційне 

Правила, 
організаційно-правові 
нормативи і стандарти, 
що визначають і 
регулюють структуру 
фінансового 
управління та 
організацію процесу 
функціонування 
фінансів підприємств 

Організаційне 
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2.1. Організаційне забезпечення фінансового менеджменту 
 

 
 

Рис. 2.2. Місце фінансового менеджменту в організаційній структурі 
управління великим підприємством 
  

Генеральний директор 

Глава 
адміністрації по 

маркетингу і збуту  

Глава адміністрації 
по фінансам – 

головний бухгалтер 

Глава 
адміністрації 

по 
постачанню  

Глава адміністрації 
по кадрам та зв'язкам 

з громадськістю 

Глава 
технічної 

адміністрації 

Глава 
адміністрації 

по 
виробництву 

Директор з 
охорони 

праці 

Перший 
заступник 
головного 
бухгалтера 

Директор з 
економіки 

Фінансовий 
директор 

Начальник 
фінансового 

відділу 

Головний 
фінансовий 
менеджер 

Начальник відділу 
оперативного обліку 

заборгованості 

Відділ 
оподаткування 

Фінансовий 
відділ 

Відділ оперативного 
обліку заборгованості 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Сектор фінансового менеджменту  

Бюро 
фінансового 

кредитування 

Бюро 
банківських і 

касових операцій 

Бюро 
фінансового 

аналізу  

Бюро 
фінансового 
планування і 

контролю 

Розра-
хунковий 

сектор 

Бюро цінних 
паперів 

Бюро валютних 
операцій 
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Рис. 2.3. Задачі фінансового відділу 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 2.4. Функції фінансового менеджера на підприємстві 

Задачі фінансового відділу 

Виконання зобов’язань перед бюджетом, банками, 
постачальниками, працівниками підприємства 

Організація розрахунків 

Контроль за використанням власних і позикових 
коштів 

Організація фінансового менеджменту 

Функції фінансового менеджера 

Організація виконання зобов’язань перед бюджетом, 
банками, постачальниками, працівниками підприємства 

Організація розрахунків 

Управління фінансовими активами і пасивами 

Фінансовий аналіз і контроль 

Складання 
платіжного 
календаря 

Розробка 
касового 

плану 

Розрахунок потреби 
в короткостроковому 

кредиті 

Управління фінансовими ризиками 

Планування фінансової діяльності 
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Рис. 2.5. Основні типи центрів відповідальності, сформовані в системі 
організаційного забезпечення фінансового управління підприємством [4] 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 2.6. Напрямки удосконалення фінансової роботи на 

підприємстві [21] 

Центри відповідальності підприємства 

1 2 3 4 

Центр 
витрат 

Центр  
доходу 

Центр 
прибутку 

Центр  
інвестицій 

Напрямки удосконалення фінансової роботи на підприємстві 

Системний і постійний фінансовий аналіз  
діяльності підприємства 

Ефективна організація оборотних коштів з метою  
оптимізації фінансового стану  

Впровадження управлінського обліку і на цій підставі  
оптимізація витрат підприємства 

Оптимізація розподілу виручки і вибір найбільш ефективної 
дивідендної політики 

Широке впровадження комерційного кредиту з метою 
оптимізації джерел грошових коштів 

Застосування лізингових операцій з метою розвитку  
виробництва 

Впровадження сучасної системи управління  
грошовими потоками 

Розробка і реалізація фінансової політики  
підприємства 
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2.2. Інформаційне забезпечення фінансового менеджменту 
 
Інформація у фінансовому менеджменті підприємства – це зібрані, 

оброблені і розподілені дані щодо стану та якості управління фінансовими 
ресурсами, грошовими потоками, фінансовим становищем й основними 
результатами фінансової діяльності підприємства. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 2.7. Інформаційне забезпечення фінансового менеджменту 
 

Інформаційне забезпечення 
фінансового менеджменту 

Первинні документи: журнали, 
відомості, накладні, приймально-
здавальні документи, акти, 
свідоцтва, сертифікати, виписки, 
листи, накази, довідки, наряди, 
особові картки працівників, табелі, 
картки обліку, інвентарні картки 
та ін. 
Облікові реєстри. Дані рахунків 
бухгалтерського обліку. 

Бізнес-план, виробнича програма, 
поточні плани за окремими 
напрямами діяльності підприємст-
ва, управлінська (внутрішня) 
звітність, матеріали аналітичних, 
маркетингових та інших 
досліджень, ревізій, аудиторських 
перевірок, хронометражів. Дані 
управлінського обліку діяльності 
споріднених підприємств. 

4 

Бухгалтерський облік 
4 

Управлінський облік 

 
Фінансова звітність:  
ф. №1 «Баланс»; ф. №2 «Звіт про 
фінансові результати»; ф. №3 
«Звіт про рух грошових коштів»; 
ф. №4 «Звіт про власний капітал»; 
ф. №5 «Примітки до річної 
фінансової звітності». 
Фінансові плани. Внутрішні 
фінансові документи тощо 

4 

Фінансовий облік 
 
Статистична звітність 
підприємств за різними 
напрямами діяльності.  
Збірники статистичних матеріалів 
як вітчизняних, так і іноземних 
установ. Звітні статистичні дані 
споріднених підприємств і 
матеріали галузевих видань. 
Статистика переписів та анкетних 
обстежень. 

4 

Статистичний облік 
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Рис. 2.8. Характеристика користувачів інформації з управління 
фінансами на підприємстві 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 2.9. Принципи інформаційного забезпечення у фінансовому 
менеджменті 

Основні користувачі інформації з управління  
фінансами на підприємстві 

Внутрішні Зовнішні 

Керівники підприємства 

Інвестори та кредитори 

Менеджери підприємства 

Власники підприємства 

Інші внутрішні користувачі 

Податкові та інші 
контролюючі органи 

Постачальники, покупці 
та інші контрагенти 
підприємства з 
господарської діяльності 

Інші зацікавлені особи 

Принципи інформаційного забезпечення у фінансовому менеджменті 

комплексність системність 

значимість повнота 

достовірність об'єктивність 

своєчасність оперативність 

систематичність точність 

вибірковість порівнянність 

дієвість ефективність 
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Рис. 2.10. Система показників, що використовуються у фінансовому 
менеджменті на підприємстві 

 

Показники, що використовуються у фінансовому менеджменті 

за широтою використання 
загальні 

часткові 

за вивченням зв’язків 
факторні 

результативні 

за ступенем синтезу 

узагальнюючі 

індивідуальні 

непрямі 

за ступенем оцінки 

абсолютні 

відносні 

середні 

за способом формування 

нормативні 

планові 

звітні 

облікові 

аналітичні 

за змістом 
кількісні 

якісні 

за залученням 
інформаційних джерел 

зовнішні 

внутрішні 

- 27 -



  28 

2.3. Методичне забезпечення фінансового менеджменту 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 2.11. Класифікація основних методів управління фінансами 

підприємств 
 
 

 

Класифікація основних методів управління фінансами підприємства 

 
За функціональною 

ознакою 

Методи аналізу 
Методи планування 
Методи контролю 

За метою впливу Стратегічні методи 
Тактичні методи 

За способом впливу Централізовані методи 
Децентралізовані методи 

 
За напрямами впливу 

Економічні методи 
Адміністративні методи 
Організаційні методи 

За часовим елементом Методи довгострокового застосування 
Методи тимчасового застосування 

Періодичні методи 
Одиничні методи 

За частотою впливу 

 
За організаційною 

ознакою 

Стабілізаційні методи 
Технологічні методи 
Розпорядницькі методи 
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Рис. 2.12. Сутність фінансового аналізу, планування та контролю 
 
 

Загальні функції  
фінансового контролінгу 

Координація управлінської  
діяльності з метою досягнення цілей  

підприємства 

Інформаційна і консультаційна  
підтримка прийняття управлінських рішень 

Створення і забезпечення функціонування  
загальної інформаційної системи  

управління підприємством 

Забезпечення раціональності  
управлінського процесу 

 
 

Рис. 5.13. Загальні функції фінансового контролінгу [21] 

Сутність фінансового аналізу, планування та контролінгу 

Фінансовий 
аналіз 

це процес дослідження фінансового стану й основних 
результатів фінансової діяльності підприємства з метою 
виявлення резервів подальшого підвищення його 
ринкової вартості й забезпечення ефективного розвитку 

Фінансове  
планування 

це процес розробки фінансових планів, планових 
показників та заходів стосовно забезпечення 
підприємства необхідними фінансовими ресурсами, 
ефективного їх розподілу і використання з метою 
поліпшення його функціонування і розвитку 

Фінансовий 
контролінг 

це контролююча система, яка забезпечує концентрацію 
контрольних дій на найбільш пріоритетних напрямках 
фінансової діяльності підприємства, своєчасне 
виявлення відхилень фактичних її результатів від 
запланованих та прийняття відповідних ефективних 
управлінських рішень 
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Рис. 2.14. Методи фінансового аналізу 
 
 

Методи фінансового аналізу 

 
заснований на порівнянні 

звітних показників 
поточного періоду зі 

звітними показниками 
минулого періоду 

Горизонтальний 

 
заснований на аналізі 

питомої ваги структурних 
складових агрегованого 

показника, що вивчається 

Вертикальний 

 
заснований на порівнянні 

звітних показників з 
аналогічними 

показниками за декілька 
попередніх періодів 

Трендовий 

 
заснований на порівнянні 

показників досліджуваного 
підприємства (структурного 
підрозділу) з аналогічними 

показниками інших 
підприємств (структурних 

підрозділів) 

Просторовий 

 
заснований на розрахунку 

відносних показників 
(коефіцієнтів), що 

характеризують фінансову 
діяльність підприємства, а 

також порівнянні їх з 
нормативами 

Коефіцієнтний 

 
заснований на визначенні 

впливу факторних 
(причинних) показників 

на результативний 
показник, що є об’єктом 

аналізу  

Факторний 
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Рис. 2.15. Методи фінансового планування [22] 
 

Методи фінансового планування 

За вихідною позицією для  
розроблення плану 

Ресурсний (за можливостями) 

Цільовий (за потребами) 

За способом розрахунку 
планових показників 

Спробно-статистичний 

Чинниковий 

Нормативний 

За варіантністю  
розроблюваних планів 

Одноваріантний (інтуїтивний) 

Поліваріантний 

Економіко-математичної  
оптимізації 

За способом виконання  
розрахункових операцій 

Ручний 

Механізований 

Автоматизований 

За формою подання планових 
показників 

Табличний 

Лінійно-графічний 

Логіко-структурний (сітьовий) 

За узгодженістю ресурсів 
і потреб 

Балансовий 

Матричний 

За принципами визначення 
планових показників 

Екстраполяційний 

Інтерполяційний 
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Таблиця 2.1 

Характеристика окремих видів контролінгу на підприємстві 
 

Види фінансового 
контролінгу 

Основна сфера 
контролінгу 

Основний 
контрольний період 

1. Стратегічний 
контролінг 

Контроль стратегії та її 
цільових показників 

Квартал; рік і 
більше 

2. Поточний 
контролінг Контроль поточних планів Місяць; квартал 

3. Оперативний 
контролінг Контроль бюджетів Тиждень; декада; 

місяць 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 2.16. Методи фінансового контролінгу 

Методи фінансового контролінгу 

Методи стратегічного 
контролінгу 

За ефективністю фінансової стратегії 
(геп-аналіз, цільовий аналіз) 

За стратегічною позицією 
підприємства (СВОТ-аналіз, СТЕП-
аналіз, конкурентний аналіз та інші) 

Діагностика за слабкими сигналами 
(оцінка нестабільності) 

Методи поточного 
контролінгу 

Контроль за фінансовим станом  
підприємства, оцінка беззбитковості 

Методи статистичного управління 
якістю процесів (використання 
контрольних карт, метод «шість сигм») 

Діагностика фінансових ризиків 

Методи оперативного 
контролінгу 

Контроль за виконанням платіжного 
календаря 

Контроль за грошовими потоками 
підприємства 
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Питання для самоконтролю: 
 

 
1. Охарактеризуйте систему забезпечення фінансового менеджменту за 

окремими видами. 
2. У чому полягає організаційне забезпечення фінансового менеджменту? 
3. Яке місце займає фінансовий менеджмент в організаційній структурі 

підприємства? 
4. Які завдання фінансового менеджменту виконує фінансовий відділ 

підприємства? 
5. Назвіть основні функції фінансового менеджера, що працює на 

підприємстві. 
6. Назвіть основні напрями удосконалення фінансової роботи на 

підприємстві. 
7. У чому полягає інформаційне забезпечення фінансового менеджменту? 

Які блоки воно включає? 
8. Хто є основними користувачами інформації у фінансовому 

менеджменті? 
9. Перерахуйте принципи інформаційного забезпечення фінансового 

менеджменту. 
10. Надайте класифікацію системи показників інформаційного 

забезпечення фінансового менеджменту. 
11. У чому полягає методичне забезпечення фінансового менеджменту? 
12. Які основні методи використовуються у фінансовому менеджменті? 
13. Дайте визначення поняттям «фінансовий аналіз», «фінансове 

планування», «фінансовий контролінг». 
14. Опишіть основні методи фінансового аналізу. 
15. Які методи фінансового планування застосовуються в управлінні 

фінансами на підприємстві? 
16.  Назвіть функції, види та методи фінансового контролінгу. 
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Тема 3. Управління грошовими потоками на підприємстві 
 

Таблиця 3.1 
 

Сутність грошового потоку 
 

Автор Визначення 
Білик М.Д. та ін. Грошовий потік підприємства являє собою сукупність 

розподілених у часі надходжень і виплат грошових 
коштів, які генеруються його господарською діяльністю 

Бланк І.А. Грошовий потік – це грошові кошти підприємства, що 
пов’язані з надходженням і вибуттям в процесі 
господарської діяльності 

Поддерьогін А.М. 
та ін.  

Грошовий потік розглядається як стійка сукупність 
розподілених у часі процесів надходження і вибуття 
грошових коштів, що генеруються суб’єктом 
господарювання в результаті здійснення його 
операційної, інвестиційної та фінансової діяльності. 
Грошовий потік можна визначити як сукупність 
послідовно розподілених у часі подій, які пов’язані із 
відособленим та логічно завершеним фактом зміни 
власника грошових коштів у зв’язку з виконанням 
договірних зобов’язань між економічними агентами 
(суб’єктами господарювання, державою, 
домогосподарствами, міжнародними організаціями). 

Птащенко Л.О. Грошовий потік – це надходження (вхідний грошовий 
потік) та витрачання (вихідний грошовий потік) грошових 
коштів у процесі здійснення господарської діяльності 
підприємства. 

П(С)БО  Під грошовими потоками розуміють надходження та 
вибуття грошових коштів і їх еквівалентів. 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
Рис. 3.1. Значення грошових потоків у виробничій діяльності 

підприємства 

Ресурси Виробничий 
процес 

Збут готової 
продукції 

Грошовий потік 
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Рис. 3.2. Класифікація грошових потоків підприємства 

Класифікація грошових потоків підприємства 

За масштабом обслуговування господарського процесу: 
- грошовий потік по підприємству в цілому 
- грошовий потік по окремим структурним підрозділам підприємства 
- грошовий потік по окремим господарським операціям 
- грошовий потік по центрах відповідальності 

За видами фінансово-господарської діяльності: 
- операційний грошовий потік 
- інвестиційний грошовий потік 
- фінансовий грошовий потік 

За напрямом руху грошових коштів: 
- позитивний грошовий потік 
- негативний грошовий потік 

За методом обчислення обсягу: 
- валовий грошовий потік 
- чистий грошовий потік 

За рівнем достатності обсягу: 
- надлишковий грошовий  потік 
- дефіцитний грошовий потік 

За методом оцінки у часі: 
- теперішній грошовий потік 
- майбутній грошовий потік 

За безперервністю формування у періоді: 
- регулярний грошовий потік 
- дискретний грошовий потік 

За стабільністю часових інтервалів формування: 
- регулярний грошовий потік з рівномірними часовими інтервалами 
- регулярний грошовий потік з нерівномірними часовими інтервалами 

За значимістю: 
- пріоритетний грошовий потік  
- другорядний грошовий потік 
- обслуговуючий грошовий потік 

За валютою деномінації: 
- грошовий потік в національній валюті
- грошовий потік в іноземній валюті 
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Таблиця 3.2 
 

Характеристика основних інформаційних джерел управління  
грошовими потоками підприємства 

 
Назва 

фінансового 
звіту 

Зміст звіту у розрізі 
управління грошовими 

потоками 
Використання інформації 

Баланс 

Надання інформації про 
наявність грошових коштів 
та їх еквівалентів на початок 
і на кінець звітного періоду  

Оцінка розміру і динаміки 
гро-шових коштів та їх 
еквівалент-тів, їх частки у 
структурі капі-талу 
підприємства 

Звіт про 
фінансові  

результати  

Надання інформації про 
надходження і видатки 
підприємства у звітному 
періоді 

Оцінка та прогнозування над-
ходжень (вхідних грошових 
потоків) і видатків (вихідних 
грошових потоків) підпри-
ємства 

Звіт про рух 
грошових  

Коштів 

Надання інформації про 
генерування та 
використання грошових 
коштів протягом звітного 
періоду 

Оцінка та прогноз грошових 
потоків від операційної, 
інвестиційної та фінансової 
діяльності підприємства 

 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

Рис. 3.3. Послідовність складання Звіту про рух грошових коштів 
 

 

Визначення зміни залишків грошових коштів та їх еквівалентів 
1

Визначення руху грошових коштів в операційній діяльності 
2

Визначення руху грошових коштів в інвестиційній діяльності 3 

Визначення руху грошових коштів у фінансовій діяльності 
4

Подання інформації у формі Звіту про рух грошових коштів 
5

- 36 -



  37 

Таблиця 3.3 
Методи обліку руху грошових коштів 

 
Метод Характеристика Особливості 

Прямий Заснований на аналізі 
руху грошових коштів 

на рахунках 
підприємства 

1. Дозволяє показати основні джерела 
притоку та напрямки відтоку грошових 
коштів. 
2. Дає можливість робить оперативні 
висновки відносно достатності коштів для 
платежів по поточним зобов’язанням. 
3. Визначає взаємозв’язок між реалізацією 
і грошовою виручкою за звітний період  

Непрямий Заснований на аналізі 
статей балансу і звіту 

про фінансові 
результати 

1. Дозволяє показати взаємозв’язок між 
різними видами діяльності підприємства. 
2. Встановлює взаємозв’язок між чистим 
прибутком і змінами в активах 
підприємства за звітний період. 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
Рис. 3.4. Перенесення залишку коштів до звіту про рух грошових коштів  

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
Рис. 3.5. Принципи управління грошовими потоками 

Баланс 

Грошові кошти та їх еквіваленти 

- Звітний період = Зміна коштів Попередній період 

Залишок коштів на початок року 

Залишок коштів на кінець року 

Звіт про рух 
грошових 

коштів 

інформативної достовірності забезпечення збалансованості 

забезпечення ефективності забезпечення ліквідності

Принципи управління грошовими потоками 
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Рис. 3.6. Фактори, які впливають на формування грошових потоків 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 3.7. Вхідні грошові потоки (надходження) та їх характеристика 

Фактори, які впливають на формування 
грошових потоків підприємства 

Зовнішні фактори Внутрішні фактори 

1. Кон’юнктура товарного ринку 
2. Кон’юнктура фінансового ринку 
3. Система оподаткування підприємств 
4. Практика кредитування поста-
чальників та покупців продукції 
5. Система здійснення розрахункових 
операцій господарюючих суб’єктів 
6. Доступність фінансового кредиту 

1. Життєвий цикл підприємства 
2. Тривалість операційного циклу 
3. Сезонність виробництва та реалізації 
продукції 
4. Невідкладність інвестиційних програм 
5. Амортизаційна політика підприємства 
6. Коефіцієнт операційного левериджу 
7. Фінансовий менталітет власників та 
менеджерів підприємства 

Вхідні грошові потоки (грошові надходження) 

це кошти, які надходять на поточні й інші банківські рахунки і в касу, 
та перебувають у розпорядженні підприємства в певний момент часу 

Основні види грошових надходжень 

Виручка від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг) 

Виручка від іншої реалізації 

Грошові надходження від фінансово-інвестиційної 
діяльності підприємства 

Грошові надходження від позареалізаційних операцій 
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Рис. 3.8. Вихідні грошові потоки (видатки) та їх характеристика 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 3.9. Визначення чистого операційного грошового потоку 

 
 

Вихідні грошові потоки (грошові видатки) 

це кошти, які використовуються підприємством при здійсненні 
операційної, інвестиційної і фінансової діяльності в певний момент часу 

Основні види грошових видатків 

Витрати на виробництво і реалізацію продукції (товарів, 
робіт, послуг) 

Придбання основних засобів і нематеріальних активів 

Погашення позик, сплата процентів за позиками, виплата 
дивідендів, виконання інших фінансових зобов'язань 

Викуп корпоративних прав, фінансування фінансових 
інвестицій 

 

заснований на проведенні 
коригування абсолютної величини 

прибутку (збитку) від звичайної 
діяльності до оподаткування на 
величину впливу негрошових 

(немонетарних) операцій у межах 
операційної діяльності підприємства 

 
заснований на прямому зіставленні 

надходжень і їх витрачання 
(платежів) в результатів операційної 
діяльності. Здійснюється за даними 
бухгалтерського обліку і балансу 

підприємства 

Визначення чистого операційного грошового потоку 

за прямим методом за непрямим методом 
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Рис. 3.10. Мета і завдання управління грошовими потоками 

підприємства 
 

 

Управління грошовими потоками підприємства 

Забезпечення фінансової рівноваги підприємства у процесі 
його розвитку шляхом збалансованості обсягів надходжень і 
витрат грошових коштів, а також їхньої синхронізації у часі 

 
Мета 

Завдання Забезпечення повноти і своєчасності покриття потреби 
підприємства у капіталі для фінансування його діяльності 

1 

Зниження витрат, які пов’язані із рухом і 
використанням грошових коштів підприємства 

6 

Підвищення ефективності використання грошових 
коштів підприємства 

7 

Забезпечення прийнятного рівня платоспроможності і 
ліквідності підприємства, усунення розвитку фінансової 
кризи 

2 

Збільшення величини чистого грошового потоку та 
оптимізація грошових потоків від різних видів діяльності 
підприємства у часі 

3 

Скорочення тривалості обороту грошових коштів 
підприємства 

4 

Підтримання адекватного балансу між формуванням 
резерву ліквідності та витраченими альтернативними 
можливостями 

5 
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Рис. 3.11. Етапи управління грошовими потоками підприємства 
 
 
 

Етапи управління грошовими потоками підприємства 

Забезпечення повного і достовірного обліку грошових 
потоків підприємства та формування необхідної звітності 

1 

Аналіз грошових потоків підприємства у попередньому 
періоді 

2 

Аналіз динаміки формування позитивного та 
негативного грошових потоків підприємства, оцінка їх 
структури за окремими видами надходжень і видатків 

а 

Аналіз збалансованості позитивного й негативного 
грошових потоків, оцінка формування чистого 
грошового потоку 

б 

Аналіз синхронності формування позитивного й 
негативного грошових потоків у розрізі окремих 
інтервалів періоду 

в 

Планування грошових потоків підприємства у розрізі 
різноманітних їхніх видів 

4 

Забезпечення ефективного контролю грошових потоків 
підприємства 

5 

Оптимізація грошових потоків підприємства 
3 
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Рис. 3.12. Аналіз грошових потоків підприємства у часовому просторі 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 3.13. Аналітичні процедури управління грошовими потоками 
підприємства 

 
1. Розрахунок тривалості фінансового циклу. 
2. Аналіз руху грошових коштів. 
3. Оцінка оптимального рівня грошових коштів. 
4. Визначення вартості грошей у часі. 

Аналітичні процедури управління грошовими потоками 
підприємства 

Аналіз 
формування 

грошових 
потоків 

Аналіз 
розподілу 
грошових 

коштів 

Аналіз відповідності 
грошових коштів 

фінансовим потребам 
підприємства 

Аналіз 
ліквідності 
грошових 
потоків 

Аналіз 
ефективнос-
ті грошових 

потоків 

Ретроспективний аналіз 

Аналіз грошових потоків підприємства 

Оперативний аналіз 

Аналіз поточної 
платоспроможності 

Аналіз розподілу 
тимчасово вільних 
грошових коштів  

Аналіз оборотності 
грошових коштів 

Стратегічний аналіз 

Аналіз оптимальних 
грошових потоків  

Аналіз оптимальних 
залишків грошових коштів 
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Рис. 3.14. Схема трансформації грошових коштів в оборотних 

активах [2] 
 

 
Таблиця 3.4 

 
Базові формули аналізу грошових потоків  

 
Назва показника Формула 

розрахунку 
Позначення 

1 2 3 
Чистий грошовий 
потік по опера-
ційній діяльності 
підприємства, 
розра-хований 
непрямим способом 

ЧГП0 = ЧП + Аос + 
Ана ± ПДЗ + ПЗтм ± 
ПКЗ ± ПР 

ЧП - сума чистого прибутку підприємства; Аос 
- сума амортизації основних засобів; Ана - 
сума амортизації нематеріальних активів; 
ПДЗ - приріст (зниження) суми дебіторської 
заборгованості; ПЗтм - приріст (зниження) 
вартості запасів товарно-матеріальних цін-
ностей, що входять до складу оборотних 
активів; ПКЗ - приріст (зниження) суми кре-
диторської заборгованості; ПР - приріст (зни-
ження) суми резервного й інших страхових 
фондів. 
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Продовж. табл. 3.4 
1 2 3 

Чистий грошовий 
потік по опера-
ційній діяльності 
підприємства, роз-
рахований прямим 
способом 

ЧДП0 = РП + ПП0 - 
Зтм – ЗПоп - ЗПау - 
НБб - НПвф – ПВо 

РП - сума коштів, отриманих від реалізації 
продукції; ПП0 - сума інших надходжень коштів у 
процесі операційної діяльності; Зтм -  сума коштів, 
виплачених за придбання сировини, матеріалів і 
напівфабрикатів у постачальників; ЗПоп - сума за-
робітної плати, виплаченої операційному персо-
налу; ЗПау - сума заробітної плати, виплаченої 
адміністративно-управлінському персоналу; НПб - 
сума податкових платежів, перерахована у бюд-
жет; НПвф - сума податкових платежів, перерахо-
вана в позабюджетні фонди; ПВо - сума інших 
виплат коштів у процесі операційної діяльності. 

Чистий грошовий 
потік по інвести-
ційній діяльності 
підприємства 

ЧГПі = Рік + Рна + 
Рдфі + Рса + Дп – Пок 
– КБ - Пна – Пдфі – 
Вса 

Рік - сума реалізації вибулих основних коштів; Рна - 
сума реалізації вибулих нематеріальних активів; 
Рдфі - сума реалізації довгострокових фінансових 
інструментів інвестиційного портфеля підпри-
ємства; Рса - сума повторної реалізації раніше ви-
куплених власних акцій підприємства; Дп - сума 
дивідендів (відсотків), отриманих підприємством 
за довгостроковими фінансовими інструментами 
інвестиційного портфеля; Пок - сума придбаних 
основних коштів; КБ - сума приросту незавершено-
го капітального будівництва; Пна - сума придбання 
нематеріальних активів; Пдфі - сума придбання дов-
гострокових фінансових інструментів інвестицій-
ного портфеля підприємства; Вса - сума викуплених 
власних акцій підприємства. 

Чистий грошовий 
потік по фінансовій 
діяльності підпри-
ємства 

ЧГПф = Пвк + Пдк + 
Пкк + БЦФ – Вдк – 
Вкк + Ду 

Пвк - сума додатково залученого із зовнішніх 
джерел власного акціонерного або пайового капіта-
лу; Пдк - сума додатково залучених довгостроко-
вих кредитів і позичок; Пкк - сума додатково залу-
чених короткострокових кредитів і позичок; БЦФ - 
сума коштів, що надійшли у порядку цільового 
фінансування підприємства;  Вдк - сума погашення 
основного боргу за довгостроковими кредитами й 
позичками; Вкк - сума погашення основного боргу 
за короткостроковими кредитами й позичками; Ду - 
сума дивідендів (процентів), сплачених власникам 
підприємства на вкладений капітал. 

Чистий грошовий 
потік підприємства 

ЧГПп = ЧГП0 + 
ЧГПі + ЧГПф 

 

Рівень достатності 
надходження грошо-
вих коштів  

Рд = ПГП\НГП ПГП – позитивний грошовий потік; НГП – 
негативний грошовий потік. 

Коефіцієнт достат-
ності чистого гро-
шового потоку під-
приємства 

Кд = ЧГП/(Вдк +  Вкк 
+ ΔЗ + Ду) 
 

ЧГП – сума чистого грошового потоку в період, що 
розглядається; ΔЗ – сума приросту запасів товарно-
матеріальних цінностей у складі оборотних активів 

Коефіцієнт 
платоспроможності 

Кпл = ГН/ГВ ГН – грошові надходження за період; ГВ – грошові 
витрати за період. 

Тривалість періоду 
обороту грошових 
коштів підприємства 

Тоб = Зс*Т/ Ог.к Зс – середні залишки грошових коштів; Т – 
тривалість періоду (рік, квартал); Ог.к – оборот 
грошових коштів за період. 
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Продовж. табл. 3.4 
 

1 2 3 
Коефіцієнт ефектив-
ності залишку гро-
шових коштів під-
приємства 

Кез = ЧП/Зс ЧП – чистий прибуток; Зс – середній залишок 
грошових коштів. 

Рентабельність вит-
рачених грошових 
коштів підприємства 

Рн=ЧП/НГП*100  

Рентабельність от-
риманих грошових 
коштів підприємства 

Рп=ЧП/ПГП*100  

Коефіцієнт ліквідно-
сті грошового пото-
ку підприємства 

Клгп = (ЧГП – (Зкр 
– Зпр))/НГП 

Зпр, Зкр – залишки грошових коштів на початок і 
кінець року. 

Коефіцієнт ефектив-
ності грошових по-
токів підприємства 

Ке = ЧГП / НГП  

Коефіцієнт реінвес-
тування чистого гро-
шового потоку під-
приємства 

Кр = (ЧГП - Ду)/(ΔІр 
– ΔІф) 

ΔІр, ΔІф — сума приросту реальних і довгостро-
кових фінансових інвестицій. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 3.15. Сутність та мета оптимізації грошових потоків підприємства 
 
 

Оптимізація грошових потоків підприємства 

процес вибору найкращих форм їх організації на підприємстві з ураху-
ванням умов та особливостей здійснення його господарської діяльності 

Мета оптимізації грошових потоків підприємства 

Забезпечення збалансованості обсягів грошових потоків 

Забезпечення синхронності формування грошових потоків за 
часом 

Забезпечення зростання чистого грошового потоку 
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Рис. 3.16. Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку у 

короткостроковому періоді 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 3.17. Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку у 

короткостроковому періоді 
 

Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку у короткостроковому 
періоді 

«Система прискорення-уповільнення платіжного обороту» - 
розробка на підприємстві організаційних заходів по прискоренню 
залучення грошових коштів та уповільненню їх виплат 

Прискорення залучення грошових коштів шляхом скорочення 
термінів надання товарних кредитів, рефінансування та 
прискорення інкасації дебіторської заборгованості, прискорення 
інкасації платіжних документів, забезпечення часткової або повної 
передоплати за поставлену продукцію тощо 

Прискорення залучення грошових коштів шляхом використання 
флоту для уповільнення інкасації власних платіжних документів, 
збільшення термінів надання товарних кредитів постачальниками, 
реструктуризація портфелю отриманих фінансових інструментів, 
оновлення основних засобів на основі лізингу тощо 

Методи оптимізації дефіцитного грошового потоку у довгостроковому 
періоді 

Зростання обсягів позитивного грошового потоку за рахунок 
додаткової емісії акцій, залучення довгострокових фінансових 
кредитів, продажу частини фінансових інструментів 
інвестування, надання в оренду основних засобів 

Зниження обсягів від’ємного грошового потоку за рахунок 
скорочення обсягу, оптимізації складу та підвищення 
ефективності реальних інвестиційних програм, відмови від 
фінансового інвестування, зниження величини умовно-постійних 
витрат підприємства тощо 
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Рис. 3.18. Методи оптимізації надлишкового грошового потоку 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 3.19. Методи оптимізації грошових потоків у часі 
 
 

Методи оптимізації грошових потоків у часі 

Вирівнювання грошових потоків – проводиться шляхом 
згладжування їх обсягів у розрізі окремих інтервалів періоду часу, 
який розглядається. Дозволяє повністю або частково усунути  
вплив сезонних і циклічних коливань при формуванні позитивних 
і негативних грошових потоків, оптимізувати середні залишки 
грошових коштів та підвищити рівень абсолютної ліквідності. 

Синхронізація грошових потоків – проводиться шляхом 
визначення коваріації позитивного і негативного їх видів та 
забезпечення підвищення рівня кореляції (наближення до 1) між 
цими двома видами. Дозволяє забезпечити синхронізацію 
надходжень і видатків у певний проміжок часу, їх рівність або 
максимальне наближення один до одного. 

Методи оптимізації надлишкового грошового потоку  

Збільшення обсягів розширеного відтворення операційних 
необоротних активів 

Прискорення періоду розробки реальних інвестиційних програм та 
терміну їх реалізації 

Здійснення диверсифікації операційної діяльності підприємства 

Активне формування портфелю фінансових інвестицій 

Дострокове погашення довгострокових фінансових кредитів 
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Рис. 3.20. Сутність та види планування грошових потоків підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 3.21. Встановлення мінімально допустимого рівня показників 

рентабельності при запланованому рівні платоспроможності і фінансового 
ризику 

Планування грошових потоків підприємства 

процес розробки системи планів і планових нормативів по забезпеченню 
підприємства грошовими коштами у повному обсязі за умови виконання 
вимог платоспроможності, збалансованості обсягів позитивних і 
негативних грошових потоків, їх синхронізації у часі 

Види планування грошових потоків підприємства 

Перспективне планування, прогнозування цільових параметрів 
грошових потоків – встановлення мінімального рівня показників 
рентабельності при запланованому рівні платоспроможності і 
фінансового ризику 

Поточне планування грошових потоків – план (бюджет) 
надходжень і видатків грошових коштів 

Оперативне планування грошових потоків – система платіжних 
календарів за видами грошових коштів 

Встановлення мінімально допустимого рівня показників рентабельності 
при запланованому рівні платоспроможності і фінансового ризику 

1. Визначення мінімально необхідної потреби у грошових коштах за 
умови запланованого рівня платоспроможності 

2. Встановлення діапазону варіації залишку грошових коштів у певний 
проміжок часу 

3. Забезпечення запланованого рівня оборотності грошових коштів та 
мінімального рівня рентабельності  
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 Рис. 3.22. Послідовність розрахунку окремих показників при 
прогнозуванні надходження і витрачання грошових коштів відповідно до 
обсягу реалізації продукції, що планується [5] 
 

Послідовність розрахунку окремих показників при прогнозуванні 
надходження і витрачання грошових коштів відповідно до обсягу 

реалізації продукції, що планується 

1.    Визначення планового обсягу реалізації продукції 

2. Розрахунок планового коефіцієнта інкасації дебіторської   
заборгованості 

3. Розрахунок планової суми надходжень грошових коштів від 
реалізації продукції 

4. Визначення планової суми операційних витрат по виробництву 
та реалізації продукції 

5. Розрахунок  планової суми податкових платежів, які   
сплачуються за рахунок доходу 

6. Розрахунок планової суми валового прибутку підприємства по 
операційній діяльності 

7. Розрахунок планової суми податків, які сплачуються за 
рахунок прибутку 

8. Розрахунок планової суми чистого прибутку підприємства по 
операційній діяльності 

9. Розрахунок планової суми витрачання грошових коштів по 
операційній діяльності 

10. Розрахунок планової суми чистого грошового потоку 
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Рис. 3.23. Послідовність розрахунку окремих показників при 

прогнозуванні надходження і витрачання грошових коштів відповідно до 
цільової суми чистого прибутку, що планується [5] 

 
 
 

Послідовність розрахунку окремих показників при  
прогнозуванні надходження і витрачання грошових коштів 

відповідно до цільової суми чистого прибутку, що планується 

1. Визначення планової цільової суми чистого прибутку  
підприємства 

2. Розрахунок планової цільової суми валового прибутку 
підприємства 

3. Розрахунок планової суми податків, які сплачуються за рахунок 
прибутку 

4. Визначення  планової суми операційних витрат по виробництву 
та реалізації продукції 

5. Розрахунок планової суми надходжень грошових коштів від 
реалізації продукції 

6. Розрахунок планової суми податкових платежів, які сплачуються 
за рахунок прибутку (входять у ціну продукції) 

7. Розрахунок планової суми витрачання грошових коштів по 
операційній діяльності 

8. Розрахунок планової суми чистого грошового потоку 
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Рис. 3.24. Розробка і застосування платіжного календаря 

 

 

Основні види платіжних 
календарів підприємства 

По операційній діяльності 

В цілому по підприємству: 
 
- податковий платіжний 

календар 
- календар інкасації 

дебіторської заборгованості 
- календар обслуговування 

фінансових кредитів 
- календар виплат заробітної 

плати 

По окремим центрам 
відповідальності: 
 
- календар (бюджет) 

формування виробничих 
запасів 

- календар (бюджет) 
управлінських доходів 

- календар (бюджет) 
реалізації продукції 

По інвестиційній діяльності 

В цілому по підприємству: 
 
- календар (бюджет) 

формування портфелю 
довгострокових інвестицій 

- календар ( капітальний 
бюджет) реалізації програми 
реальних інвестицій 

По окремим центрам 
відповідальності: 
 
- календар (капітальний 

бюджет) реалізації окремих 
інвестиційних проектів 

 

По фінансовій діяльності 

    В цілому по підприємству: 
 
- календар (бюджет) емісії акцій 
- календар (бюджет) емісії облігацій 
- календар амортизації основного боргу по фінансовим кредитам 
 

- 51 -



  52 

Питання для самоконтролю: 
 
 

1. Що таке грошовий потік та яке значення він має у господарській 
діяльності підприємства? 

2. За якими ознаками класифікуються грошові потоки підприємств? 
3. Дайте характеристику основних інформаційних джерел управління 

грошовими потоками підприємства. 
4. Які фактори впливають на формування грошових потоків 

підприємства? 
5. Що таке вхідні і вихідні грошові потоки? Яка між ними 

взаємозалежність? 
6. За якими методами визначається чистий операційний грошовий потік?  
7. Які мету і завдання має управління грошовими потоками 

підприємства? 
8. За якими принципами здійснюється управління грошовими потоками 

підприємства? 
9. За якими етапами здійснюється управління грошовими потоками 

підприємства? 
10. За якими етапами здійснюється аналіз грошових потоків підприємства? 
11. Що таке «оптимізація грошових потоків підприємства»? Яка її мета? 
12. Що таке дефіцитний і надлишковий грошові потоки? 
13. Які методи оптимізації грошових потоків використовуються у 

фінансовому менеджменті на підприємствах? 
14. Як здійснюється планування грошових потоків на підприємстві? 
15. Що таке «платіжний календар»? Охарактеризуйте його основні види.  
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Тема 4. Визначення вартості грошей у часі та її використання у 
фінансових розрахунках 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 4.1. Фактори, що впливають на зміну вартості грошей у часі 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 4.2. Об’єкти кількісної оцінки вартості грошей у часі 
 

Фактори, що впливають на зміну вартості грошей у часі 

Знижують вартість Підвищують вартість 

Інфляційні процеси Дефляційні процеси 

Ризик невиконання зобов’язань 
бізнес-партнерами 

Комерційна надійність бізнес-
партнерів 

Схильність до ліквідності 
(віддання переваги наявним 

коштам) 

Об’єкти кількісної оцінки вартості грошей у часі 

Грошові потоки 

Цінні папери, деривативи 

Активи – об’єкти реального інвестування 

Інструменти кредитного ринку 
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Рис. 4.3. Кількісна оцінка вартості грошей у часі  

 
 
 

Кількісна оцінка вартості грошей у часі 

проводиться шляхом приведення різночасових грошових потоків 
або вартості інших об’єктів цієї оцінки до одного моменту часу  

Способи приведення 

Компаундинг Дисконтування 

Процес приведення тепе-
рішньої вартості грошей до 
їх майбутньої вартості шля-
хом приєднання до їх 
початкової суми нарахова-
ної суми процентів 

Процес приведення майбут-
ньої вартості грошей до їх 
теперішньої вартості шля-
хом вилучення з їх початко-
вої суми відповідної суми 
процентів 

Майбутня  приведена 
вартість 

Результат розрахунків 

Теперішня  приведена 
вартість 

Сума інвестованих у тепе-
рішній час грошей, у яку 
вони перетворяться через 
певний період часу з 
урахуванням визначеної 
процентної ставки 

Сума майбутніх грошей, 
приведених з урахуванням 
визначеної процентної 
ставки до теперішнього 
моменту часу 
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Рис. 4.4. Структурно-логічна схема зв’язку між вартістю грошей у 

теперішній і майбутній час [22] 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 4.5. Визначення проценту та способів його нарахування 

 
 

Компаундинг 

 Теперішній час             Майбутній час 

1. Початкова сума 
2. Ставка нарощування 

3. Сума, що отримується у 
майбутньому (майбутня 

вартість) 

Дисконтування 3. Поточна сума 
(теперішня вартість) 

1. Майбутня сума 
2. Ставка дисконту 

За способом нарахування виділяють: 

Процент 

сума доходу від надання капіталу в борг або плата за використання 
позикового капіталу 

Доходи (витрати), які визначають-
ся виключно за абсолютною вели-
чиною  вкладеного (позиченого) 
капіталу 

Доходи (витрати), які визнача-
ються за абсолютною величиною  
вкладеного (позиченого) капіталу, 
збільшеного на суму нарахованих у 
попередніх періодах процентів 

 
Складний 
процент 

 
Простий 
процент 

Застосовується 
при короткостро-
кових фінансових 

операціях 

Застосовується 
при довгостроко-
вих фінансових та 

інвестиційних 
операціях 
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Рис. 4.6. Визначення та класифікація видів процентних ставок, що 

використовуються при оцінці вартості грошей у часі [4] 

Класифікація видів процентних ставок 

За формою використання у процесі оцінки вартості грошей у часі 

Ставка нарощування  

Ставка дисконтування 

За стабільністю рівня процентної ставки у межах її нарахування 

Фіксована процентна ставка 

Плаваюча (змінна) процентна ставка 

По забезпеченню нарахування річної суми проценту  

Періодична ставка проценту 

Ефективна ставка проценту (або ставка порівняння) 

За умовами формування 

Базова процентна ставка 

Договірна процентна ставка 

Процентна ставка 

відносний показник, відповідно до якого у встановлені строки сплачується 
сума доходу (процентів) на вкладений капітал  
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Таблиця 4.1 

Базові формули, що використовуються при 

визначенні вартості грошей у часі 
Назва показника Формула розрахунку Позначення 

1 2 3 
Сума процента за 
обумовлений період часу, 
що розраховується за 
простим процентом 

inPVIп ���  

РV – початкова вартість 
грошей; n – кількість інтервалів 
нарахування процентів; і – 
процентна ставка, частка 

Сума процента за 
обумовлений період часу, 
що розраховується за 
складним процентом 

PV)i1(PVI n
c ����

 

 

Майбутня вартість 
капіталу, що нарощується 
за простим процентом 

)in1(PVFVп ����
 

 

Майбутня вартість 
капіталу, що 
нарощується за складним 
процентом 

n
c )i1(PVVF ���

 

 

Сума простого процента 
у процесі дисконтування 
вартості грошей 

)
in1

11(FVDп ��
���

 

FV – майбутня (очікувана) 
вартість грошей 

Сума складного процента 
у процесі дисконтування 
вартості грошей 

)
)i1(

11(FVD nc �
���

 

 

Теперішня вартість 
капіталу, що розрахована 
за простим процентом  in1

1FVPVп ��
��

 

 

Теперішня вартість 
капіталу, що розрахована 
за складним процентом 

nс )i1(
1FVP
�

��
 

 

Реальна процентна ставка 
з урахуванням темпу 
інфляції inf

inf
i T1

T1I
�
�

�
 

Тinf – темп інфляції 

Номінальна майбутня 
вар-тість грошей з 
урахуванням фактора 
інфляції 

n
infiн ))T1()I1((PVVF �����

 

 

Реальна теперішня 
вартість грошей з 
урахуванням фактора 
інфляції 

n
infi

н
p ))T1()I1((

FVPV
���

�
 

 

- 57 -



  58 

 
Питання для самоконтролю: 

 
 

1. Назвіть основні причини зміни вартості грошей у часі. 
2. У чому полягає необхідність і значення визначення вартості грошей у 

часі? 
3. Які фактори впливають на зміну вартості грошей у часі? 
4. Що є об’єктами кількісної оцінки вартості грошей у часі? 
5. За допомогою яких способів проводиться кількісна оцінка вартості 

грошей у часі? 
6. Що таке «компаундинг» та «дисконтування»? 
7. Що таке «теперішня приведена вартість» та «майбутня приведена 

вартість»? 
8. Які способи нарахування процентів застосовуються при оцінці вартості 

грошей у часі? 
9. Що таке «процентна ставка»? Які її види використовуються при оцінці 

вартості грошей у часі? 
10. Як впливає фактор інфляції на зміну вартості грошей у часі? 
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Тема 5. Управління прибутком 
 

Таблиця 5.1 
Сутність прибутку підприємства 

 
Автор Визначення 

Власова Н.О., 
Круглова О.А., 
Безгінова Л.І. 

Прибуток – фінансова категорія, що відображає 
позитивний фінансовий результат господарської діяльності 
підприємства, характеризує ефективність виробництва, 
свідчить про обсяг і якість виробленої (реалізованої) 
продукції, стан продуктивності праці, рівень собівартості. 

Кірейцев Г.Г.  
та ін. 

Прибуток є однією з основних категорій товарного 
виробництва. Це передусім виробнича категорія, що 
характеризує відносини, які складаються в процесі 
суспільного виробництва. 

Бланк І.О. Прибуток – це виражений у грошовій формі чистий дохід 
підприємця на вкладений капітал, що характеризує його 
винагороду за ризик здійснення підприємницької 
діяльності, представляє різницю між сукупним доходом та 
сукупними витратами у процесі здійснення цієї діяльності. 

Савицька Г.В. Прибуток – це та частина виручки, що залишається після 
відшкодування всіх витрат на виробничу й комерційну 
діяльність підприємства. Характеризуючи перевищення 
доходів над витратами, прибуток виражає мету 
підприємницької діяльності і береться за головний 
показник її результативності (ефективності). 

Чумаченко М.Г. 
та ін. 

Прибуток – це грошовий дохід, утворений у результаті 
виробничо-господарської діяльності, який виконує такі 
основні функції: оцінки підсумків діяльності підприємства; 
розподілу (розподілу доходу між підприємством і 
державою, підприємством і його робітниками, між сферою 
виробництва і невиробничою сферою); джерела утворення 
фондів економічного стимулювання і соціальних фондів. 

Поддєрьогін 
А.М.  
та ін. 

Прибуток є основним джерелом самофінансування 
розвитку підприємства, удосконалення його матеріально-
технічної бази, забезпечення всіх форм інвестування. 

Господарський 
кодекс України 

та інші акти 

Прибуток – це частина виручки, що залишається після 
відшкодування усіх витрат на виробничу і комерційну 
діяльність підприємства. 
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Таблиця 5.2 
Класифікація прибутку за видами формування та розподілу [11] 

 
Ознака Визначення 

За змістом економічний – частина загального доходу після вирахування 
економічних витрат; 
бухгалтерський – у бухгалтерському обліку сума прибутку до 
оподаткування, визначена та відображена у формі №2 «Звіт про 
фінансові результати»; 
податковий – сума прибутку, визначена за податковим законодавством 
як об’єкт оподаткування за звітний період. 

За видами 
діяльності 

від 
звичайної  
діяльності 

від операційної – прибуток від реалізації, який 
визначається як різниця доходу від реалізації продукції 
(робіт, послуг), зменшена на суму нарахованого ПДВ, 
акцизного збору, а також суму витрат, включених до 
собівартості продукції, адміністративних, збутових  та 
інших операційних витрат; 
від інвестиційної – прибуток підприємства, який 
одержано від діяльності не пов’язаної з реалізацією 
продукції та визначається як різниця між доходами від 
реалізації фінансових інвестицій, необоротних активів, 
майнових комплексів тощо та відповідними витратами 
понесеними на одержання цих доходів; 
від фінансової – прибуток, який одержано від діяльності, 
яка призвела до зміни розміру власного капіталу. 

від надзвичайної - прибуток, який одержано в наслідок подій, які не є 
характерними для діяльності підприємства ( стихійне лихо, пожежі та 
ін.)  

За характером 
використання 

розподілений – сума чистого прибутку, яка розподілена в звітному 
періоді за напрямами, передбаченими установчими документами; 
нерозподілений – сума чистого прибутку, яка не була розподілена в 
звітному періоді. 

За складом валовий – прибуток, який одержується як різниця між чистим доходом 
від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг) та собівартістю 
реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг); 
чистий – прибуток, що залишається у підприємства після сплати 
податків, відрахувань, обов’язкових платежів і надходить у повне його 
розпорядження; 
маржинальний - граничний додатковий прибуток, одержаний 
внаслідок реалізації додаткової одиниці продукції; 
загальний – загальна сума прибутку підприємства, що включає 
фінансові результати від різних видів діяльності. 

За періодом, 
який 
досліджується 

базовий – прибуток, який приймається за базовий для оцінки динаміки 
абсолютної величини прибутку, проведення порівняльного аналізу; 
плановий – сума прибутку, яку підприємство планує одержати в 
звітному періоді; 
фактичний – сума прибутку, одержаного в звітному періоді, з 
урахуванням всіх видів доходів і витрат понесених на їх одержання. 
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Рис. 5.2. Роль прибутку підприємства в умовах ринкової економіки [7] 

 
 

 
Рис 5.3. Функції прибутку підприємства 

Головна мета 
підприємницької 

діяльності 

База  
економічного 

розвитку держави 

Критерій 
ефективності 

виробничої діяльності 
Головне внутрішнє 

джерело формування 
фінансових ресурсів 

підприємства 

Головне джерело 
зростання ринкової 

вартості підприємства 
Важливе джерело 

задоволення 
соціальних потреб  

підприємства 

Головний захисний 
механізм від загрози 

банкрутства 
підприємства 

 
Прибуток 

підприємства в 
умовах ринкової 

економіки 
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Рис. 5.4. Мета і завдання управління прибутком підприємства 

 

 

Управління прибутком підприємства 

Забезпечення максимізації чистого прибутку як основного 
джерела зростання ринкової вартості підприємства та 
добробуту всіх учасників ринкових, корпоративних та 
соціально-трудових відносин  

 
Мета 

 
Завдання 

Забезпечення оптимальної пропорційності між рівнем 
формування прибутку та припустимим рівнем ризику 

3 

Забезпечення зростання абсолютної величини різних видів 
прибутку відповідно до ресурсного потенціалу підприємства 
та стабільності формування його чистого прибутку  

1 

Підвищення конкурентоспроможності підприємства у 
короткостроковому і довгостроковому періодах 

2 

Забезпечення високої якості формування і використання 
прибутку та прийнятного рівня показників прибутковості 
підприємства  

4 

Забезпечення оптимального розподілу чистого прибутку 
шляхом впровадження ефективної дивідендної політики та  
формування достатнього обсягу внутрішніх фінансових 
ресурсів відповідно до завдань розвитку підприємства  

5 
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Рис. 5.5. Функції управління прибутком підприємства [7] 

 

Функції управління прибутком  
як управляючої системи 

Створення організаційних структур, що 
забезпечують прийняття і реалізацію 

управлінських рішень по формуванню і 
використанню прибутку на різних рівнях 

2 

Розробка ціленаправленої комплексної 
стратегії управління прибутком підприємства 1 

Формування ефективних інформаційних 
систем, що забезпечують обґрунтування 
альтернативних варіантів управлінських 

і

3 

Здійснення аналізу різних аспектів формування 
і використання прибутку 4 

Здійснення планування формування, розподілу 
і використання прибутку 

5 

Розробка дієвої системи стимулювання 
формування прибутку та його ефективного 

використання 
6 

Здійснення ефективного контролю за 
реалізацією прийняття управлінських рішень в 

сфері формування і використання прибутку 
7 

Функції управління 
прибутком як 

спеціальної сфери 
управління 

підприємством 
 

Управління 
формуванням 

прибутку 
1 

Управління 
розподілом і 

використанням  
прибутку 

2 
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Таблиця 5.3 

Характеристика основних інформаційних джерел управління  

прибутком підприємства 

Назва 
фінансового 

звіту 

Зміст звіту у розрізі 
управління прибутком 

Використання інформації 

Звіт про 
фінансові  

результати  

Надання інформації про 
формування прибутків 
підприємства у звітному 
періоді 

Аналіз формування прибутку 
підприємства, оцінка доходів і 
витрат,   прогнозування стану 
та якості формування різних 
видів прибутку  

Баланс 

Надання інформації про 
величину нерозподіленого 
прибутку на початок та на 
кінець звітного періоду  

Оцінка розміру і динаміки 
нерозподіленого прибутку, 
його частки у структурі капі-
талу підприємства 

Звіт про рух 
грошових  

коштів 

Надання інформації про 
надходження і видатки 
підприємства протягом 
звітного періоду 

Оцінка та прогноз надходжень 
і видатків від операційної, 
інвестиційної та фінансової 
діяльності, що формують 
прибутки підприємства 

Звіт про 
власний 
капітал  

Надання інформації про рух 
прибутку у структурі 
власного капіталу 

Оцінка величини нерозподіле-
ного прибутку на початок і 
кінець звітного року, оцінка 
розподілу чистого прибутку 
підприємства 

Примітки до 
річної 

фінансової 
звітності 

Надання інформації про 
доходи і витрати від різних 
видів діяльності у звітному 
році, величину податку на 
прибуток 

Оцінка величини доходів і 
витрат у розрізі операційної, 
інвестиційної та фінансової 
діяльності підприємства, 
аналіз розміру та формування 
податку на прибуток за 
звітний період 
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Таблиця 5.4 

Базові формули для визначення та аналізу прибутку підприємства  
Назва показника Формула розрахунку Позначення 

1 2 3 
Прибуток від 
реалізації 
продукції 

Прп = В - Срп  
 )СЦ(QП одрп ���  

100
РС

П Нрп
рп

�
�  

В – чистий дохід (виручка) від 
реалізації продукції, грн.; Срп 
– собівартість реалізованої 
продукції, грн.; Q – обсяг 
продукції у натуральному 
вимірі, шт.; Ц — ціна одиниці 
продукції, грн.; Сод – 
собівартість одиниці 
продукції, грн.; РН — 
норматив рентабельності, %. 

Прибуток від 
операційної 
діяльності Под = Прп + Дод – Ва – Вз - Вод 

Дод – інші операційні доходи, 
грн.; Ва – адміністративні 
витрати, грн.; Вз – витрати на 
збут, грн.; Вод – інші 
операційні витрати, грн. 

Прибуток від 
звичайної 
діяльності до 
оподаткування По = Под + Дк + Діф + Ді – В – Вк - Ві 

Дк – дохыд від участі в 
капіталі, грн.; Діф – інші 
фінансові доходи, грн.; Ді – 
інші доходи, грн.; Вк – 
витрати від участі в капіталі, 
грн.; Ві – інші витрати, грн. 

Прибуток від 
звичайної 
діяльності Пзд = По – Пп + Дп  

Пп – податок на прибуток від 
звичайної діяльності, грн.; Дп 
- дохід з податку на прибуток 
від звичайної діяльності, грн. 

Чистий прибуток 

ЧП = Пзд + Дн – Вн - Пнп 

Дн – надзвичайні доходи, грн.; 
Вн – надзвичайні витрати, 
грн.; Пнп - податки з 
надзвичайного прибутку, грн. 

Ціна продукції 
підприємства �

�
�

	


� ���

100
Р1СЦ Н

ПР  
 

Ціна продукції з 
акцизнам збором 100.

А100
П)(СЦ

С
А �

�
�

�  АС — ставка акцизного збору, 
%. 

Ціна реалізації 
продукції 

��
�

�
		



�
��

100
Н

1ЦЦ П(Т)
ПР  

ЦП — ціна придбання 
(відпускна ціна виробника чи 
посередника), грн.; НП(Т) — 
посередницько-збутова 
(торговельна) надбавка, грн. 

Собівартість 
продукції (за 
елементами 
витрат) С = МВ + ВОП + ВСП + А +ІВ 

МВ – матеріальні витрати, 
грн.; ВОП – витрати на оплату 
праці, грн.; ВСП – витрати на 
соціальні потреби, грн.; А – 
амортизація, грн.; ІВ – інші 
витрати, грн. 

 

- 68 -



  69 

Продовж. табл. 5.4 
 

1 2 3 
Витрати на одну 
гривню товарної 
(реалізованої 
продукції) 

грн
грн 1 Q

СВ �  
Qгрн – обсяг товарної 
(реалізованої) продукції, грн. 

Собівартість 
продукції з 
урахуванням 
постійних і 
змінних витрат 

ПВЗВQС ����  

ЗВ — змінні витрати на 
одиницю продукції, грн.; ∑ПВ 
— сума постійних витрат, грн. 

Собівартість 
виробу з 
урахуванням 
постійних і 
змінних витрат 

ЗВ
Q
ПВСв �

�
�  

 

Загальна сума 
маржинального 
доходу 

ВППВЗВQВМД �������
 

 

Точка 
беззбитковості в 
натуральному 
вимірі 

МД
ПВ

ЗВЦ
ПВТбн

�
�

�
�

�  
МД — маржинальний дохід 
на одиницю продукції 
(питомий маржинальний 
дохід), грн. 

Точка 
беззбитковості у 
вартісному вимірі МД/В)(

ПВТбв �
�

�  
 

Запас фінансової 
стійкості 
грошовому вимірі 

ЗФС = В – Тбв 

 

Запас фінансової 
стійкості у 
відсотках 

ЗФС% = (В – Тбв)/В*100 
 

Мінімальний обсяг 
замовлення для 
отримання 
цільового 
прибутку 

МД
ППВ

К Ц
min

��
�  

ПЦ – сума цільового прибутку, 
грн. 

Беззбиткова зміна 
продажу за 
рахунок зміни ціни 
(у відсотках) 

100
ЗВ–Ц

)Ц(–QΔ
Н

Ц �

�

�  
± ΔЦ — зміна ціни виробу 
(+ підвищення, – зниження), 
грн; Цн — нова ціна (ціна 
після зміни), грн;  

Беззбиткова зміна 
продажу за 
рахунок зміни ціни 
(в натуральному 
вимірі) 

100
КQΔ

ΔК бЦ
Ц

�
�  

Кб — базовий обсяг продажу 
(до зміни ціни), шт. 

Приріст прибутку 
за рахунок 
приросту обсягу 
продажу 

)КΔКΔ(ЗВ)(ЦПΔ безФН ����  

ΔКФ і ΔКбез — відповідно 
фактичний і беззбитковий 
прирости обсягів реалізації, 
шт. 
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Продовж. табл. 5.4 
 

1 2 3 
Беззбиткова зміна 
продажу внаслідок 
одночасної зміни 
ціни та змінних 
витрат (у відсотках) 

100
)ЗВ(–)ЗВ–Ц(

)ЗВ()Ц(–QΔ
Н

З
Ц �


�
��
�

�  

ΔЗВ — зміна величини 
змінних витрат, грн. 

Беззбиткова зміна 
продажу за рахунок 
одночасної зміни 
ціни та постійних 
витрат (в 
натуральному 
вимірі) 

ЗВЦ
ПВ)Δ(КЦ)Δ(

ЗВЦ
ПВΔ

ЗВЦ
КЦ)Δ(КΔ

Н

б

НН

бП
Ц

�
�����

�

�
�

�
�

�
���

�

 

ΔПВ — зміна величини 
постійних витрат, грн. 

Беззбиткова зміна 
продажу за рахунок 
одночасної зміни 
ціни та постійних 
витрат (у відсотках) 

100
К)ЗВ–Ц(

ПВ
ЗВ–Ц

)Ц(–QΔ
бНН

П
Ц �

�
�
�

�
�
�

�
�


�
�


�
�  

 

Коефіцієнт 
операційного 
левериджу ОВ

ПОВК ол
�

�
 

∑ПОВ – сума постійних 
операційних витрат, грн.; ОВ 
– загальна сума операційних 
витрат, грн. 

Ефект операційного 
левериджу 

В
ВОПЕол 




�

 

ΔВОП – приріст валового 
операційного прибутку, %; 
ΔВ – приріст чистого доходу 
(виручки) від реалізації 
продукції, % 

Рентабельність 
продукції (робіт, 
послуг) 

001
С
ВПР

рп
пр ��  

 

Рентабельність 
операційної 
діяльності 

001
СВ
П

Р
од

од
од ��  

СВод – сукупні операційні 
витрати, грн. 

Рентабельність 
господарської 
діяльності 

001
СВ
ЧПРгд ��  

СВ – сукупні витрати 
підприємства, грн. 

Рентабельність 
підприємства 
(активів, капіталу) 

001
К

ЧПРп ��  
К – середньорічна вартість 
сукупного капіталу (вартість 
активів) підприємства, грн. 

Рентабельність 
власного капіталу 001

ВК
ЧПРвк ��  

ВК – середньорічна вартість 
власного капіталу, грн. 

Рентабельність 
оборотних активів 001

ОА
ЧПРОА ��  

ОА – середньорічна вартість 
оборотних активів, грн. 

Валова 
рентабельність 
продажу продукції 

001
В

ВПВРпрод ��  
 

Чиста 
рентабельність 
продажу продукції 

001
В

ЧПЧРпрод ��  
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Рис. 5.9. Схема інтегрального аналізу рентабельності активів за 
методикою корпорації Дюпон 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 5.10. Модифікована схема інтегрального аналізу рентабельності 
власного капіталу за методикою корпорації Дюпон  
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Собівартість Прибуток Акцизний 
збір 

Податок  
на додану  
вартість 

Націнка  
посередника 

Торговельна 
надбавка 

Ціна виробу для 
підприємства 

   

Відпускна ціна виробника 

Відпускна ціна посередника 

Роздрібна ціна  
 
Рис. 5.11. Місце прибутку у формуванні ціни продукції 

Рис. 5.12. Структурно-логічна схема формування прибутку від 
реалізації продукції [22] 
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Рис. 5.13. Основні елементи формування цільової суми чистого 
прибутку [за 7] 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 5.14. Розподіл і використання прибутку згідно до міжнародних 
стандартів бухгалтерського обліку 
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Рис. 5.15. Основні напрями розподілу прибутку підприємства 
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Рис. 5.16. Система основних чинників, що впливають на формування, 

розподіл і використання прибутку підприємства 
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Рис. 5.17. Сутність та види планування прибутку підприємства 
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ефективного формування, розподілу і використання прибутку у повному 
обсязі та відповідно до поставлених завдань подальшого розвитку 
підприємства  

Види планування прибутку підприємства за часом 

Прогнозування цільових параметрів формування, розподілу і 
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та політики управління прибутком підприємства 

Поточне планування прибутку (на 1 рік) – розробка поточних 
фінансових планів (бюджетів) за всіма напрямами формування, 
розподілу і використання прибутку підприємства, розробка плану 
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Оперативне планування прибутку (поквартально, помісячно) – 
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Рис. 5.18. Послідовність розробки стратегії управління прибутком [за 7] 
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Рис. 5.19. Система моніторингу управління прибутком підприємства 
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Рис. 5.20. Послідовність управління операційним прибутком 

підприємства 
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Рис. 5.21. Сутність, завдання та етапи формування цінової політики 

підприємства  
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Рис. 5.23. Схема процесу управління операційними витратами та його 

взаємозв’язок з системою управління прибутком 
 

 
 
Рис. 5.24. Резерви збільшення прибутку від реалізації продукції [17] 
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Рис. 5.25. Етапи формування податкової політики підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 5.26. Максимізація прибутку підприємства 
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Рис. 5.27. Напрями зростання операційного прибутку підприємства 
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де В – виручка від реалізації продукції;  
ПВ1, ПВ2 – загальна сума постійних витрат за 1 та 2 варіантами операційної 

діяльності підприємства;  
ЗВ1, ЗВ2 – загальна сума змінних витрат за 1 та 2 варіантами операційної 

діяльності підприємства;  
П – прибуток від реалізації продукції;  
Тбв1, Тбв2 – точка беззбитковості у вартісному вимірі за 1 та 2 варіантами 

операційної діяльності підприємства;  
Тбн1, Тбн2 – точка беззбитковості у натуральному вимірі за 1 та 2 варіантами 

операційної діяльності підприємства;  
ЗФС1, ЗФС2 – запас фінансової стійкості за 1 та 2 варіантами операційної 

діяльності підприємства. 
 
 
Рис.5.29. Інтерпретація графічного аналізу беззбитковості у процесі 

управління прибутком 

од. Тбн2 Тбн1 

В 

П 

ЗВ1 

ПВ2 

ПВ1 

Тбв2 

Тбв1 

ЗФС2 

ЗФС1 

грош. од. 

ЗВ2 
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Рис. 5.30. Особливості прояву механізму операційного левериджу 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Рис. 5.31. Дивідендна політика акціонерного товариства 

Дивідендна політика акціонерного товариства 

складова політики управління розподілом прибутку, основною метою якої є 
оптимізація пропорційності між поточним споживанням чистого прибутку 
власниками акціонерного товариства (на виплату дивідендів) та його 
накопиченням для максимізації росту у майбутньому   

Консервативний 
підхід  

Компромісний 
підхід 

Агресивний  
підхід 

Основні підходи до формування дивідендної політики 

Низький рівень диві-
дендів, слабкий їх вза-
ємозв’язок з розміром 
чистого прибутку, 
мінімальний ризик 
зниження рівня фінан-
сової стійкості підпри-
ємства 

Мінімально стабільний 
розмір дивідендів, міц-
ний їх взаємозв’язок з 
розміром чистого при-
бутку, середній рівень 
ризику зниження фі-
нансової стійкості 
підприємства 

Стабільно високий (або 
стабільно зростаючий) 
розмір дивідендів, міц-
ний їх взаємозв’язок з 
розміром чистого при-
бутку, високий ризик 
зниження фінансової 
стійкості підприємства 

Особливості прояву механізму операційного левериджу 

Чим вище коефіцієнт  операційного левериджу у зоні прибутковості, тим
більшою силою впливу на приріст прибутку буде володіти підприємство,
нарощуючи обсяг реалізації продукції 

Найбільший вплив операційного левериджу – у зоні, максимально
приближеній до точки беззбитковості 

Стабільність ефекту операційного левериджу спостерігається лише у 
короткому періоді  

2 

3 

4 

Позитивний вплив операційного левериджу починає відбуватися лише 
після того, як підприємство подолало точку беззбитковості в операційній 
діяльності 

1 
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Рис. 5.32. Основні етапи формування дивідендної політики 
 
 

 
 

Питання для самоконтролю: 
 
 

1. Дайте визначення поняття «прибуток». 
2. Яку роль відіграє прибуток підприємства в умовах ринкової 

економіки? 
3. Які функції виконує прибуток? 
4. Охарактеризуйте основні етапи формування і розподілу прибутку 

підприємства. 
5. Визначте мету і завдання управління прибутком підприємства. 
6. Назвіть функції і принципи управління прибутком підприємства. 
7. Надайте характеристику складовим функціонально-організаційної 

структури управління прибутком. 
8. За якими етапами здійснюється управління прибутком підприємства? 
9. Дайте характеристику основних інформаційних джерел управління 

прибутком підприємства. 

Основні етапи формування дивідендної політики 

1. Оцінка факторів, що впливають на вибір дивідендної політики 

Фактори інвестиційних можливостей акціонерного товариства 

Фактори можливостей формування фінансових ресурсів із 
альтернативних джерел 

Фактори можливостей розвитку акціонерного товариства 

Інші фактори 

3. Формування механізму розподілу прибутку відповідно до 
обраного типу дивідендної політики 

4. Визначення розміру дивідендів на одну акцію 

5. Оцінка ефективності дивідендної політики 

2. Вибір типу дивідендної політики акціонерного товариства 
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10. За якими етапами проводиться аналіз прибутку та рентабельності на 
підприємстві? 

11. Які фактори впливають на формування прибутку від реалізації 
продукції та загального прибутку до оподаткування? 

12. За якими напрямами здійснюється розподіл і використання прибутку 
підприємства? 

13. Які фактори впливають на формування, розподіл і використання 
прибутку підприємства? 

14. Як здійснюється планування прибутку підприємства? 
15. Наведіть послідовність розробки стратегії управління прибутком 

підприємства. 
16. Наведіть послідовність управління операційним прибутком 

підприємства. 
17. Що таке «цінова політика підприємства»? За якими етапами вона 

розробляється? 
18. Що таке «витрати підприємства»? Які елементи їх формують? 
19. Як здійснюється управління витратами на підприємстві? 
20. Що таке «податкова політика підприємства»? За якими етапами вона 

розробляється? 
21. За допомогою яких способів і напрямів здійснюється максимізація 

прибутку підприємства? 
22. Дайте характеристику аналізу беззбитковості та його застосуванню у 

фінансовому менеджменті. 
23. Що таке «операційний леверидж»? Які особливості прояву його 

механізму Ви знаєте? 
24. Що таке «дивідендна політика»? Які основні підходи до її формування? 
25. За якими етапами здійснюється формування дивідендної політики на 

підприємстві?  
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Тема 6. Управління активами 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 6.1. Сутність, склад і структура активів підприємства 

 
 
 

Активи підприємства 

Економічні ресурси підприємства у формі сукупних майнових цінностей, які 
використовуються в господарській діяльності з метою отримання прибутку; 
це ресурси, контрольовані підприємством у результаті минулих подій, 
використання яких, як очікується, приведе до збільшення економічних вигід 
у майбутньому; усе майно, яке належить підприємству і яке відображено в 
його балансі. 

Склад активів підприємства 

Готівка 

Короткострокові фінансові 
вкладення (цінні папери) 

Дебіторська  
заборгованість 

Довгострокові фінансові 
вкладення  

Нематеріальні  
активи  

Запаси товарно-матеріальних 
цінностей і витрати 

Основні засоби і незавершені 
капітальні вкладення 

 
Необоротні активи 

 
Іммобілізовані 

засоби 
(найменш ліквідні) Засоби,  

що викорис-
товуються  
за межами 

підприємства 

 
 

Поточні активи 
 

Мобільні засоби 
(найбільш ліквідні) 
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Рис. 6.2. Класифікація активів підприємства 
 
 
 
 
 
 

Класифікація 
активів 

підприємства 

За формою 
функціонування:

 
матеріальні 

нематеріальні 
фінансові 

За характером 
участі у 

господарській 
діяльності: 

 
оборотні 

необоротні 

За видами 
діяльності: 

 
операційні 

інвестиційні  

За характером 
фінансових 

джерел 
формування:  

 
валові 
чисті 

За ступенем 
ліквідності: 
високоліквідні 

середньоліквідні 
важколіквідні 

неліквідні 

За строком 
обслуговування 

діяльності: 
 

короткострокові 
довгострокові 

За формою 
володіння: 

 
власні 

запозичені 

За характером 
використання: 

 
використовувані 

невикористовувані 
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Рис. 6.3. Сутність та класифікація необоротних активів підприємства 

Необоротні активи підприємства 

Класифікація необоротних активів підприємства 

 
За функціональними 

видами 

1) Основні засоби 
2) Нематеріальні активи 
3) Незавершені капітальні  

вкладення 
4) Обладнання, призначене до 

монтажу 
5) Довгострокові фінансові 

вкладення 
6) Інші види необоротних активів 

За характером 
власності 

1) Власні необоротні активи 
2) Необоротні активи, що взяті в 

оренду 

За формами  кредиту під 
заставу та особливостями   

страхування 

1) Рухомі необоротні активи 
2) Нерухомі необоротні активи 

За характером 
обслуговування окремих 

видів діяльності 
підприємства 

1) Необоротні активи, які обслугову-
ють операційну діяльність 
(операційні необоротні активи) 

2) Необоротні активи, які беруть 
участь в інвестиційній діяльності 
(інвестиційні необоротні активи) 

3) Необоротні активи, які задовольня-
ють соціальні потреби персоналу 
(невиробничі необоротні активи) 

4) Інші необоротні активи 

Активи, які характеризують сукупність майнових цінностей 
підприємства, що утримуються ним більше, ніж 12 місяців або одного 
операційного циклу (якщо він перевищує 12 місяців), багатократно 
приймають участь в окремих циклах господарського процесу та 
переносять свою вартість на вартість продукції частками, у виді 
амортизації  

- 92 -



 

Ри
с.

 6
.4

. С
ут

ні
ст

ь 
та

 к
ла

си
фі

ка
ці

я 
об

ор
от

ни
х 

ак
ти

ві
в 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

О
бо

ро
тн

і а
кт

ив
и 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

А
кт

ив
и,

 щ
о 

ха
ра

кт
ер

из
ую

ть
 с

ук
уп

ні
ст

ь 
ма

йн
ов

их
 ц

ін
но

ст
ей

 п
ід

пр
иє

мс
тв

а,
 я

кі
 о

бс
лу

го
ву

ю
ть

 й
ог

о 
по

то
чн

у 
го

сп
од

ар
сь

ку
 д

ія
ль

ні
ст

ь,
 

не
об

хі
дн

і 
дл

я 
за

бе
зп

еч
ен

ня
 б

ез
пе

ре
рв

но
го

 к
ру

го
об

іг
у 

ка
пі

та
лу

 т
а 

по
вн

іс
тю

 с
по

ж
ив

аю
ть

ся
 (

зм
ін

ю
ю

ть
 ф

ор
му

) 
пр

от
яг

ом
 о

дн
ог

о 
оп

ер
ац

ій
но

го
 ц

ик
лу

.

За
 х

ар
ак

те
ро

м 
фі

на
нс

ов
их

 
дж

ер
ел

 ф
ор

му
ва

нн
я

В
ал

ов
і  

об
ор

от
ні

 а
кт

ив
и

Чи
ст

і о
бо

ро
тн

і а
кт

ив
и

В
ла

сн
і о

бо
ро

тн
і а

кт
ив

и

За
 ф

ун
кц

іо
на

ль
ни

ми
 

ви
да

ми

За
па

си
 с

ир
ов

ин
и,

 
ма

те
рі

ал
ів

, 
на

пі
вф

аб
ри

ка
ті

в

За
па

си
 г

от
ов

ої
 

пр
од

ук
ці

ї

Д
еб

іт
ор

сь
ка

 
за

бо
рг

ов
ан

іс
ть

Гр
ош

ов
і а

кт
ив

и

Ін
ш

і в
ид

и 
об

ор
от

ни
х 

ак
ти

ві
в

За
ле

ж
но

 в
ід

 м
ет

од
ів

 
пл

ан
ув

ан
ня

Н
ор

мо
ва

ні

Н
ен

ор
мо

ва
ні

За
 х

ар
ак

те
ро

м 
уч

ас
ті

 в
 

кр
уг

оо
бі

гу

О
бо

ро
тн

і а
кт

ив
и,

 я
кі

 
об

сл
уг

ов
ую

ть
 

ви
ро

бн
ич

ий
 ц

ик
л 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

О
бо

ро
тн

і а
кт

ив
и,

 я
кі

 
об

сл
уг

ов
ую

ть
 

фі
на

нс
ов

ий
 ц

ик
л 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

За
 п

ер
іо

до
м 

ф
ун

кц
іо

ну
ва

нн
я

П
ос

ті
йн

а 
ча

ст
ин

а 
об

ор
от

ни
х 

ак
ти

ві
в

Зм
ін

на
 ч

ас
ти

на
 

об
ор

от
ни

х 
ак

ти
ві

в

К
ла

си
фі

ка
ці

я 
об

ор
от

ни
х 

ак
ти

ві
в 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

- 93 -



94 
 

 
 
 
Рис. 6.5. Кругообіг активів у ході операційної діяльності підприємства 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 6.6. Принципи формування активів підприємства 
 
 
 

Принципи формування активів підприємства 

Врахування перспектив розвитку операційної діяльності та форм 
її диверсифікації 

Забезпечення співвідношення між обсягом і структурою 
сформованих активів та обсягом і структурою виробництва 
(реалізації) продукції 

Забезпечення оптимального складу активів з позицій 
прискорення обороту у процесі їх використання та підвищення 
ефективності господарської діяльності підприємства 
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Рис. 6.7. Оцінка активів підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 6.8. Методи оцінки вартості активів як цілісного майнового 
комплексу 

Оцінка вартості активів підприємства 

За історичною собівартістю – за сумою сплачених грошових коштів 
чи їх еквівалентів або за справедливою вартістю компенсації, виданої, 
щоб придбати їх, на момент придбання 

За поточною собівартістю – за сумою грошових коштів або їх 
еквівалентів, яка була б сплачена в разі придбання такого або 
еквівалентного активу на поточний момент часу 

За вартістю реалізації – за сумою грошових коштів або їх 
еквівалентів, яку можна було б отримати на поточний момент часу через 
продаж активу в ході звичайної реалізації 

За теперішньою вартістю – за теперішньою дисконтовою вартістю 
майбутніх чистих надходжень грошових коштів, які, як очікується, має 
генерувати ця стаття під час звичайної діяльності підприємства 

Методи оцінки вартості активів як цілісного майнового комплексу 

Метод балансової вартості: 
- оцінка за фактичною вартістю сукупних активів; 
- оцінка за відновною вартістю активів; 
- оцінка за вартістю продуктивних активів 

Методи оцінки ринкової вартості: 
- оцінка за вартістю котирування; 
- оцінка за вартістю аналогу 

Метод оцінки за майбутнім чистим грошовим потоком 

Метод оцінки вартості заміщення: 
- оцінка за фактичним комплексом активів; 
- оцінка з урахуванням гудвіллу 

Метод оцінки на основі регресійного моделювання 

Експертний метод оцінки 
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Рис. 6.9. Мета і завдання управління активами підприємства 

 
 
 

Управління активами підприємства 

Підвищення ефективності формування і використання 
активів підприємства відповідно до його стратегічних 
завдань та програми розвитку  

 
Мета 

Завдання Забезпечення повного покриття потреби підприємства в 
активах для здійснення поточної господарської діяльності 

1 

Забезпечення своєчасного оновлення та формування
оптимальної кількості активів відповідно до виробничої 
програми та інших планових завдань підприємства   

2 

Забезпечення достатньої величини ліквідних активів для 
виконання умов платоспроможності і ліквідності 
підприємства 

3 

Зниження витрат, які пов’язані із формуванням і 
використанням активів підприємства 

4 

Забезпечення повного і своєчасного надходження 
грошових коштів від реалізації продукції, інкасації 
дебіторської заборгованості та інших операцій  

5 

Забезпечення максимальної віддачі активів, скорочення
тривалості їх обороту та ефективності використання у
господарському процесі підприємства при найнижчому рівні 
ризику  

 

6 
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Рис. 6.10. Функції управління активами підприємства [5] 

Таблиця 6.1 

Характеристика інформаційних джерел управління активами підприємства 
Назва 

фінансового 
звіту 

Зміст звіту у розрізі управління 
активами Використання інформації 

Баланс 
Надання інформації про розмір 
та склад активів на початок і 
кінець звітного періоду  

Оцінка динаміки і структури активів, 
коефіцієнтний аналіз їх формування 
і використання підприємством  

Звіт про 
фінансові  

результати  

Надання інформації про доходи, 
витрати і прибуток 
підприємства у звітному періоді 

Оцінка ефективності використання 
активів підприємства за різними 
напрямами його діяльності  

Звіт про рух 
грошових  

коштів 

Надання інформації про надход-
ження і видатки підприємства 
протягом звітного періоду 

Оцінка надходжень і видатків 
підприємства під час формування і 
використання його активів 

Примітки до 
річної фінансової 

звітності 

Деталізація інформації, приведеної 
в основних  фінансових звітах 

Детальний аналіз формування і 
використання активів за окремими їх 
складовими 

Функції управління активами  
як управляючої системи 

Функції управління 
активами як спеціальної 

сфери управління 
підприємством 

 

Управління 
формуванням 

активів 
1 

Управління вико-
ристанням  
активів в 

операційній 
діяльності 

2 

Розробка ціленаправленої комплексної 
стратегії управління активами підприємства 1 

Створення ефективних інформаційних систем 
управління активами для прийняття 

обґрунтованих управлінських рішень 
2 

Здійснення аналізу різних аспектів 
формування і використання активів 3 

Здійснення планування розвитку й 
ефективного використання активів 

4 

Розробка дієвої системи стимулювання 
реалізації прийнятих управлінських рішень 
щодо формування і використання активів 

5 

Здійснення ефективного контролю за 
реалізацією прийняття управлінських рішень в 

сфері формування і використання активів 
6 

Управління вико-
ристанням  
активів в 

інвестиційній 
діяльності 

3 

Управління рухом  
активів у процесі 

їх оборотності 
4 
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Рис. 6.11. Основні етапи управління активами підприємства 
 

Основні етапи управління активами підприємства 

Аналіз формування і використання активів підприємства у 
попередньому періоді 

1 

Розробка стратегії управління активами підприємства  
2 

Визначення підходів до формування активів підприємства за 
обсягом і структурою 

3 

Оптимізація обсягу активів відповідно до планових виробничих 
завдань  
 

4 

Оптимізація складу активів з позицій ліквідності, фінансової
стійкості та ефективності господарської діяльності 

5 

Оптимізація обсягу і структури джерел фінансування активів
підприємства 

7 

Розробка і впровадження заходів з підвищення ефективності 
використання активів підприємства 

6 

Планування формування і використання активів підприємства  

8 

Оцінка ефективності та здійснення контролінгу за процесом 
управління активами підприємства 

9 
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Рис. 6.12. Послідовність розробки стратегії управління активами 
підприємства 

 

Послідовність розробки стратегії управління 
активами підприємства 

Визначення загального періоду розробки стратегії управління 
активами підприємства  

Дослідження факторів зовнішнього середовища та ступеня його 
впливу на формування і використання активів підприємства 

2 

1 

Визначення системи стратегічних цілей формування і 
використання активів підприємства  

3 

Конкретизація цільових показників формування і використання 
активів підприємства за різними періодами їх реалізації 

4 

Розробка політики управління необоротними активами 
підприємства  

5 

Розробка політики управління оборотними активами 
підприємства  

6 

Розробка системи організаційно-економічних заходів по 
забезпеченню реалізації стратегії управління активами 
підприємства 

7 

Оцінка ефективності розробленої стратегії управління активами 
підприємства  

8 
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Рис. 6.13. Етапи аналізу формування і використання активів 

підприємства у попередньому періоді 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 6.14. Оптимізація складу активів з позицій ліквідності, фінансової 

стійкості та ефективності господарської діяльності 

Етапи аналізу формування і використання активів підприємства у 
попередньому періоді 

Аналіз динаміки і структури активів підприємства 

Аналіз формування активів підприємства за фінансовими 
коефіцієнтами  

Аналіз показників ефективності використання активів підприємства 

Оптимізація складу активів з позицій ліквідності, фінансової стійкості та 
ефективності господарської діяльності 

Оптимізація співвідношення сукупних розмірів необоротних та 
оборотних активів підприємства, які використовуються в процесі 
його операційної діяльності 

Оптимізація співвідношення активної та пасивної частини 
необоротних активів 

Оптимізація співвідношення постійної і змінної частини 
оборотних активів 

Оптимізація співвідношення основних видів оборотних активів:  
- суми запасів товарно-матеріальних цінностей;  
- суми дебіторської заборгованості;  
- суми грошових активів 

Оптимізація співвідношення власного і позикового капіталу при 
фінансуванні активів підприємства  
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Таблиця 6.2 

Базові формули аналізу активів підприємства  
Назва показника Формула розрахунку Позначення 

1 2 3 

Вартість активів 
підприємства 

А = НА +ОА +ВМП 

НА – вартість необоротних активів, 
грн.; ОА – вартість оборотних 
активів, грн.; ВМП – витрати 
майбутніх періодів, грн. 

Чисті необоротні 
активи 
підприємства 

ЧНА = НА – ПК 
ПК – загальна сума використо-
вуваного позикового капіталу 
підприємства, грн. 

Чисті оборотні 
активи (власні 
оборотні кошти) 

ЧОА = ОА – ПЗ 
ПЗ – загальна сума поточних 
фінансових зобов’язань підпри-
ємства, грн. 

Коефіцієнт реальної 
вартості майна А

МШПНЗВЗОЗКВМ з ���
�  

ОЗз – основні засоби за залиш-
ковою вартістю, грн.; ВЗ – вироб-
ничі запаси, грн.; НВ – незаверше-
не виробництво, грн.; МШП – 
малоцінні та швидкозношувані 
предмети, грн.  

Частка оборотних 
активів у загальній 
їх вартості   А

ОАКоа �  

 

Частка необоротних 
активів у загальній 
їх вартості А

НАКна �  
 

Період обороту 
операційних 
необоротних активів на

п
на З

ОНАПО �  

ОНАп — середньорічна сума 
операційних необоротних активів 
підприємства за первісною вартіс-
тю, грн.; З — середньорічна сума 
зносу операційних необоротних 
активів, грн. 

Коефіцієнт 
оновлення 
операційних 
необоротних активів 

к

о
нао ОНА

ОНАК �  

ОНАо — вартість придбаних 
операційних необоротних активів у 
звітному періоді, грн.; ОНАк — 
вартість операційних необоротних 
активів на кінець звітного періоду, грн. 

Коефіцієнт вибуття 
операційних 
необоротних активів п

в
нав ОНА

ОНАК �  

ОНАв — вартість вибулих операційних 
необоротних активів у звітному 
періоді, грн.; ОНАп — вартість 
операційних необоротних активів на 
початок звітного періоду, грн. 
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Продовж. табл. 6.2 
 

1 2 3 
Коефіцієнт 
приросту 
операційних 
необоротних 
активів 

к

во
нап ОНА

ОНАОНАК �
�  

 

Частка основних 
засобів у майні 
підприємства А

ОЗК з
оз �  

 

Частка активної 
частини основних 
засобів у майні 
підприємства 

А
ОЗК а

а �  

ОЗа – вартість активної частини 
основних засобів, грн. 

Коефіцієнт зносу 
основних засобів п

оз
з ОЗ

ЗК �  

Зоз – загальна вартість зносу (сума 
накопиченої амортизації) основних 
засобів, грн.; ОЗп – основні засоби за 
первісною вартістю, грн. 

Коефіцієнт 
придатності 
основних засобів п

з
п ОЗ

ОЗК �  
 

Коефіцієнт 
оновлення 
основних засобів кп

н
о ОЗ

ОЗК �  

ОЗн – вартість основних засобів, що 
надійшли за період, грн.; ОЗкп – 
первісна вартість основних засобів 
на кінець періоду, грн. 

Коефіцієнт вибуття 
основних засобів пп

в
в ОЗ

ОЗК �  

ОЗв – вартість основних засобів, що 
вибули за період, грн.; ОЗпп – 
первісна вартість основних засобів 
на початок періоду, грн. 

Коефіцієнт 
приросту вартості 
основних засобів кп

вн
пр ОЗ

ОЗОЗК �
�  

 

Коефіцієнт 
амортизації 
нематеріальних 
активів 

п

н
ан Н

АК �  

Ан – загальна вартість зносу (сума 
накопиченої амортизації) нематері-
альних активів, грн.; Нп – 
нематеріальні активи за первісною 
вартістю, грн. 

Частка виробничих 
запасів в активах 
підприємства А

ВЗКвз �  
 

Частка дебіторської 
заборгованості в 
активах 
підприємства 

А
ДЗКдз �  

ДЗ – дебіторська заборгованість, грн. 
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Продовж. табл. 6.2 
 

1 2 3 
Частка грошових 
коштів і поточних 
фінансових 
інвестицій в 
активах 
підприємства 

А
ГІКгі �  

ГІ – сума грошових коштів та їх 
еквівалентів і поточних 
фінансових інвестицій, грн.  

Коефіцієнт 
мобільності активів ІА

МАКм �  
МА – мобільні активи (поточні), 
грн.; ІА – імобілізовані активи, 
грн. 

Індекс постійного 
активу ВК

НАІпа �  
ВК – величина власного капіталу, 
грн. 

Коефіцієнт 
оборотності активів А

ЧДК а.об �  
ЧД – чистий дохід (виручка) від 
реалізації продукції, грн. 

Тривалість одного 
обороту  активів а.об

а.об К
tТ �  t – тривалість періоду, що 

аналізується (рік, квартал), дні 

Коефіцієнт 
оборотності 
оборотних активів ОА

ЧДК оа.об �  
 

Тривалість одного 
обороту  оборотних 
активів оа.об

оа.об К
tТ �  

 

Коефіцієнт 
оборотності запасів ВЗ

ЧДК з.об �  
 

Тривалість одного 
обороту  запасів з.об

з.об К
tТ �   

Коефіцієнт оборот-
ності дебіторської 
заборгованості 

ДЗ
ЧДК дз.об �  

 

Тривалість одного 
обороту  дебіторсь-
кої заборгованості дз.об

дз.об К
tТ �  

 

Фондовіддача 
основних засобів ОЗ

ЧДФВ �  ОЗ - середньорічна вартість 
основних засобів, грн. 

Тривалість 
виробничого циклу гп.обнз.обз.обвц ТТТТ ���  

Тоб.нз – тривалість обороту 
незавершеного виробництва, дні; 
Тоб.гп – тривалість обороту готової 
продукції, дні 

Тривалість 
фінансового циклу кз.обдз.обвцоц ТТТТ ���  Тоб.кз - тривалість обороту 

кредиторської заборгованості, дні 
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Продовж. табл. 6.2 
 

1 2 3 
Обсяг вивільнених 
або додатково 
залучених оборот-
них активів за 
розрахунковий 
період 

360
Q)ТТ(Е Ф

ПЛФ.К.О ���  

Qф — обсяг випущеної продукції 
за розрахунковий період, грн.; ТФ, 
ТПЛ – тривалість обороту 
оборотних активів відповідно у 
розрахун-ковому (звітному) та 
базовому періодах, дні 

Рентабельність 
активів 100

А
ЧПРа ��  ЧП – чистий прибуток, грн.; А - 

середньорічна вартість активів, грн. 
Рентабельність 
необоротних 
активів 

100
НА
ЧПРна ��  

НА - середньорічна вартість активів, 
грн. 

Рентабельність 
оборотних активів 100

ОА
ЧПРоа ��  ОА - середньорічна вартість активів, 

грн. 
Рентабельність 
основних засобів 100

ОЗ
ЧПРоз ��   

 
Таблиця 6.3 

Визначення нормативів оборотних коштів 
 

Назва показника Формула розрахунку Позначення 

Норматив 
оборотних коштів 
для виробничих 
запасів 

зН
Р

ВЗ ТЦq
Д

QНОК ����  

Qр - річний обсяг виробництва, шт.; 
Д - кількість календарних днів у 
плановому періоді, дні; qн - норма 
витрати матеріалу на 1 виріб, 
кг/виріб; Ц - ціна сировини, мате-
ріалу, грн.; Тз – норма виробничого 
запасу, дні 

Норматив 
оборотних коштів  
для незавершеного 
виробництва 

ЦНВП
Р

НЗВ ТКС
Д

QНОК ����  

СП - повна собівартість виробу, грн.; 
КНВ - коефіцієнт наростання витрат; 
ТЦ - тривалість виробничого циклу 
виготовлення виробів, дні 

Коефіцієнт 
наростання витрат 

п

мпм
.з.н С

)СС(5,0СК ��
�  

См – матеріальні витрати у 
собівартості, грн. 

Норматив 
оборотних коштів 
для готової 
продукції 

ГОТП
Р

ГП НС
Д

QНОК ���  

НГОТ - норма наявності готової 
продукції, днів 
 

Норматив 
оборотних активів 
на витрати 
майбутніх періодів 

НБП = РБН + РП - РВ 

РБН — сума засобів, вкладених у 
витрати майбутніх періодів, на 
початок планового року, грн.; РП — 
витрати на даний плановий період по 
кошторису, грн.; РВ — витрати, що 
включаються в собівартість 
продукції планового періоду по 
кошторису витрат на виробництво, 
грн. 
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Рис. 6.15. Сутність основних складових загальної політики управління 

активами підприємства 
 

Сутність основних складових загальної політики управління активами 
підприємства 

Частина загальної стратегії управління активами 
підприємства, яка полягає у забезпеченні 
якісного формування, вчасного оновлення та 
повного й ефективного використання 
необоротних активів 

Політика 
управління 

необоротними 
активами 

Частина загальної стратегії управління активами 
підприємства, яка полягає в забезпеченні 
оптимізації  формування обсягу і складу 
оборотних активів, раціоналізації та підвищенні 
ефективності їх використання 

Політика 
управління 
оборотними 

активами 

Частина політики управління оборотними 
активами підприємства, що має на меті 
забезпечення оптимізації  загального обсягу і 
структури запасів товарно-матеріальних 
цінностей з позиції ефективного здійснення 
операційного циклу 

Політика 
управління 
запасами 

Частина політики управління оборотними 
активами підприємства, що має на меті 
забезпечення оптимізації залишків грошових 
коштів для підтримання бажаного рівня 
платоспроможності та проведення ефективного 
їх обороту 

Політика 
управління 
грошовими 

коштами 

Частина політики управління оборотними 
активами підприємства, що має на меті 
забезпечення оптимізації  загального обсягу і 
структури дебіторської заборгованості, а також 
своєчасної її інкасації 

Політика 
управління 

дебіторською 
заборгованістю 
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Етапи формування політики управління 
необоротними активами підприємства 

Аналіз необоротних активів підприємства 
у попередньому періоді 

Оптимізація загального обсягу і складу 
необоротних активів підприємства 

Забезпечення своєчасного оновлення 
необоротних активів підприємства 

Забезпечення ефективності використання 
необоротних активів підприємства 

 
 

Рис. 6.16. Етапи формування політики управління необоротними 
активами підприємства 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Рис. 6.17. Послідовність прийняття управлінських рішень по питанням 

оновлення операційних необоротних активів 

Послідовність прийняття управлінських рішень по питанням оновлення 
операційних необоротних активів 

1.Формування необхідного рівня інтенсивності оновлення окремих груп 
операційних необоротних активів підприємства 

2. Визначення необхідного обсягу оновлення операційних необоротних 
активів у поточному періоді 

3. Вибір найбільш ефективних форм оновлення окремих груп 
операційних необоротних активів підприємства 

4. Визначення вартості оновлення окремих груп операційних 
необоротних активів у розрізі різних його форм 
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Рис. 6.18. Етапи формування політики управління використанням 

основних засобів підприємства 
 
 

 Етапи формування політики управління 
основними засобами підприємства 

Облік та оцінка обсягу основних засобів 
підприємства у різних його формах 

Аналіз формування та використання 
основних засобів у попередньому періоді 

Формування цілей управління основними 
засобами підприємства 

Оптимізація обсягу і складу  
основних засобів 

 

Забезпечення високої віддачі та ефективності 
використання основних засобів 

 

Забезпечення своєчасного оновлення 
основних засобів та розробка амортизаційної 

політики 

Оптимізація обсягу і структури джерел 
фінансування основних засобів 
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Рис. 6.19. Фізичне спрацювання основних засобів та амортизаційна 
політика підприємства 

Фізичне спрацювання основних засобів та амортизаційна політика 
підприємства 

Фізичне спрацювання основних засобів - явище поступової втрати ними своїх 
первісних техніко-експлуатаційних властивостей (якостей), тобто споживної вартості, 
що призводить до зменшення їхньої реальної вартості — економічного спрацювання 

Амортизація основних засобів 

Процес перенесення авансованої раніше вартості засобів праці на вартість виготов-
люваної продукції (платних послуг, що надаються) з метою її повного відшкодування 

Фактори, що впливають на швидкість і розміри фізичного спрацювання 
основних засобів 

надійність і довговічність засобів праці 

спосіб експлуатації — екстенсивний чи інтенсивний 

особливості технологічного процесу 

якість технічного догляду й ремонтного обслуговування 

кваліфікація робітників, обслуговуючого та ремонтного персоналу 

Методи визначення амортизації основних засобів 

Прямолінійний метод 

Метод зменшення залишкової вартості 

Метод прискореного зменшення 
залишкової вартості 

Кумулятивний метод 

Виробничий метод 

Податковий метод 

Складова політики управління основними засобами, яка полягає у виначенні 
індивідуального рівня інтенсивності їхнього оновлення відповідно до специфіки  
експлуатації в процесі господарської діяльності 

Амортизаційна політика підприємства 
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 Рис. 6.20. Напрями підвищення ефективності використання 
необоротних активів 

Напрями  
підвищення 

ефективності 
використання 

необоротних активів 

Ресурсний  
напрям 

Підвищення віддачі 
необоротних активів 

підприємства 

Вибір найбільш ефективної 
амортизаційної політики та 

залучення капітальних 
вкладень  

Поліпшення забезпечення 
фінансування необоротних 

активів 

Технологічний 
напрям 

Удосконалення конструкції і 
якісних характеристик 

основних засобів 

Удосконалення технологічних 
процесів і відповідного 

устаткування 

Механізація і автоматизація 
виробництва 

Застосування прогресивного 
обладнання та розробок НТП 

Організаційний 
напрям 

Удосконалення організації 
використання необортних 

активів 

Покращення організації 
виробництва та 

використання відповідного 
йому обладнання  

Забезпечення устаткування 
повною завантаженістю та 

відповідними кадрами  
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Рис. 6.21. Етапи формування політики управління оборотними 

активами підприємства [5] 
 
 

 

Етапи формування політики управління 
оборотними активами підприємства 

Аналіз оборотних активів підприємства у попередньому періоді 

Визначення принципових підходів до формування оборотних 
активів підприємства 

Оптимізація обсягу оборотних активів та окремих їх видів 

Оптимізація співвідношення постійної та змінної частини   
оборотних активів 

Забезпечення необхідної ліквідності оборотних активів 

Забезпечення підвищення рентабельності оборотних активів 

Забезпечення мінімізації втрат оборотних активів в процесі їх 
використання 

Формування визначальних принципів фінансування окремих видів 
оборотних активів 

  Оптимізація структури джерел фінансування оборотних активів 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 
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Рис. 6.22. Показники та способи підвищення ефективності 

використання оборотних активів підприємства 
 
 

Коефіцієнт оборотності

Коефіцієнт завантаження

Тривалість одного
обороту

Рентабельність
оборотних коштів

Основні показники

Оптимізація запасів
ресурсів і незавершеного

виробництва

Скорочення тривалості
виробничого циклу

Поліпшення організації
матеріально-технічного

забезпечення

Прискорення реалізації
товарної продукції

Способи підвищення
ефективності

Ефективність використання
оборотних коштів

Прискорення обороту 
дебіторської 

заборгованості, 
покращення 

розрахунково-платіжної 
дисципліни 
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Рис. 6.23. Етапи політики управління запасами на підприємстві 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 6.24. Принципові підходи до формування запасів на підприємстві 

1. Консервативний – передбачає накопичення значних запасів і 
гарантує мінімальні операційні і фінансові резерви, але знижує ефективність 
використання активів. 

2. Помірний – забезпечує задоволення помірних запасів, гарантує 
мінімум тільки найпоширеніших ресурсів. 

3. Агресивний – спрямований на мінімум усіх можливих резервів і не 
гарантує страхування більшості ризиків. 

Принципові підходи до формування запасів 

Оптимізація загальної суми запасів товарно-матеріальних цінностей, 
які входять до складу оборотних активів 

Планування та удосконалення нормування запасів 

Етапи формування політики управління запасами  

3 

5 

Аналіз запасів товарно-матеріальних цінностей у попередньому 
періоді 

Побудова ефективних систем контролю за рухом запасів на 
підприємстві 

Забезпечення мінімізації втрат, пов’язаних із формуванням запасів, 
та підвищення ефективності управління ними 

Забезпечення реального відображення у фінансовому звіті вартості 
запасів товарно-матеріальних цінностей в умовах інфляції 

7 

8 

1 

6 

Визначення цілей формування запасів 
2 

Оптимізація розміру основних груп поточних запасів 
4 
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Рис. 6.25. Етапи політики управління дебіторською заборгованістю на 
підприємстві [5] 

 
 

Етапи формування політики управління 
дебіторською заборгованістю  

Аналіз дебіторської заборгованості підприємства у попередньому 
періоді 

1 

Визначення можливої суми фінансових коштів, які інвестуються в 
дебіторську заборгованість за товарним та споживчим кредитом 

3 

Побудова ефективних систем контролю за рухом та своєчасною 
інкасацією дебіторської заборгованості  

Забезпечення використання на підприємстві сучасних форм  
рефінансування дебіторської заборгованості 

7 

8 

Формування процедури інкасації дебіторської заборгованості 
6 

Формування стандартів оцінки покупців та встановлення 
диференціації умов надання кредиту 

5 

Формування системи кредитних умов 
4 

Формування принципів кредитної політики по відношенню до 
покупців продукції 

2 
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Рис. 6.26. Етапи політики управління грошовими коштами на 
підприємстві [5] 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 6.27. Характеристика ліквідності поточних активів на підприємстві 

Ліквідність поточних активів 

Мобільність поточних активів, їх спроможність (у разі потреби і за короткий 
проміжок часу) перетворюватися з натурально-речовинної форми в грошову 

Поділ поточних активів за ступенем ліквідності: 
перша група (А1) – абсолютно ліквідні активи (грошові кошти та короткострокові 

фінансові вкладення);  
друга група (А2) – активи, що швидко реалізуються (готова продукція, відвантажені 

товари і дебіторська заборгованість тощо);  
третя група (А3) – активи, що повільно реалізуються (виробничі запаси, 

незавершене виробництво тощо). 

Етапи формування політики управління 
грошовими коштами

Аналіз грошових активів підприємства у попередньому періоді 
1 

Побудова ефективних систем контролю за грошовими активами 
підприємства 

6 

Забезпечення рентабельного використання тимчасово вільного 
залишку грошових активів 

5 

Вибір ефективних форм регулювання середнього залишку грошових 
активів 

4 

Оптимізація середнього залишку грошових активів підприємства 
2 

Диференціація середнього залишку грошових активів у розрізі 
національної та іноземної валюти 

3 
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Рис. 6.28. Наявність власних оборотних коштів: сутність та причини 
надлишку (нестачі) 

 
Таблиця 6.4 

Формування постійної і змінної частин оборотних активів 
 

Назва показника Формула розрахунку Позначення 
Сума постійної 
частини оборотних 
активів ОАпост = ОА·Кмін 

ОА – середня сума оборотних 
активів у плановому періоді, грн.; 
Кмін – коефіцієнт мінімального 
рівня оборотних активів, частка 

Максимальна сума 
змінної частини 
оборотних активів ОАмакс = ОА·(Кмакс – Кмін) 

Кмакс – коефіцієнт максимального 
рівня оборотних активів, частка; 
Кмін – коефіцієнт мінімального 
рівня оборотних активів, частка 

Середня сума 
змінної частини 
оборотних активів

2
ОАОА
2

)КК(ОА
ОА

постмакс

мінмакс
сер

�
�

�
��

�
  

 

 

Наявність власних оборотних коштів 

За П(C)БО 2 «Баланс» наявність власних оборотних коштів підприємства визначається 
як різниця між підсумком розділу I пасиву балансу «Власний капітал» (рядок 380) та 
підсумком розділу I активу балансу «Необоротні активи» (рядок 080) (ф. № 1) 

Причини нестачі або надлишку  власних оборотних коштів 

Причини нестачі Причини надлишку 

� незадовільна робота маркетин-
гової служби; 

� недоотримання передбаченого 
прибутку; 

� невисока відповідальність підп-
риємств за формування і збереження 
власних оборотних коштів та їх 
нецільове використання; 

� несвоєчасне фінансування при-
росту нормативу оборотних коштів; 

� наявність необґрунтованої дебі-
торської заборгованості (несвоєчасні 
розрахунки) тощо 

� перевищення фактично отрима-
ного прибутку над передбаченим 
планом; 

� несплата в повному обсязі 
платежів до бюджету та державних 
цільових фондів; 

� безоплатне надходження (отри-
мання) товарно-матеріальних цін-ностей 
від інших організацій; 

� неповне використання прибутку на 
інші цілі, передбачені фінансовим 
планом, тощо 
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Рис. 6.29. Основні джерела фінансування активів підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 6.30. Стратегії фінансування активів підприємства 

Стратегії фінансування активів падприємства 

Агресивна стратегічна модель означає, що довгострокові пасиви виступають 
джерелом покриття необоротних активів і половини постійної частини 
поточних активів. Інша половина постійної частини та змінна частина поточних 
активів покривається кредиторською заборгованістю. 

Консервативна стратегічна модель передбачає, що необоротні активи, 
постійна частина і половина змінної частини поточних активів покриваються 
довгостроковими пасивами. Інша половина змінної частини поточних активів 
покривається кредиторською заборгованістю. 

Компромісна стратегічна модель передбачає, що необоротні активи і 
постійна частина поточних активів покриваються довгостроковими пасивами. 
Змінна частина поточних активів покривається поточною кредиторською 
заборгованістю. 

Основні джерела фінансування активів підприємства 

Власні 

Капітал інвесторів, 
вкладений в статутний 
фонд підприємства під 

час його створення 

Капітал інвесторів, 
залучений шляхом 
придбання акцій 

підприємства 

Кошти державного і 
місцевого бюджетів, 

що направлені на 
безоплатне фінансу-
вання підприємства 

Довгострокові 
кредити банків 

Короткострокові 
кредити банків 

Довгострокові позикові Короткострокові позикові 

Довгострокові 
кредити і позики 

фінансових 
і і

Державні цільові і 
пільгові кредити 

Фінансовий лізинг 

Короткострокові 
кредити і позики 

фінансових 
інститутів 

Товарний (комерцій-
ний) кредит, що 

надається постачаль-
никами сировини і 

матеріалів 
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Питання для самоконтролю: 
 
 
 

1. Що таке «активи підприємства»? Який склад вони мають? 
2. Надайте класифікацію активів підприємства. 
3. Розкрийте сутність оборотних і необоротних активів підприємства. 
4.  За якими ознаками класифікуються оборотні і необоротні актив 

підприємства? 
5. За якими принципами здійснюється формування активів підприємства? 
6. Яким чином здійснюється оцінка вартості активів підприємства? 
7. Визначте мету і основні завдання управління активами підприємства. 
8. Охарактеризуйте функції управління активами підприємства. 
9. Дайте характеристику інформаційним джерелам управління активами 

підприємства. 
10. За якими етапами здійснюється управління активами підприємства? 
11. Який порядок має розробка стратегії управління активами 

підприємства? 
12. Розкрийте сутність політик управління активами підприємства. 
13. Що включає в себе оптимізація складу активів з позицій ліквідності, 

фінансової стійкості та ефективності господарської діяльності 
підприємства? 

14. За якими етапами здійснюється формування політики управління 
необоротними активами? 

15. Які етапи включає розробка політики управління основними засобами 
підприємства? 

16. Обґрунтуйте необхідність амортизації основних засобів та розробки 
амортизаційної політики на підприємстві. 

17. Назвіть напрями підвищення ефективності використання необоротних 
активів підприємства. 

18.  За якими етапами здійснюється формування політики управління 
оборотними активами? 

19. Яким чином можна підвищити ефективність використання оборотних 
активів підприємства? 

20. Які етапи включає розробка політики управління запасами? 
21. Яким чином розробляється політика управління дебіторською 

заборгованістю? 
22. Як здійснюється формування політики управління грошовими коштами 

підприємства? 
23. Дайте характеристику основним джерелам фінансування активів 

підприємства. 
24. Охарактеризуйте стратегічні моделі фінансування активів 

підприємства. 
 

- 117 -



118 
 

Тема 7. Вартість і оптимізація структури капіталу 
підприємства 

 
Таблиця 7.1 

Сутність капіталу підприємства 
 

Автор Визначення 
Гільфердінг Р. Капітал – це фінансовий ресурс, що перебуває у 

розпорядженні банків і застосовується промисловцями. 
Балабанов І.Т.  Капітал – це частина фінансових ресурсів. Капітал — це 

гроші, пущені в оборот, і доходи, що вони приносять від 
цього обігу. 

Бланк І.О. Капітал являє собою накопичений шляхом заощаджень 
запас економічних благ у формі коштів і реальних 
капітальних товарів, що залучається його власниками в 
економічний процес як інвестиційний ресурс і фактор 
виробництва з метою одержання доходу. 

Русак Н.А., 
Русак В.А. 

Капітал – це кошти, вкладені в суб'єкт господарювання 
для початку або продовження господарської діяльності 
з метою одержання прибутку (доходу). 

Селезньов В.В. Фінансові ресурси, що використовуються на розвиток 
виробничого процесу (купівля сировини, товарів та 
інших предметів праці, робочої сили, інших елементів 
виробництва), є капітал у його грошовій формі. 

Моісеєв С.В., 
Терьохін В.І. 

Капітал – це фінансові кошти підприємства, відбиті в 
пасиві його бухгалтерського балансу. При цьому 
фінансовий капітал підрозділяється на власний, тобто 
сформований за рахунок власних джерел фінансових 
ресурсів, і позиковий, формування якого здійснюється 
за рахунок позикових фінансових джерел. 

Ковалева А.М.,  
Лапуста М.Г., 
Скамай Л.Г. 

Капітал – це значна частина фінансових ресурсів, яка 
авансується та інвестується у виробництво з метою 
одержання прибутку. 

Савицька Г.В. Засоби, які має суб’єкт господарювання для здійснення 
своєї діяльності з метою отримання прибутку. 
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Рис. 7.1. Процес кругообігу капіталу у виробництві 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 7.2. Економічна сутність капіталу підприємства 

Економічна сутність капіталу підприємства 

Об’єкт 
фінансового 

менеджменту 

Основний 
виробничий та 
інвестиційний 

фактор 

Цінність підприємства, 
що накопичена ним у 
товарно-матеріальній 

та грошовій формі  

Головний засіб фор-
мування майбутнього 

добробуту його 
власників 

Головний вимірник 
ринкової вартості 

підприємства 

Об’єкт купівлі-
продажу на 

фінансовому 
ринку 

Об’єкт 
власності і 

розпорядження 
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Формуються  
під час заснування 

підприємств 

Формуються за рахунок 
власних та прирівняних  

до них коштів 

Мобілізуються  
на фінансовому  

ринку 

Надходять у порядку  
розподілу грошових  

надходжень 

Внески 
засновників  

у статутні фонди 

Надходження коштів 
від емісії акцій, 

облігацій та інших 
видів цінних паперів 

Фінансові ресурси,  
які надійшли від 

галузевих структур, 
концернів, асоціацій 

Страхові  
відшкодування 

Бюджетні субсидії 

Інші види ресурсів 

Кредитні  
інвестиції 

Надходження 

Амортизаційні 
відрахування 

Цільові 
надходження 

Стійкі пасиви 

Цільові внески 
членів трудового 

колективу 

Інші види 
надходжень 

Доходи 

Валовий і чистий 
дохід, прибуток від 
основної діяльності 

Прибуток від іншої 
операційної 
діяльності 

Прибуток від фінан-
сових операцій 

Прибуток від іншої 
звичайної діяльності 
і надзвичайних подій 

ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ (КАПІТАЛ) 
ПІДПРИЄМСТВ 

 
 

Рис. 7.3. Формування фінансових ресурсів (капіталу) підприємств 
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Рис. 7.4. Структура капіталу підприємства за видами 
 

За джерелами залучення по 
відношенню до підприємства 

Капітал, залучений із зовнішніх джерел 
Капітал, залучений з внутрішніх джерел 

Структурування капіталу підприємства за видами 

По ознаці належності 
підприємству 

 

За цілями використання 

 

 
За формами інвестування 

 

По об’єкту інвестування 

За формами надходження в 
процес кругообігу 

За формами власності 
 

За організаційно-правовими 
формами 

За тривалістю залучення 

За характером використання 
власниками 

За національною 
приналежністю 

Власний капітал 
Позиковий капітал 

Виробничій капітал 
Позичковий капітал 
Спекулятивний капітал 

Капітал у грошовій формі 
Капітал у фінансовій формі 
Капітал в матеріальній формі 
Капітал в нематеріальній формі 

Основний капітал 
Оборотний капітал 

Капітал у грошовій формі 
Капітал у виробничій формі 
Капітал у товарній формі 

Приватний капітал 
 Державний капітал 

Акціонерний капітал 
Пайовий капітал 
Приватний капітал 

Довгостроковий капітал 
Короткостроковий капітал 

Споживаний капітал 

Національний  капітал 
Іноземний капітал 
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Рис. 7.5. Структура власного капіталу 
 

Таблиця 7.2 
Сутність основних складових власного капіталу підприємства 

 
Складова 
власного 
капіталу 

Визначення 

1 2 
Статутний 

капітал 
Початкова сума власного капіталу підприємства, 
інвестована у формування його активів для початку 
здійснення господарської діяльності 

Пайовий 
капітал 

Сукупність коштів фізичних і юридичних осіб, добровільно 
вкладених у здійснення спільної фінансово-господарської 
діяльності 

Вилучений 
капітал 

Капітал, що відображає фактичну собівартість акцій 
власної емісії або часток, викуплених товариством у його 
учасників (вираховується) 

Резервний 
капітал 

Капітал, що створюється відповідно до законодавства та 
засновницьких документів підприємства на покриття в 
майбутньому непередбачуваних збитків 

Власний капітал 

Інвестований капітал Накопичений капітал 

С
та

ту
тн

ий
 

ка
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Ви
лу
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ни

й 
 

ка
пі
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л 

Це зобов’язання перед власниками підприємства, що виникли в результаті 
здійснення ними внесків, а також були сформовані у процесі його фінансово-
господарської діяльності. Це частина активів підприємства, що залишається після 
вирахування його зобов’язань. 
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Продовж. табл. 7.2 
 

1 2 
Додатковий 
вкладений 

капітал 

Сума, на яку вартість реалізації випущених акцій 
перевищує їхню номінальну вартість 

Інший 
додатковий 

капітал 

Сума дооцінки необоротних активів, вартість активів, 
безкоштовно отриманих підприємством від інших фізичних 
або юридичних осіб, та інші види додаткового капіталу 

Нерозподілений 
прибуток 

Частина чистого прибутку, яка реінвестована у 
підприємство після виплати доходів власникам та 
формування резервного капіталу 

 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
Рис. 7.6. Основні джерела формування власного капіталу підприємства 

 

Джерела формування власних фінансових ресурсів підприємства 

Внутрішні джерела 

Чистий прибуток підприємства, який спрямовується на розвиток 
підприємства 

Амортизаційні відрахування на відновлення основних фондів і 
нематеріальних активів 

Інші внутрішні джерела формування власного капіталу 

Зовнішні джерела 

Залучення додаткового пайового або акціонерного капіталу 

Одержання підприємством безоплатної фінансової допомоги 

Інші зовнішні джерела формування власних фінансових ресурсів 
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Рис.7.7. Структура позикового капіталу підприємства 
 
 
 

Позиковий капітал підприємства  

Це сукупний обсяг фінансових зобов’язань (загальна сума боргу) внаслідок 
залучення підприємством для фінансування його діяльності грошових 
коштів, товарно-матеріальних цінностей та іншого майна на умовах 
повернення в обумовлені терміни 

Довгостроковий позиковий капітал  
(довгострокові фінансові зобов’язання)  

Довгострокові кредити банків, строк повернення яких не настав 

Довгострокові позикові кошти, строк повернення яких не настав 

Довгострокові кредити та займи, не погашені у строк 

Короткостроковий позиковий капітал  
(короткострокові фінансові зобов’язання)  

Короткострокові кредити банків, строк повернення яких не настав 

Короткострокові позикові кошти, строк повернення яких не настав 

Короткострокові кредити та займи, не погашені в строк 

Розрахунки з кредиторами (кредиторська заборгованість) 

Інші короткострокові фінансові зобов’язання  
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Рис. 7.8. Класифікація зобов’язань підприємства з метою їх обліку 
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Рис. 7.9. Мета і завдання управління капіталом підприємства 

 

Управління капіталом підприємства 

Забезпечення максимізації ринкової вартості підприємства 
шляхом оптимального його формування і використання за 
обсягом та структурою 

 
Мета 

 
Завдання 

Забезпечення оптимальної пропорційності у структурі 
капіталу з урахуванням прийнятного рівня фінансової 
стійкості підприємства 

3 

Формування достатнього обсягу капіталу для 
забезпечення господарської діяльності і розвитку 
підприємства  

1 

Забезпечення високої віддачі у процесі використання 
капіталу підприємства  

4

Забезпечення достатньої фінансової гнучкості за рахунок 
диверсифікації форм та джерел капіталу, що залучається і 
використовується підприємством 

5

Підвищення доходності капіталу підприємства у 
короткостроковому і довгостроковому періодах з 
урахуванням прийнятного рівня фінансового ризику 

2 

Забезпечення достатнього рівня фінансового контролю 
над підприємством з боку його засновників 

6
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Рис. 7.13. Функціонально-організаційна структура управління капіталом 
підприємства 

 

Таблиця 7.3 

Характеристика основних інформаційних джерел управління  

капіталом підприємства 

Назва 
фінансового 

звіту 

Зміст звіту у розрізі 
управління прибутком 

Використання інформації 

1 2 3 

Баланс 

Надання інформації про 
обсяг та структуру капіталу 
підприємства на початок та 
на кінець звітного періоду  

Оцінка складу, динаміки і 
структури формування і вико-
ристання капіталу підпри-
ємства, застосування для про-
ведення оптимізації капіталу за 
різними критеріями 

Функціонально-організаційна структура управління капіталом 
підприємства 

Управління формуванням 
капіталу підприємства 

Управління використанням 
капіталу підприємства 

Управління формуванням 
власного капіталу 

Управління залученням 
позикового капіталу 

Управління 
використанням капіталу в 

операційній діяльності 

Управління 
використанням капіталу в 
інвестиційній діяльності Управління структурою 

капіталу 

Управління вартістю 
капіталу 

Управління 
використанням капіталу у 

фінансовій діяльності 

Управління ризиками 
формування капіталу 

Управління ризиками 
використання капіталу 
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Продовж. табл. 7.3 

1 2 3 

Звіт про 
фінансові  

результати  

Надання інформації про 
розмір і формування 
чистого прибутку 
підприємства та 
прибутковість акцій у 
звітному періоді 

Аналіз розміру, динаміки та 
формування чистого прибутку 
(основного внутрішнього дже-
рела формування капіталу), 
оцінка прибутковості акцій та 
ринкової вартості підприємства 

Звіт про рух 
грошових  

коштів 

Надання інформації про рух 
капіталу (його поповнення і 
витрачання за різними дже-
релами) протягом звітного 
періоду 

Оцінка та прогноз руху 
капіталу підприємства у 
звітному році  внаслідок 
операційної, інвестиційної та 
фінансової діяльності  

Звіт про 
власний 
капітал  

Надання інформації про 
формування власного 
капіталу підприємства 

Оцінка розміру, структури, 
формування та руху власного 
капіталу підприємства на 
початок і кінець звітного року  

Примітки до 
річної 

фінансової 
звітності 

Надання інформації про 
розміщення і використання 
капіталу підприємства у 
звітному році 

Деталізація інформації для 
аналізу формування і 
використання капіталу підпри-
ємства у звітному періоді 

 

Таблиця 7.4 
Базові формули визначення вартості капіталу підприємства 

Назва показника Формула розрахунку Позначення 
1 2 3 

Загальна величина 
капіталу (валюта 
балансу) 

ВБ = ВК+ПК ВК – власний капітал, грн.; ПК – 
позиковий капітал, грн. 

Вартість власного 
капіталу 100

ВК
ЧПВ а

вк ��  
ЧПа – сума чистого прибутку за 
звітний період, яка сплачена 
акціонерам при його використанні, 
грн.; ВК - середня сума власного 
капіталу у звітному періоді, грн. 

Вартість додаткового 
капіталу через емісію 
звичайних акцій 

100
)В1(ВК

ІДКВ
зв.сма.зв

плзва.зв
а.зв �

��
��

� 
  Кзв.а – кількість додаткових 
звичайних акцій, од.; Дзв – сума 
дивідентів на одну звичайну акцію у 
звітному періоді, грн.; ІΔпл – індекс 
зростання дивідентів у плановому 
періоді, частка; ВКзв.а – сума 
власного капіталу, залученого від 
випуску звичайних акцій, грн.; Всм.зв 
– витрати на емісію звичайних акцій 
відносно загальної суми емісії 
акцій, частка од. 
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Продовж. табл. 7.4 
 

1 2 3 
Вартість додаткового 
капіталу за рахунок 
емісії привілейованих 
акцій 

100
)В1(ВК

Д
В

пр.сма.пр

пр
а.пр �

��
�

 

Дпр – сума дивідендів до виплати 
відповідно до контрактних зобо-
в’язань акціонерного товариства, 
грн.; ВКпр.а – сума власного 
капіталу від привілейованих акцій, 
грн.; Всм.пр – емісійні витрати за 
привілейованими акціями відносно 
загальної суми емісії, частка 

Вартість банківського 
кредиту 

б

ОП
бк В1

)К1(СПВ
�
��

�  СП – ставка позикового процента, 
%; КОП – коефіцієнт оподаткування 
(ставка податку на прибуток), 
частка; Вб – рівень витрат по 
залученню банківського кредиту до 
його суми, частка 

Вартість позикового 
капіталу, що 
залучається на умовах 
фінансового лізингу 

фл

ОП
фл В1

)К1()НАЛС(В
�

���
�  ЛС – річна лізингова ставка, %; НА 

– річна норма амортизації активу, 
що залучається на умові лізингу, 
%; Вфл – рівень витрат по 
залученню активу на умовах 
фінансового лізингу до вартості 
цього активу, частка 

Вартість позикового 
капіталу, що 
залучається за рахунок 
емісії облігації 

о

ОПК
о В1

)К1(СВ
�
��

�  

 

100
В1)ДН(
)К1(ДВ

ооо

ОПо
о �

���
��

�  

СК – ставка купонного процента за 
облігацією, %; Во – рівень 
емісійних витрат по відношенню 
до обсягу емісій, частка; До – 
середньорічна сума дисконту за 
облігацією, грн.; Но – номінал 
облігації до погашення, грн. 

Вартість товарного 
кредиту, що надається 
на умовах коротко-
строкової відстрочки 
платежу 

100
Т

)К1(360ЦЗВ
вп

ОП
вп.тк �

���
�  ЦЗ – цінова знижка при здійсненні 

авансового (або готівкового) 
платежу за продукцію, %; Твп –
період надання відстрочки платежу 
за продукцію, дні 

Вартість товарного 
кредиту у формі 
довгострокової 
відстрочки платежу з 
оформленням векселю 

100
)ЦЗ1(

)К1(СПВ ОПв
в.тк �

�
��

�  СПв – ставка проценту за 
вексельний кредит, % 

Середньозважена 
вартість капіталу і

n

1і
і ПВВВБ �� �

�
 Ві – вартість і-го елементу 

капіталу, грн.; ПВі – питома вага і-
го елементу у загальній сумі, 
частка 

Гранична вартість 
капіталу ВБ

ВБВг 




�  
ВБ
 - приріст середньозваженої 

вартості капіталу у плановому 
періоді, %; ΔВБ – приріст усього 
капіталу в плановому періоді,% 

Гранична ефективність 
капіталу ВБ

РГЕК к






�  
ΔРк – приріст рентабельності 
капіталу, % 
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Продовж. табл. 7.4 
 

1 2 3 
Ефект фінансового 
важеля  ВК

ПК)СПР()К1(ЕФВ кпОК �����  
Ркп – рентабельність капіталу до 
сплати процентів, %;  

Грант-елемент 

 

ПР — сума відсотка, що сплачується, 
у конкретному інтервалі кредитного 
періоду, грн.; ОБ — сума основного 
боргу, що амортизується в 
конкретному інтервалі кредитного 
періоду, грн.; БК — загальна сума 
банківського кредиту, грн.; і – 
середня ставка відсотка за кредит, 
що склалася на фінансовому ринку 
за аналогічними кредитними 
інструментами, частка; n — 
конкретний інтервал кредитного 
періоду, за яким здійснюється платіж 
коштів комерційному банку; t - 
загальна тривалість кредитного 
періоду, виражена числом вхідних у 
нього інтервалів. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 7.14. Процес оцінки вартості капіталу підприємства 

�
� �

�
��

n

1t
t 100*

)і1(БК
ОБПР100ГЕ

Процес оцінки вартості капіталу підприємства 

Попередня поелементна оцінка вартості капіталу 

Узагальнена оцінка вартості капіталу  

Порівняльна оцінка вартості власного і позикового капіталу  

Оцінка вартості капіталу у динаміці  

Оцінка поточної і майбутньої середньозваженої вартості капіталу 

Визначення граничної вартості та межі ефективного використання 
додаткового залучення  капіталу 
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Рис. 7.15. Основні сфери використання показників вартості капіталу у 

діяльності підприємства 
 

 
 

Основні сфери використання показників вартості капіталу у діяльності  
підприємства    

Вартість капіталу підприємства служить мірою прибутковості 
операційної діяльності  

Показник вартості капіталу використовується як критеріальний у 
процесі здійснення реального інвестування 

Показник вартості капіталу підприємства служить базовим 
показником формування ефективності фінансового інвестування     

Показник вартості капіталу підприємства виступає критерієм 
прийняття управлінських рішень відносно використання оренди 
(лізингу) чи придбання у власність виробничих основних засобів  

Показник вартості капіталу у розрізі окремих його елементів 
використовується в процесі управління структурою капіталу 
підприємства на основі механізму фінансового левериджу 

      

Рівень вартості капіталу підприємства є важливим вимірником 
рівня ринкової вартості цього підприємства 

Показник вартості капіталу використовується як критеріальний 
при виборі відповідного типу політики фінансування активів  

1 

2

3

4

5

7

6
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Таблиця 7.5 
Базові формули, що використовуються при аналізі капіталу підприємства 

 
Назва показника Формула розрахунку Позначення 

1 2 3 
Коефіцієнт фінансової 
незалежності  ВБ

ВККфн �   

Коефіцієнт фінансової 
залежності  ВБ

ПККфз �   

Коефіцієнт фінансування  
ПК
ВККф �   

Коефіцієнт фінансового 
ризику  ВК

ПККфр �   

Коефіцієнт фінансової 
стабільності ВБ

ДПКВККф
�

�  ДПК – довгостроковий 
позиковий капітал, грн. 

Коефіцієнт маневреності 
власного капіталу ВК

ВОККм �   

Коефіцієнт оборотності 
капіталу ВБ

ЧДК к.об �  
ЧД – чистий дохід (чиста 
виручка) від реалізації 
продукції, робіт, послуг, грн. 

Коефіцієнт оборотності 
власного капіталу ВК

ЧДК вк.об �   

Коефіцієнт оборотності 
позикового капіталу ПК

ЧДК пк.об �   

Коефіцієнт оборотності 
поточної кредиторської 
заборгованості ПП

ЧДК пп.об �  
ПП – поточні пасиви (поточна 
кредиторська заборгованість), 
грн. 

Тривалість одного 
обороту капіталу  к.об

п
к К

tТ �  
tп – тривалість періоду, що 
аналізується (рік, квартал), дні 

Тривалість одного 
обороту власного 
капіталу вк.об

п
вк К

tТ �  
 

Тривалість одного 
обороту позикового 
капіталу пк.об

п
пк К

tТ �  
 

Тривалість одного 
обороту поточної 
кредиторської 
заборгованості 

пп.об

п
пп К

tТ �  
 

Рентабельність капіталу 
підприємства  %100

ВБ
ЧПР

сер
к ��  ЧП – чистий прибуток, грн. 

Рентабельність власного 
капіталу %100

ВК
ЧПРВК ��   

Рентабельність 
позикового капіталу  %100

ПК
ЧПРПК ��   
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Рис. 7.16. Сутність політик управління капіталом підприємства 
 
 

Таблиця 7.6 
Порівняльна характеристика фінансування діяльності підприємства за 

рахунок власного і позикового капіталів 
Критерії Власний капітал Позиковий капітал 

1. Рівень відповідаль-
ності капіталодавців 

Щонайменше у 
повному обсязі 

Відсутня, статус 
кредитора 

2. Участь в управлінні 
підприємством 

Дає право Участь в управлінні 
виключена 

3. Участь у прибутках Участь у розподілі 
прибутків 

Участь у розподілі 
прибутків виключена 

4. Строк використання Необмежений Обмежений згідно угоди 
5. Кредитне забезпечення Непотрібне Необхідне 
6. Податковий тягар З прибутку, що 

залишається після 
сплати податків 

Відсотки за користуван-
ня відносяться до вало-
вих витрат. Це зменшує 

податковий тягар 
7. Черговість повернення В останню чергу Першочергово 
 
 

Сутність політик управління капіталом підприємства 

Частина загальної стратегії управління капіталом 
підприємства, яка полягає в організації 
фінансування його діяльності і розвитку за 
рахунок найбільш ефективних форм та умов 
залучення позикових коштів  

Політика 
управління 
позиковим 
капіталом 

Частина загальної стратегії управління капіталом 
підприємства, яка полягає у забезпеченні 
необхідного рівня самофінансування його 
господарської діяльності з урахуванням 
прийнятних рівнів прибутковості капіталу та 
фінансового ризику  

Політика 
управління 

власним 
капіталом 
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Рис. 7.17. Етапи формування політики управління власним капіталом 

підприємства 

Етапи формування політики управління власним 
капіталом підприємства 

Аналіз формування власного капіталу у попередньому періоді 

Визначення принципових підходів до формування власного капіталу 
підприємства 

Визначення загальної потреби у власних фінансових ресурсах 

Оцінка вартості залучення власного капіталу із різних джерел 

Забезпечення максимального обсягу залучення власних фінансових 
ресурсів із внутрішніх джерел 

Розробка заходів з підвищення чистого прибутку підприємства 

Розробка ефективної дивідендної політики підприємства 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

Розробка ефективної амортизаційної політики підприємства 
8 

  Забезпечення необхідного обсягу залучення власних фінансових 
ресурсів із зовнішніх джерел 

9 

Розробка ефективної емісійної політики підприємства 
10 

  Оптимізація співвідношення внутрішніх і зовнішніх джерел 
формування власних фінансових ресурсів 

11 
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Рис. 7.19. Види кредитів, що надаються підприємству 

Види кредитів 

За особливостями 

Банківські кредити 

Небанківські кредити 

За особливостями надання За особливостями надання 

Кредити у сферу виробництва 

Кредити у сферу споживання 

За сферами призначення 

За строками За особливостями надання 

Стандартні кредити 

Кредити з підвищеним ризиком 

За ступенем ризику 

За особливостями надання 

Кредити з фіксованою 

Кредити з плаваючою ставкою 

За формою оплати 

Дисконтні позики 

За особливостями 

Забезпечені кредити 

Незабезпечені кредити 

За формою забезпечення 

Гарантовані кредити 

За особливостями 

Строкові кредити 

Кредити до запитання 

За строками погашення 

Пролонговані кредити 

Прострочені кредити 

За особливостями надання 

з одноразовим поверненням 

з погашенням в розстрочку 

За характером повернення 

з регресією платежів 

За тривалістю 

Довгострокові та 
середньострокові кредити 

Короткострокові кредити 

За особливостями надання 

Прямі кредити 

Непрямі кредити 

За порядком надання 
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Рис. 7.20.  Етапи формування політики управління позиковим капіталом 
підприємства 

Етапи формування політики управління 
позиковим капіталом підприємства 

Аналіз формування позикового капіталу у попередньому періоді 

Визначення цілей і принципових підходів до формування 
позикового капіталу підприємства 

Визначення загальної потреби підприємства у позикових коштах та 
граничного обсягу їх залучення 

Оцінка вартості залучення позикового капіталу із різних джерел 

Оптимізація обсягів і структури позикових коштів за критерієм 
тривалості їх залучення (на коротко- та довготривалій основі) 

Вибір та оптимізація структури позикового капіталу за формами 
його залучення 

Формування політики підприємства відносин з кредиторами 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

Організація контролю своєчасності розрахунків за одержаними 
позиковими коштами 

9 

Формування ефективних умов залучення позикового капіталу за 
термінами, вартістю та іншими умовами 

8 

Забезпечення ефекту від залучення позикового капіталу у 
фінансування діяльності підприємства  

10 
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Рис. 7.21. Політика залучення банківського кредиту 
 
 
 
 

Політика залучення банківського кредиту 

Визначення цілей використання банківського кредиту, що залучається  

Оцінка фінансового стану підприємства, кредитоспроможності та 
можливого рівня фінансового ризику при отриманні банківського 
кредиту 

Вибір кредитора та виду банківського кредиту 

Оцінка умов банківського кредитування у розрізі видів кредитів та 
порівняно із середньоринковими умовами 

Оптимізація кредитних умов при укладенні кредитного договору та 
організації кредитного процесу 

Забезпечення умов ефективного використання банківського кредиту  

Організація контролю за виконанням принципів кредитування, 
своєчасністю розрахунків за банківським кредитом 

Частина політики управління позиковим капіталом, що має на меті 
оптимізувати та забезпечити ефективність залучення банківських кредитів 
для фінансування діяльності підприємства 

Етапи політики залучення банківського кредиту 
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 Рис. 7.22. Принципи банківського кредитування 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Рис. 7.23. Склад основних кредитних умов 

Принципи 
банківського 
кредитування 

Цільовий 
характер 

Повернення Терміновість 

Забезпеченість Платність 

Склад 
основних 
кредитних 

умов 

Граничний 
строк кредиту 

Валюта 
кредиту 

Умова  
виплати 
процента 

Вид та форма 
кредитної 

ставки 

Рівень 
кредитної 

ставки 

Форма 
забезпечення 

кредиту 

Граничний 
розмір кредиту 

Умова 
погашення 
основного 

боргу 
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Рис. 7.24.  Алгоритм організації кредитного процесу 
 

Кредитний процес 

І. Розгляд заявки, інтерв’ю з клієнтом 

1. Оформлення заявки на кредит 
2. Співбесіда з позичальником 

Доцільність 
розгляду питання 
про кредитування 

Ознайомлення з 
правилами кредитування

Так  

Ні 

ІІ. Оцінка кредитоспроможності заявника 

1. Вивчення установчих документів та 
кредитної історії 
2. Якісний аналіз 
3. Кількісний аналіз 

Доцільність 
розгляду питання 
про кредитування 

Уточнення параметрів 

Так  

Ні 

ІІІ. Вивчення забезпечення кредиту 

1. Вивчення прийнятних видів забезпечення 
2. Вивчення достатності забезпечення 
3. Вивчення ліквідності забезпечення 

Б А Б А 

Попередження про 
необхідність 

страхування кредитних 
ризиків 

Визначення рівня 
кредитного ризику за 

ступенем 
платоспроможності 

клієнта 

Визначення рівня 
кредитного ризику за 

ступенем забез-
печення кредиту 

В
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Рис. 7.25.  Алгоритм організації кредитного процесу (продовження) 

Б А 

Доцільність 
розгляду питання 
про кредитування 

Уточнення параметрів 

Так  

Ні 

ІV. Структурування кредиту і укладення 
кредитного договору 

1. Узгодження умов кредитного договору 
2. Укладення кредитного договору 

Доцільність 
розгляду питання 
про кредитування 

Так  

Ні 

V. Надання кредиту 

1. Підготовка розпорядження  
2. Формування кредитного досьє 
 

VІ. Обслуговування і контроль за кредитом 

Наявність ознак 
проблемності 

Ні 

Так  
VІІ. Погашення кредиту 

Відмова у кредиті Еnd

В

Укладення 
договору про 
страхування 

кредитного ризику 

Супроводження 
страхової угоди 
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Таблиця 7.8 

Фактори, що впливають на кредитоспроможність підприємства-позичальника 

Для фізичних осіб Для юридичних осіб Для кредитного портфелю 
1 2 3 

1. Нестабільність еко-
номічної ситуації (фі-
нансова криза, відсут-
ність конвертування 
національної валюти, 
зменшення платоспро-
можного попиту насе-
лення, інфляція та ін.) 

1. Нестабільність еконо-
мічної ситуації 
(фінансова криза, 
відсутність конвер-
тування національної ва-
люти, занепад виробниц-
тва, несприятливі зміни 
на окремих ринках, 
інфляція та ін.) 

1. Нестабільність економічної 
ситуації (фінансова криза, 
відсутність конвертування 
національної валюти, нероз-
виненість інформаційного 
ринку, несприятливі зміни на 
фінансовому ринку, інфляція 
та ін.) 

2. Зміни матеріального 
стану позичальника 
(збільшення/зменшення 
заробітної плати, вихід 
на пенсію, отримання 
спадку та ін.) 

2. Зміни фінансового 
стану позичальника (за 
показниками фінансової 
стійкості, оборотності, 
рентабельності, 
ліквідності та ін.) 

2. Зміни грошово-кредитної 
політики центрального банку 
(зміни норм обов’язкових 
резервів, ставки рефінансу-
вання, нормативів ризику, 
державної підтримки пріори-
тетних галузей та ін.) 

3. Кредитна історія позичальника (її відсутність, 
позитивна або негативна) 

3. Зміни у кредитній політиці 
банку (переорієнтація ресур-
сів на інші галузі, введення 
нових кредитних інструмен-
тів, зміна структури 
управлін-ня та ін.) 

4. Зміна якості забезпечення позики (вартості, 
ліквідності) 

4. Особистісний фактор (не-
достатність кваліфікації та 
досвіду, мікроклімат у ко-
лективі, перевищення посадо-
вих повноважень, зловживан-
ня та ін.) 

5. Зміна соціального 
положення позичаль-
ника (вступ у шлюб, 
зміни у складі сім’ї та 
ін.)  

5. Якість управління 
підприємством-позичаль-
ником (освітній рівень, 
кваліфікація і досвід 
роботи у даній сфері 
керівної ланки та ін.) 

 

6. Зміни умов кредитного договору (введення або 
відміна мораторію на сплату відсотків і основного 
боргу, штрафних санкцій, зміни відсоткових 
ставок, термінів погашення основного боргу та ін.) 

 

7. Особистісний фактор (недисциплінованість пози-
чальника, надання свідомо помилкової інформації, 
перешкоджання банківському контролю, 
шахрайство та ін.) 
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Рис. 7.26. Політика застосування фінансового лізингу 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
Рис. 7.27. Основні види товарного кредиту 

Основні види 
товарного кредиту 

Товарний кредит по 
відкритому рахунку  

Товарний кредит з 
оформленням 
заборгованості 

векселям 

Товарний кредит з 
відстрочкою 

платежу за умовами  
контракту 

Товарний кредит у 
формі консигнацій 

Політика застосування фінансового лізингу 

Вибір об’єкту фінансового лізингу відповідно до особливостей  та 
стратегії розвитку підприємства    

Вибір виду фінансового лізингу та потенційного лізингодавця на 
основі аналізу ринкових факторів і умов лізингової операції 

Оцінка ефективності лізингової операції шляхом порівняння 
грошових потоків за різними формами фінансування активу – 
об’єкту фінансового лізингу 

Оптимізація та узгодження з лізингодавцем умов лізингової угоди 

Організація контролю за виконанням умов лізингової угоди та  
своєчасністю здійсненні лізингових платежів 

Частина політики управління позиковим капіталом, що має на меті 
забезпечити підприємство достатньо привабливим кредитним 
інструментом (фінансовим лізингом) та мінімізувати потоки платежів з 
обслуговування кожної лізингової операції 

Етапи політики застосування фінансового лізингу 
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Рис. 7.28. Політика залучення товарного кредиту 
 
 
 

Політика залучення товарного (комерційного) кредиту 

Визначення загальної потреби підприємства у товарному кредиті та 
формування принципових підходів до його залучення    

Оцінка вартості залучення товарного кредиту, періоду його 
використання та можливих фінансових ризиків при його отриманні 

Оцінка ефективності залучення товарного кредиту шляхом 
порівняння середнього періоду його використання з середнім 
періодом обертання запасів, які він обслуговує 

Оптимізація умов залучення товарного кредиту 

Організація контролю за своєчасністю здійснення розрахунків за 
товарним кредитом 

Частина політики управління позиковим капіталом, яка полягає у 
забезпеченні максимального задоволення потреби підприємства у 
фінансуванні виробничих запасів та зниженні вартості залучення 
позикового капіталу для досягнення цієї мети 

Етапи політики залучення товарного (комерційного) кредиту 

Мінімізація вартості залучення товарного кредиту з урахуванням 
періоду надання цього кредиту та цінової знижки при оплаті 
продукції без відстрочки платежу (авансом)  
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Рис. 7.29. Політика залучення внутрішньої кредиторської заборгованості 
 
 
 

Політика управління внутрішньою кредиторською заборгованістю 
підприємства 

Оцінка внутрішньої кредиторської заборгованості підприємства у 
попередньому періоді 

Планування складу і структури внутрішньої кредиторської 
заборгованості за окремими видами з урахуванням напрямів 
діяльності підприємства 

Частина політики управління позиковим капіталом, яка має на меті 
забезпечити правильне та своєчасне нарахування і виплату поточних 
фінансових зобов’язань    

Політика залучення внутрішньої кредиторської заборгованості  

Організація контролю за своєчасністю нарахування і виплат коштів 
за різними видами внутрішньої кредиторської заборгованості 

Визначення періодичності виплат за окремими видами внутрішньої 
кредиторської заборгованості, розробка платіжного календаря 

Прогнозування приросту внутрішньої кредиторської заборгованості 
та очікуваного ефекту від цього приросту 

Прогнозування середньої суми платежів, що нараховуються, за 
окремими видами внутрішньої кредиторської заборгованості 
статистичним методом або методом прямого розрахунку  
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Рис. 7.30. Сутність фінансового левериджу 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 7.31. Управління структурою капіталу підприємства 

Управління структурою капіталу підприємства 

Представляє собою систему принципів та методів розробки і реалізації 
ефективних управлінських рішень, пов’язаних з встановленням 
оптимальних параметрів структури капіталу, його залученням з різних 
джерел для здійснення фінансово-господарських операцій підприємства, а 
також підвищення його ринкової вартості 

Оцінка структури капіталу за критеріями вартості, ризикованості та 
ефективності залучення з різних джерел 

Оптимізація видів і форм залучення капіталу 

Облік та мінімізація фінансових ризиків, пов’язаних з формуванням і 
використання капіталу 

Визначення конкретних механізмів формування і використання 
капіталу підприємства окремих організаційно-правових форм, 
розмірів, форм власності тощо 

Завдання управління структурою капіталу підприємства 

Ефект 
фінансового 
левериджу 

Зміна рентабельності власного капіталу підприємства 
як результат зміни величини коефіцієнта фінансового 
левериджу і, відповідно, структури фінансування 
підприємства 

Фінансовий 
леверидж 

Фінансовий механізм використання позикового 
капіталу у фінансуванні діяльності підприємства для 
збільшення рентабельності власного капіталу 
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Рис. 7.32. Оптимізація структури капіталу підприємства 
 

Оптимізація структури капіталу підприємства 

Процес визначення таких пропорцій власного і позикового капіталів у 
фінансуванні активів, при яких забезпечується максимізація ринкової 
вартості підприємства, а також найбільш прийнятне співвідношення 
між рівнями прибутковості власного капіталу і фінансової стійкості 

Етапи оптимізації структури капіталу 

1. Аналіз структури 
капіталу у динаміці за 
абсолютними і віднос-
ними показниками 

2. Оцінка основних 
факторів, які вплива-
ють на формування 
структури капіталу 

3. Оптимізація струк-
тури капіталу за одним 
із методів, прийнятних 
для підприємства 

Методи оптимізації структури капіталу 

По критерію 
максимізації 

рентабельності 
власного капіталу  

По критерію 
мінімізації 

середньозваженої 
вартості капіталу  

По критерію 
мінімізації рівня 

фінансового ризику 

Ґрунтується на 
здійсненні багатова-
ріантних розрахунків 

рентабельності 
власного капіталу при 

різних показниках 
фінансового левериджу  

Ґрунтується на бага-
товаріантних розрахун-
ках середньозваженої 
вартості капіталу при 

різному співвідношенні 
власних і позикових 

коштів  

Ґрунтується на виборі 
джерел фінансування 

складових частин 
активів підприємства 
за умов дотримання 
прийнятного рівня 

фінансової стійкості 
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Питання для самоконтролю: 
 
 

1. Розкрийте сутність капіталу підприємства. 
2. Яким чином здійснюється формування капіталу підприємства? Які 

фактори впливають на цей процес? 
3. Назвіть види капіталу за різними ознаками. 
4. Що таке «власний капітал»? З чого він складається? 
5. Класифікуйте формування власного капіталу підприємства за 

зовнішніми і внутрішніми джерелами. 
6. Що таке «позиковий капітал»? Яка його структура? 
7. Перерахуйте види кредитів за певними ознаками. 
8. У чому полягають мета й основні завдання управління капіталом 

підприємства? 
9. Які функції повинні виконуватися при управлінні капіталом 

підприємства? 
10.   На яких принципах будується управління капіталом підприємства? 
11. За якими етапами відбувається управління капіталом підприємства? 
12. З яких блоків складається функціонально-організаційна структура 

управління капіталом підприємства? 
13. Охарактеризуйте основні інформаційні джерела управління капіталом 

підприємства. 
14. За якими етапами здійснюється оцінка вартості капіталу підприємства? 
15. Розкрийте сутність політики управління власним і позиковим 

капіталом підприємства. 
16. За якими етапами розробляється політика управління власним 

капіталом? 
17. Які етапи включає політика управління позиковим капіталом? 
18. Як формується емісійна політика? 
19. Що включає в себе політика залучення банківського кредиту? 
20. Надайте характеристику принципам та умовам банківського 

кредитування. 
21. Опишіть організацію кредитного процесу. 
22. Які фактори впливають на кредитоспроможність позичальника? 
23. За якими етапами розробляється політика застосування фінансового 

лізингу? 
24. Яким чином розробляється політика залучення товарного кредиту? 
25. Що таке «політика управління внутрішньою кредиторською 

заборгованістю»? За якими етапами вона формується? 
26. Що таке «фінансовий леверидж»? Яку роль він відіграє в управління 

капіталом підприємства? 
27. У чому полягає сутність та завдання управління структурою капіталу 

підприємства? 
28. Опишіть процес оптимізації структури капіталу підприємства. 
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Тема 8. Управління інвестиційною діяльністю підприємства 
 

Таблиця 8.1 
Сутність інвестицій 

Автор Визначення 
Закон України 

«Про інвестиційну 
діяльність» 

Інвестиції визначаються як сукупність усіх видів майнових 
та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об’єкти 
підприємницької діяльності, в результаті якої створюється 
прибуток (дохід) або досягається соціальний ефект. 

Поддєрьогін А.М. 
та ін. 

Інвестиції – це вкладення капіталу в об’єкти 
підприємницької діяльності з метою забезпечення його 
зростання у майбутньому 

Бланк І.А. Інвестиції являють собою вкладення капіталу у всіх його 
формах з метою забезпечення його росту у майбутньому 
періоді, отримання поточного доходу або вирішення певних 
соціальних задач. 

Удалих О.О. Інвестиції – це капітал у всіх його формах, що вкладається в 
об’єкти виробничого і невиробничого призначення з метою 
забезпечення його збільшення у майбутньому, а також 
досягнення позаекономічних ефектів соціального й 
екологічного характеру. 

Герасимчук В.Г., 
Розенплентер А.Е. 

та ін. 

Інвестиції – це грошові, майнові, інтелектуальні вкладення в 
об’єкти підприємницької та інших видів діяльності для 
створення прибутку або досягнення соціального ефекту. 

 
Таблиця 8.2 

Сутність інвестиційної діяльності 
 

Автор Визначення 
Закон України 

«Про інвестиційну 
діяльність» 

Інвестиційна діяльність – це сукупність практичних дій 
громадян, юридичних осіб і держави стосовно реалізації 
інвестицій. 

П(С)БО 4 Інвестиційна діяльність – це діяльність, пов’язана з 
придбанням і реалізацією необоротних активів, а також 
здійснення фінансових інвестицій, які не є складовою 
еквівалентів грошових коштів. 

Бланк І.А. Інвестиційна діяльність характеризує процес обґрунтування і 
реалізації найбільш ефективних форм вкладення капіталу, 
направлених на розширення економічного потенціалу 
підприємства. 

Удалих О.О. Інвестиційна діяльність – це сукупність практичних дій 
суб’єктів (інвесторів та учасників) по реалізації інвестицій. 

 Герасимчук В.Г., 
Розенплентер А.Е. 

та ін. 

Інвестиційна діяльність – це сукупність практичних дій 
інвесторів та учасників щодо здійснення інвестування для 
одержання прибутку. 
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Рис. 8.1. Класифікація інвестицій за видами 
 
 

Види інвестицій 

За об’єктом вкладення 
капіталу 

� Реальні інвестиції 
� Фінансові інвестиції 

З відтворювальною 
спрямованістю 

� Валові інвестиції 
� Чисті інвестиції 

За періодом здійснення � Короткострокові інвестиції 
� Довгострокові інвестиції 

За суб’єктом 
інвестування 

� Приватні інвестиції 
� Державні інвестиції 

За характером участі в 
інвестуванні 

� Прямі інвестиції 
� Непрямі інвестиції 

За видами � Виробничі інвестиції 
� Фінансові інвестиції 
� Інтелектуальні інвестиції 

За рівнем ризику � Безризикові інвестиції 
� Низькоризикові інвестиції 
� Високоризикові інвестиції 
� Спекулятивні інвестиції 

За цілями інвестування � Нетто-інвестиції 
� Реінвестиції 

За знаходженням  
інвестора 

� Національні інвестиції 
� Іноземні інвестиції 
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Рис. 8.2. Суб’єкти та об’єкти інвестиційної діяльності 

Суб’єкти та об’єкти інвестиційної діяльності 

Суб’єкти інвестиційної діяльності 

1. Інвестор – суб’єкт інвестиційної діяльності, який ухвалює рішення 
щодо вкладення власних, позикових і притягнутих інвестиційних 
ресурсів в об’єкти інвестування. 
2. Замовник - суб’єкт інвестиційної діяльності, який здійснює 
реалізацію інвестиційних проектів і не втручається у підприємницьку 
діяльність інших суб’єктів інвестування, якщо інше не передбачено 
договором між ними. 
3. Виконавець робіт (підрядник) – суб’єкт інвестиційної діяльності, 
який виконує роботи за договором підряду і(або) державним 
контрактом, що укладається із замовником. 
4. Реципієнт інвестицій (користувач) – суб’єкт інвестиційної 
діяльності, який приймає інвестиції. 
5. Інші суб’єкти інвестиційної діяльності (постачальники, банківські, 
страхові, посередницькі установи тощо). 

Об’єкти інвестиційної діяльності 

1. Грошові кошти, цільові банківські вклади, паї, акції й інші цінні 
папери. 
2. Рухоме й нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування, інші 
матеріальні цінності). 
3. Майнові права, що випливають з авторського права, досвід та інші 
видами інтелектуальних цінностей. 
4. Сукупність технічних, технологічних, комерційних та інших знань, 
оформлених у вигляді технічної документації, навичок і виробничого 
досвіду, необхідних для організації того або іншого виду виробництва, 
незапатентованих («ноу-хау»). 
5. Права користування землею, водою, ресурсами, будинками, 
спорудами, устаткуванням, а також інші майнові права. 
6. Інші цінності, що являють собою об’єкти інвестиційної діяльності. 
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Рис. 8.3. Мета і завдання інвестиційної діяльності підприємства 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 8.4. Макроекономічні фактори інвестиційної активності 

підприємства 

Мета і завдання інвестиційної діяльності підприємства 

Мета Підвищення ринкової вартості підприємства 

 
 
 

Завдання 

1. Збільшення розмірів прибутків (доходів) 
підприємства та забезпечення зростання 
прибутковості інвестованого в нього капіталу. 
2. Підвищення економічного розвитку 
підприємства. 
3. Зниження фінансових ризиків та забезпечення 
прийнятного рівня фінансової стійкості і 
платоспроможності підприємства. 

Макроеконо-
мічні фактори 
інвестиційної 

активності 
підприємства 

Інвестиційний 
клімат країни 

Рівень інфляції 
та темп її 

Політична ситуація, 
якість і стабільність 

чинного 
законодавства  

Рівень розвитку 
інвестиційного 

ринку 

Рівень ставки 
проценту та її 

динаміка 

Інвестиційно-ре-
сурсний потенціал 
в економіці країни 

Циклічність 
економіки 

Рівень науко-
во-технічного 

прогресу в 
країні 
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Рис. 8.4. Мікроекономічні фактори інвестиційної активності 

підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 8.4. Форми інвестування, що здійснюється підприємством 
 

Мікроеконо-
мічні 

фактори 
інвестиційної 

активності 

Життєвий цикл 
підприємства 

Фінансовий стан 
підприємства 

Частка 
необоротних 

активів у капіталі 
та амортизаційна 

Ресурсний потен-
ціал та 

особливості 
операційної 

Кадровий по-
тенціал, соці-
альні фактори 

Менталітет влас-
ників і менедже-
рів підприємства 

Екологічна 
ситуація 

Рівень 
розвитку НТП 

на 
підприємстві 

Форми інвестування 

реальне фінансове 

1. Капітальні інвестиції. 
2. Інноваційні інвестиції. 
3. Інвестиції в матеріальні 
оборотні активи. 
 

1. Інвестиції в статутні фонди 
спільних підприємств. 
2. Інвестиції в доходні види 
грошових інструментів. 
3. Інвестиції в доходні види 
фондових інструментів. 
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Таблиця 8.3 
Характеристика окремих форм реального та фінансового інвестування 
Форма 

інвестування 
Визначення 

Капітальні 
інвестиції 

Це вкладення капіталу у відтворення основних фондів 
підприємства, що реалізується через придбання цілісних 
майнових комплексів, нового будівництва, перепрофілю-
вання виробництва, проведення реконструкції, модернізації, 
технічного переоснащення та оновлення окремих видів 
обладнання. 

Інноваційні 
інвестиції 

Це вкладення капіталу в нематеріальні активи підприємства 
з метою використання в діяльності підприємства нових 
наукових і технологічних знань. Реалізуються шляхом 
розробки нової науково-технічної продукції власними 
силами підприємства або шляхом придбання цієї продукції 
та прав на інші нематеріальні ресурси.  

Інвестиції в 
матеріальні 

оборотні 
активи 

Це вкладення капіталу в приріст запасів матеріальних 
оборотних активів підприємства з метою забезпечення 
необхідної пропорційності в розвитку основних і оборотних 
активів підприємства. Реалізуються шляхом придбання 
запасів сировини, матеріалів, напівфабрикатів, малоцінних 
та швидкозношуваних предметів тощо. 

Інвестиції в 
статутні фонди 

спільних 
підприємств 

Це вкладення капіталу у придбання корпоративних прав 
підприємств-партнерів (створення спільних підприємств, 
участь в їх статутному капіталі), що забезпечує більш 
тісний зв'язок фінансових інвестицій з операційною 
діяльністю підприємства. Реалізується через різні форми 
диверсифікації операційної діяльності, розвиток своєї 
виробничої інфраструктури тощо.  

Інвестиції в 
дохідні види 

грошових 
інструментів 

Це вкладення, перш за все, тимчасово вільних грошових 
активів підприємства у доходні грошові інструменти 
інвестування. Як правило, цими інструментами є 
короткострокові депозитні вклади у комерційних банках 

Інвестиції в 
доходні види 

фондових 
інструментів 

Це вкладення капіталу у різні види цінних паперів, що 
вільно обертаються на фондовому ринку  (ринкові цінні 
папери). 
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Рис. 8.5. Мета і завдання управління інвестиційною діяльністю 

підприємства 

Управління інвестиційною діяльністю підприємства 

Забезпечення максимальної ефективності вкладення 
капіталу підприємства у короткостроковому і 
довгостроковому періодах шляхом вибору найбільш 
раціональних форм і способів інвестування 

 
Мета 

 
Завдання 

Забезпечення оптимальної ліквідності інвестицій та 
можливостей швидкого реінвестування капіталу при зміні 
зовнішніх і внутрішніх умов інвестиційної діяльності 

3 

Оптимізація інвестиційних потреб та інвестиційних 
можливостей підприємства з урахуванням темпів розвитку 
його операційної діяльності   

1 

Мінімізація інвестиційного ризику підприємства у 
короткостроковому і довгостроковому періодах  

4

Забезпечення оптимальної пропорційності у структурі 
інвестиційного портфелю з урахуванням прийнятного рівня 
фінансової стійкості підприємства 

5

Максимізація інвестиційного прибутку підприємства та 
прибутковості інвестицій у короткостроковому і 
довгостроковому періодах з урахуванням прийнятного 
рівня інвестиційного ризику 

2 

Оптимізація обсягів і структури інвестиційних ресурсів 
відповідно до планів і прогнозів інвестиційної діяльності 

6

Пошук і реалізація напрямів удосконалення 
інвестиційних процесів на підприємстві 

7
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Рис. 8.6. Функції управління інвестиційною діяльністю підприємства 
 

Таблиця 8.4 
Характеристика основних інформаційних джерел управління  

інвестиційною діяльністю підприємства 
Назва 

фінансового 
звіту 

Зміст звіту у розрізі 
управління інвестиційною 

діяльністю 
Використання інформації 

1 2 3 

Баланс 

Надання інформації про 
обсяг інвестицій підпри-
ємства на початок та на 
кінець звітного періоду  

Оцінка складу, динаміки і 
структури інвестицій підпри-
ємства 

Звіт про 
фінансові  
результати  

Надання інформації про 
прибуток, доходи і витрати, 
пов’язані з інвестиційною 
діяльністю підприємства 

Аналіз формування, розміру і 
динаміки  фінансових резуль-
татів від інвестиційної 
діяльності підприємства 

Формування ефективних організаційних, методичних та 
інформаційних систем прийняття рішень при управлінні 

інвестиційною діяльністю підприємства 
2 

Розробка ціленаправленої комплексної стратегії управління 
інвестиційною діяльністю підприємства 1 

Здійснення аналізу інвестиційної діяльності підприємства за 
всіма напрямами 3 

Здійснення планування інвестиційної діяльності підприємства за 
всіма напрямами 4 

Розробка дієвої системи стимулювання реалізації рішень з 
управління інвестиційною діяльністю підприємства 5 

Здійснення ефективного контролю за реалізацією рішень з 
управління інвестиційною діяльністю підприємства 

6 
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Продовж. табл. 8.4 

1 2 3 
Звіт про рух 
грошових  

коштів 

Надання інформації про рух 
грошових коштів від 
інвестиційної діяльності 
протягом звітного періоду 

Оцінка та прогноз руху 
грошових коштів підприємства 
внаслідок інвестиційної  
діяльності  

Примітки до 
річної 

фінансової 
звітності 

Надання інформації про 
обсяг і склад реальних і 
фінансових інвестицій під-
приємства у звітному році 

Деталізація інформації для 
аналізу обсягу, складу і струк-
тури реальних і фінансових 
інвестицій підприємства 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
Рис. 8.7. Функціонально-організаційна структура управління 

інвестиційної діяльності підприємства 
 

Управління реальними 
інвестиціями 

Управління фінансовими 
інвестиціями 

Управління розробкою 
інвестиційних проектів і 

програм 

Управління формуванням 
портфелю фінансових 

інвестицій 

Управління реструкту-
ризацією портфеля 

фінансових інвестицій 

Управління реалізацією 
інвестиційних проектів і 

програм 

Управління фінансуванням інвестиційної діяльності 

Управління проектними 
ризиками 

Управління ризиками 
фінансового інвестування 

Управління грошовими потоками по інвестиційній 
діяльності 

Функціонально-організаційна структура управління інвестиційною 
діяльністю підприємства 

- 159 -



160 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 8.8. Основні етапи управління інвестиційною діяльністю 

підприємства 
 

Основні етапи управління інвестиційною діяльністю 
підприємства 

Аналіз інвестиційної діяльності підприємства у попередньому 
періоді 

1

Розробка інвестиційної стратегії підприємства  
2

Визначення підходів до формування інвестиційного портфелю 
підприємства за обсягом і структурою 

3

Оптимізація складу інвестицій з позицій ліквідності, ризику та 
економічної ефективності 

5

Оптимізація обсягу і структури інвестиційних ресурсів 
підприємства 

6

Планування інвестиційної діяльності підприємства, розробка 
бізнес-планів за окремими напрямами 

7

Оцінка ефективності та здійснення контролінгу за процесом 
управління інвестиційною діяльністю підприємства 

8

Оптимізація інвестиційного портфелю відповідно до мети 
інвестиційного менеджменту та темпів розвитку операційної 
діяльності підприємства  

4
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Рис. 8.9. Послідовність розробки стратегії управління інвестиційної 
діяльності підприємства 

 

Послідовність розробки стратегії управління 
інвестиційної діяльності підприємства 

Визначення загального періоду розробки інвестиційної стратегії 
підприємства 

Дослідження кон’юнктури інвестиційного ринку, факторів 
зовнішнього середовища та ступеня їх впливу на формування 
інвестиційного портфелю підприємства 

2 

1 

Оцінка сильних та слабких сторін підприємства, що визначають 
особливості його інвестиційної діяльності 

3 

Визначення системи стратегічних цілей інвестиційної стратегії 
підприємства  

4 

Аналіз і конкретизація інвестиційних потреб та інвестиційних 
можливостей підприємства, вибір форм і напрямів його 
інвестиційної діяльності 

5 

Розробка інвестиційної політики за різними напрямами 
інвестиційної діяльності підприємства  

7 

Розробка системи організаційно-економічних заходів по 
забезпеченню реалізації інвестиційної стратегії підприємства 

8 

Оцінка ефективності розробленої інвестиційної стратегії 
підприємства  

9 
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Рис. 8.10. Визначення та етапи політики управління інвестиційною 

діяльністю підприємства 
 
 

Політика управління інвестиційною діяльністю підприємства 

Вибір форм і об’єктів інвестування, оцінка їх відповідності 
визначеним напрямам інвестиційної діяльності підприємства 

Формування окремих напрямів інвестиційної діяльності відповідно 
до її мети та інвестиційної стратегії підприємства 

Частина інвестиційної стратегії, функціонування якої полягає у виборі і 
реалізації найбільш ефективних форм інвестування з метою розвитку 
підприємства, зміцнення і розширення його економічного потенціалу   

Етапи політики управління інвестиційною діяльністю підприємства 

Формування оптимальних обсягів і структури інвестиційних ресурсів 
підприємства 

Забезпечення мінімізації інвестиційних ризиків підприємства 

Забезпечення запланованого рівня ліквідності об’єктів інвестування 

Забезпечення запланованого рівня ефективності інвестицій 

Формування та оцінка інвестиційного портфелю підприємства 

Забезпечення реалізації інвестиційних проектів та інвестиційних 
програм підприємства 
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 Рис. 8.11. Сутність інвестиційних політик підприємства 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 8.12. Сутність та види інвестиційних проектів 

Сутність політик управління реальними і фінансовими інвестиціями 

Частина політики управління інвестиційною 
діяльністю підприємства, сутність якої полягає в 
організації вибору та оцінки найбільш 
ефективних фінансових інструментів вкладення 
капіталу, своєчасного його реінвестування 

Політика 
управління 

фінансовими 
інвестиціями 

Частина політики управління інвестиційною 
діяльністю підприємства, сутність якої полягає в 
організації вибору, розробки, оцінки та реалізації 
найбільш ефективних проектів і програм з 
реального інвестування 

Політика 
управління 
реальними 

інвестиціями 
підприємства 

Інвестиційний проект 

Розглядається у двох аспектах: 
1. Комплекс заходів з організації процесу вкладення капіталу для 
досягнення цілей реального інвестування. 
2. Система організаційно-правових, техніко-технологічних і 
розрахунково-фінансових документів, які визначають необхідність і 
доцільність здійснення реального інвестування. 

Класифікація інвестиційних проектів 

За цілями 
інвестування: 
� проекти розвитку; 
� проекти санації 

За спрямованістю: 
� стратегічні;  
� тактичні 

За ефектами інвестування: 
� з економічним ефектом;  
� з соціальним ефектом; 
� з екологічним ефектом 

За сумісністю реалізації: 
� незалежні;  
� взаємозалежні; 
� взаємовиключні  

За строками: 
� короткострокові;  
� середньострокові; 
� довгострокові 

За обсягами 
інвестування: 
� малі;  
� середні; 
� великі 
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Рис. 8.13. Характеристики, що відрізняють інвестиційні проекти від 

інших видів діяльності 
 

 
 

Таблиця 8.5 

Процеси та інструменти в управлінні інвестиційними проектами 

Процеси Інструменти 

Визначення обсягу робіт Робоча структура проекту 

Створення команди проекту Організаційна структура 

Планування послідовності робіт Сіткові графіки 

Календарне планування Діаграми Ганта 

Планування витрат Структура затрат за проектом 

Оцінка проекту 
Вартість грошей у часі, скориговані 

бюджети 

Розподіл ризику і відповідальності Контракт 

Зміни параметрів Аналіз чутливості й ризиків 

Лідерство Призначення менеджера проекту 

 
 
 
 

Характеристики, що відрізняють інвестиційні проекти від інших видів 
діяльності 

Спрямованість на досягнення цілей 

Координоване виконання взаємопов'язаних дій 

Обмежена протяжність в часі 

Унікальність 
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Рис. 8.14. Сутність та фази життєвого циклу інвестиційного проекту 
 

 
 
 

Життєвий цикл інвестиційного проекту (проектний цикл) 

Проміжок часу між моментом початку проекту (зародження ідеї проекту, 
початок надходження капіталовкладень тощо) та моментом його 
закінчення (завершення робіт, досягнення проектом заданих результатів, 
припинення фінансування проекту, ліквідація об’єкту тощо). 

Фази життєвого циклу інвестиційного проекту 

Доінвестиційна 
фаза 

1. Аналіз інвестиційних можливостей 
2. Розробка концепції проекту, доінвестиційні 
дослідження. 
3. Планування проекту 

Інвестиційна 
фаза 

1.Розробка проектної документації, підготовка 
будівництва 
2. Проведення торгів, укладання контрактів, 
організація закупівель і поставок 
3. Будівельно-монтажні роботи і пуско-
налагоджувальні роботи 

Експлуатаційна 
фаза 

1.Приймання і запуск об’єкта 
2. Демобілізація ресурсів і аналіз результатів  
3. Експлуатація, ремонт і розвиток виробництва, 
впровадження інновацій 
4. Закриття проекту (демонтаж, ліквідація об’єкта) 

- 165 -



166 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Рис.8.15. Принципова схема взаємозв'язків основних груп процесів 
проектного менеджменту 

 
 

Таблиця 8.6 
Фази життєвого циклу проектного менеджменту [1] 

Фаза 
життєвого 

циклу 
Стадія Характеристика Результат 

1 2 3 4 

За
ро

дж
ен

ня
 

1. Концепція 

Компанія, уряд або 
інша організація 
визначає потребу у 
новому продукті 

Загальна ідея. 
Приблизні витрати за 
проектом коливаються 
в межах � 30 % 

2. Вивчення 
можливостей 

Концепція 
перевіряється у 
деталях з метою 
визначення її 
реалістичності, 
життєздатності 

Приблизний обсяг робіт, 
масштаб витрат, терміни 
виконання. Приблизні 
витрати — з коливанням 
�10 % 

Зародження 

Зростання 

Зрілість 

Завершення 

Стадії життєвого 
циклу 

Iнiцiацiя 

Виконання Управління 

Завершення 

Планування 

Аналiз 
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Продовж. табл. 8.6 
1 2 3 4 

Зр
ос

та
нн

я 

3. Планування Розробляється план 
виконання Необхідні документи з 

обсягів та якості. 
Затверджується 
бюджет (коливання 
� 5 %), календарний 
план, ресурсний план 

4. Конструк-
торська 
розробка 

Розробляються і 
погоджуються 
принципова схема, 
детальне креслення 
кожного компонента 

Зр
іл

іс
ть

 

5. Забезпечення Уточнюються необхідні 
матеріали та обладнання Контроль: 

6. Виробництво 
(монтаж) 

Продукція виробляєть-
ся за допомогою мате-
ріалів, устаткування з 
використанням 
креслення 

� обсягів 
� якості 
� витрат 
� використання ресурсів 
� своєчасності 

За
ве

рш
ен

ня
 

7. Приймання 

Кінцевий продукт 
перевіряється для 
встановлення  його 
відповідності вимогам 
проекту 

Завершення робіт, 
використання продукту, 
оцінка отриманих 
вигод, нагородження і 
розпуск команди, аудит 
і підсумкова звітність 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 8.16. Класифікація джерел фінансування інвестиційних проектів 
підприємств 

Класифікація основних джерел фінансування інвестиційних проектів 

За рівнем 
формування 

фінансових ресурсів 

За належністю 
фінансових  

ресурсів 

За формою 
залучення власних 

фінансових ресурсів 

Ц
ен

тр
ал

із
ов

ан
і к

ош
ти

 

Д
ец

ен
тр

ал
із

ов
ан

і к
ош
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В
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сн
і к

ош
ти

 

П
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ик
ов

і к
ош

ти
 

К
ош
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, щ

о 
за
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ча

ю
ть
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з в
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тр
іш

ні
х 
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К
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, щ
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Рис. 8.17.  Основні схеми фінансування інвестиційних проектів 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис.8.18. Основні розділи інвестиційного проекту [3] 

 

        Основні схеми фінансування  
інвестиційних проектів 

Повне  
самофінансування 

Акціонування Кредитне  
фінансування 

Лізинг та селенг Змішане (дольове) 
фінансування 

Основні розділи інвестиційного проекту 

1 Коротка характеристика проекту (його резюме) 

2 Основна ідея проекту 

3 Аналіз ринку та концепція маркетингу 

4 Сировина і постачання 

5 
Розташування , будівельна дільниця та 

навколишнє середовище 

6 Проектування та технологія 

7 Організація управління 

8 Трудові ресурси 

9 Планування реалізації проекту 

10 Фінансовий план та оцінка ефективності інвестицій 
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 Рис. 8.19. Схема визначення й оцінки ефективності інвестицій 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
Рис. 8.20. Методи оцінки економічної ефективності інвестицій та їх 

застосування 

Економічна ефективність інвестицій 

Оцінка економічного результату (ефекту) 

Позитивний Негативний 

Оцінка досягнення поставлених цілей, використання 
ресурсів, здійснення витрат 

Показники й індикатори виміру ефективності 

Критерії оцінки ефективності 

Методи оцінки економічної ефективності інвестицій 

Коефіцієнт ефективності інвестицій 
Термін окупності інвестицій 
Приведені витрати 
Понаднормативний прибуток 

Чистий приведений дохід 
Індекс рентабельності інвестицій 
Термін окупності інвестицій 
Внутрішня норма дохідності 
Дюрація 

Показники 

Статистичний метод 
(без урахування фактору часу) 

Динамічний метод 
(з урахуванням фактору часу) 

Застосовується для технічних 
рішень, капітальні вкладення в які є 
невисокими, а термін окупності 
становить до двох-трьох років 

Застосовується тоді, коли присутнє 
вкладення значного розміру коштів, 
інвестиційний цикл є тривалим, а 
капітальні вкладення можуть здійс-
нюватися поетапно декілька років 
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Таблиця 8.7 

Види ризиків, що виникають на різних стадіях  

життєвого циклу інвестиційного проекту [1] 

Стадія Види ризиків 

Перед- 

інвестиційна 

1. Помилковість у розробці концепції проекту 

2. Неправильне визначення розташування проекту 

3. Ставлення до проекту місцевої влади 

4. Прийняття рішення про доцільність 

інвестування 

Інвестиційна 

1. Платоспроможність замовника 

2. Непередбачені витрати на будівельні роботи 

3. Перевищення термінів будівництва, вартості 

обладнання 

4. Несвоєчасність постачання обладнання 

5. Невиконання контрактних зобов’язань 

підрядчиками 

6. Несвоєчасна підготовка персоналу 

Експлуатаційна 

1. Поява альтернативного продукту (послуги) 

2. Неплатоспроможність споживачів 

3. Неправильно визначені обсяг і сегмент ринку, 

на якому реалізується продукт проекту 

4. Зміна цін на сировину і матеріали, перевезення; 

заробітної плати 

5. Зміна вартості капіталу і рівня інфляції 

6. Загроза екологічній безпеці 

7. Зміна ставлення населення до реалізації проекту 
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Таблиця 8.8 
Базові формули для аналізу економічної ефективності реальних інвестицій 
Назва показника Формула розрахунку Позначення 

1 2 3 
Статистичний метод 

1. Коефіцієнт абсолютної ефективності капітальних вкладень: 
за собівартістю 

КВ
СЕ 


�  С
  - економія витрат на виробництво 
продукції, грн.; КВ  - додаткові 
капітальні вкладення, що викликають 
економію витрат та приріст чистого 
прибутку, грн. 

за чистим 
прибутком КВ

ПчЕ 

�  Пч
  - приріст чистого прибутку, що 

викликаний додатковими капітальними 
вкладеннями, грн. 

за чистим грошовим 
потоком КВ

ЧГПЕ 

�  ЧГП
  - приріст чистого грошового 

потоку (сума приростів чистого прибутку 
та амортизаційних відрахувань), грн. 

2. Коефіцієнт порівняльної ефективності капітальних вкладень: 
за собівартістю 

12

21

КВКВ
ССЕ

�
�

�  С1, С2 – собівартість продукції за першим 
та другим варіантами здійснення 
капітальних вкладень, грн.;  КВ1, КВ2 – 
капітальні вкладення за першим та 
другим варіантами, грн. 

за чистим 
прибутком 12

12

КВКВ
ПчПчЕ

�
�

�  Пч1, Пч2 – чистий прибуток за першим та 
другим варіантами здійснення 
капітальних вкладень, грн. 

за чистим грошовим 
потоком 

12

12

КВКВ
ЧГПЧГПЕ

�
�

�  
ЧГП1, ЧГП2 – чистий грошовий потік за 
першим та другим варіантами здійснення 
капітальних вкладень, грн. 

3. Термін окупності 
капітальних 
вкладень 

Е
1Ток �  

 

4. Приведені 
витрати 

ініп КВЕСВ
і

��  іС - собівартість продукції і-го варіанту 
капітальних вкладень, грн.; Ен – 
нормативний коефіцієнт ефективності, 
частки од.; КВі – капіталовкладення і-го 
варіанту, грн. 

5. Понаднорматив-
ний прибуток 

інін КВЕПчП
і

��  Пчі – чистий прибуток і-го варіанту, грн. 

6. Критерії 
ефективності 
капітальних 
вкладень 

нЕЕ �  ,  
нокок ТТ � , 

minКВЕСВ ініпі
���  

maxКВЕПчП ініні
���  
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Продовж. табл. 8.8 
1 2 3 

Динамічний метод (класичний підхід) 
Майбутня 
вартість 
інвестованого 
капіталу 

n)e1(PVFV ���  PV – величина інвестованого 
капіталу, грн.; e – норматив 
приведення (норма дохідності, 
ставка процента), частки од.; n – 
період інвестування, років 

Ефективна 
ставка порів-
няння (ставка 
процента) 

1)
m
e1(ЕFR m ���  

m – число періодів нарахування 

Теперішня 
вартість 
інвестованого 
капіталу 

n)e1(
FVPV
�

� , 

mn)m/e1(
FVPV

�
�  

FV – величина майбутніх 
грошових надходжень від проекту, 
грн. 

Чистий 
приведений 
дохід (чиста 
приведена 
вартість) 

��
�� �

�
�

�
k

1j
j

j
n

n
k

1n )e1(
I

)e1(
CFNPV  

СFn – доходи за кожний рік (кеш-
флоу), грн.; Іj – сума інвестицій за 
кожний рік, грн.; k – загальна 
тривалість інвестиційного 
проекту, років 

Внутрішня 
норма 
доходності 

BABA

BA

A
ABA

NPV0NPV,eIRReпри

,
NPVNPV

NPV)ee(eIRR

����
�

���

 

еА ,  еВ - норматив приведення за 
проектами А та В; NPVА , NPVВ – 
чистий приведений дохід за 
проектами А та В 

Індекс 
дохідності 
інвестицій 

�

�

�

�

�

��
k

1j
j

j

n
n

k

1n

)e1(
I

)e1(
CF

ІД   

 

Період 
окупності 
інвестицій 

р
І ЧГП

ІВТ �  ІВ – загальна теперішня вартість 
інвестицій за проектом, грн.; ЧГПр 
– середньорічна сума дисконто-
ваного чистого грошового протоку 
за проектом, грн. 

Динамічний метод (за методикою Шершньова А.А., Турила А.М., Темченка А.Г.) 
Коефіцієнт 
нарощення 

tt
t

0)e1( ����  
 

t0 – момент часу, до якого 
приводяться всі витрати і 
результати, років; t – конкретний 
момент часу, у який здійснюється 
інвестування капітальних витрат 
або отримання результатів від 
інвестування, років 
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Продовж. табл. 8.8 
1 2 3 

Коефіцієнт 
дисконтування ttt 0)e1(

1
��

��   

Дисконтовані 
результати від 
інвестування 
капіталу 

�
� �

�
n

1t
t

tі
Т )e1(

Пч
Р

і
, 

ii
ТПчP іТ ���  

Пчіt – чистий прибуток по і-му варіанту 
інвестування у t-ий момент часу; 

i
T� - 

диконтована тривалість експлуатації 
об’єкта капітальних вкладень, років; n – 
період експлуатації об’єкту 

Диконтована 
тривалість 
експлуатації 
об’єкта 
капітальних 
вкладень 

t

n

1i )e1(
1T

i �
� �

�
� , 

1)е1(
ее

1T
n

i

��
�

��  , 

i
i е

1T
��

��  

 

Коефіцієнт 
реновації 1)е1(

е
n ��

��   

Дисконтовані 
капітальні 
вкладення 

експств
Т КВКВВ �� �� , 

t

експ
it

n

1t

kств
ik

1k
іТ

)е1(
КВ

)е1(КВВ
m

�
�

���

�

�

�

�
 

ств
ikКВ - капітальні вкладення у 

створення об’єкта у k-тому році по і-
тому варіанту; експ

itКВ - капітальні 
вкладення під час експлуатації об’єкта у 
t-тому році по і-тому варіанту; m – 
період будівництва (створення) об’єкта; 
k – конкретний момент часу, у який 
здійснюється інвестування відповідної 
суми вкладень у період створення 
(будівництва) об’єкта капітальних 
вкладень. 

Чистий приве-
дений дохід  

TT BPЧПД ��  РТ - вартісна оцінка результатів від 
проекту за весь період, приведена з 
урахуванням фактора часу до початку 
експлуатації об’єкту капітальних 
вкладень, грн.; ВТ - вартісна оцінка 
витрат у проект, приведена до початку 
експлуатації, грн. 

Критерії 
ефективності 
залучення 
інвестованого 
капіталу 

0BP TT ��  

TT BP �  
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Рис. 8.22. Етапи формування інвестиційної програми підприємства [3] 

 
 

Етапи формування інвестиційної програми підприємства 

1. Вибір головного критерію відбору проектів в інвестиційну програму 
підприємства 

2. Диференціація кількісних значень головного критерію відбору за 
видами інвестиційних проектів для обґрунтування інвестиційних рішень 

3. Побудова системи обмежень відбору проектів в інвестиційну програму 
по обраному головному критерію 

4. Ранжування інвестиційних критеріїв, що розглядаються, по головному 
критерію та системі обмежень 

5. Формування інвестиційної програми в умовах обмежень параметрів 
операційної діяльності 

6. Формування інвестиційної програми в умовах обмежень 
середньозваженої вартості інвестиційних ресурсів 

7. Формування інвестиційної програми в умовах обмежень загального 
обсягу інвестиційних ресурсів 

8. Оцінка сформованої інвестиційної програми за рівнем дохідності, 
ризику та ліквідності 
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Таблиця 8.9 

Загальні принципи поведінки інвесторів на ринку цінних паперів 

Типи інвесторів Ознаки поведінки 

Власне інвестор � згоден на помірні доходи, головним вважає 
збереження капіталу, воліє не ризикувати 

Спекулянт � ризикує, але продумано й обачливо, розраховує 
отримати солідний дохід, але готовий до 
можливих втрат 

Гравець � йде на будь-який ризик за принципом «пан чи 
пропав» 

 
 

Таблиця 8.10 

Класифікація фінансових інвестицій 

Ознака Вид фінансових інвестицій 
За економічною 

природою 
Пайові фінансових інвестицій 
Боргові фінансових інвестицій 
Похідні фінансових інвестицій 

За механізмом виплат Фінансові інвестиції з фіксованим доходом 
Фінансові інвестиції зі змінним доходом 

За видом розміщення Фінансові інвестиції, що розміщуються прямим 
зверненням емітента до покупця 
Фінансові інвестиції, що розміщуються  через  
інституціонального  інвестора 

За терміном обігу 
фінансових інвестицій 

Фінансові інвестиції з установленим строком обігу 
Фінансові інвестиції без установленого строку обігу 

За рівнем ризику і 
ліквідності, пов’язаним 

з періодом обігу 

Короткострокові фінансові інвестиції 
Довгострокові фінансові інвестиції 

За суб’єктами випуску 
цінних паперів 

Цінні папери державних позик 
Цінні папери муніципальних позик 
Цінні папери підприємств, організацій, установ 

За рівнем ліквідності, 
пов’язаним з харак-

тером випуску цінних 
паперів та їх обігу 

Іменні цінні папери 
Цінні папери на пред’явника 
Ордерні цінні папери 
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Рис. 8.22. Етапи формування політики управління фінансовими 
інвестиціями [3] 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
Рис.8.23. Етапи реалізації сучасної портфельної теорії [3] 

Етапи формування портфеля  
фінансових інвестицій підприємства 

 
1. Вибір портфельної стратегії і типу інвестиційного портфелю, що 

формується 
2. Оцінка інвестиційної якості окремих видів фінансових інструментів 

інвестування 
3. Формування інвестиційних рішень відносно включення у портфель 

індивідуальних фінансових інструментів інвестування 
4. Оптимізація портфеля, яка спрямована на зниження рівня його 

ризику при заданому рівні дохідності 
5. Сукупна оцінка інвестиційного портфеля залежно від рівня 

доходності та ризику 

Етапи формування політики управління фінансовими інвестиціями 

Аналіз стану фінансового інвестування у попередньому  періоді 
1

Визначення обсягу фінансового інвестування у поточному 
періоді 

2

Забезпечення ефективного оперативного управління портфелем 
фінансових інвестицій 

6

Вибір форм фінансового інвестування 
3

Оцінка інвестиційних якостей окремих фінансових інструментів 
4

Формування портфеля фінансових інвестицій 
5
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 Ознаки типізації портфеля 

Рівень  
ризикованості 

агресивний  

середньоризиковий  

консервативний  

Відповідність портфеля 
цілям інвестора 

(інвестиційній стратегії) 

збалансований 

незбалансований 

розбалансований 

Тип  
інвестора 

інституційний  

індивідуальний  

Тип  
доходу 

портфель зростання (орієнтований  
на капітальний дохід) 

портфель доходу (орієнтований на 
дивідендний і/або відсотковий дохід) 

Тип портфеля 

портфель зростання і доходу  
(подвійного призначення) 

безсистемний 

Рівень 
урізноманітнення 

недиверсифікований 

диверсифікований 

широкодиверсифікований 
 

 
Рис. 8.24. Основні типи портфелів цінних паперів [16] 
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1. Формулювання інвестиційних цілей 

2. Формування інвестиційної політики 

3. Вибір портфельної стратегії 

4. Вибір активів і аналіз інвестиційних рішень 

5. Оцінка ефективності інвестицій 
 

 
Рис. 8.25. Процес формування портфеля цінних паперів [16] 
 
 

Таблиця 8.11 
Базові формули для оцінки основних цінних паперів 

Назва показника Формула розрахунку Позначення 
1 2 3 

Ринкова вартість 
привілейованої акції �  �  

�  �  K
D

K1
D...

K1
D

K1
D

K1
DV

3

21p

�
�

��
�

�

�
�

�
�

�

!

 

D - постійний дивіденд, грн.; 
K - ставка дисконту (десят-
ковий дріб) 

Вартість простих акцій 
із постійними 
дивідендами 

�  �  

�  �  ss
3

s

2
s

1
s

0

K
D

K1
D...

K1
D

K1
D

K1
DP

�
�

��
�

�

�
�

�
�

�

!

 

Ks - необхідна ставка 
доходності (десятковий дріб) 

Вартість простих акцій 
із постійним 
приростом дивідендів 
(модель Гордона) 

�  �  

�  �  
�  

gK
D

gK
g1D

K1
D...

K1
D

K1
D

K1
DP

s

1

s

o

s
3

s

3

2
s

2
1

s

1
0

�
�

�
��

�

�
�

��
�

�

�
�

�
�

�

!
!  

D0 - останній сплачений 
дивіденд на акцію, грн.; D1 - 
очікуваний наступний диві-
денд, грн.; g - темпи при-
росту дивідендів (десятковий 
дріб); K - ставка дисконту 
(десятковий дріб) 
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Продовж. табл. 8.11 
 

1 2 3 
Вартість простих акцій 
зі змінним приростом 
дивідендів 

�
� �

�
n

1i
i

i
a )r1(

DP  
Di - обсяг дивідендів, які 
інвестор прогнозує отримати 
в i-му періоді, грн. 

Модифікована модель 
вартості акцій, яка вра-
ховує прибуток підпри-
ємства та напрями його 
використання kbr

)b1(IPa ��
��

�  

I - очікуваний прибуток нас-
тупного року, грн.; b - частка 
прибутку, спрямованого на 
інвестування; r - норма до-
хідності акцій даного типу 
(десятковий дріб); k – дохід-
ність вкладень в розвиток 
фірми (десятковий дріб) 

Ставка дивіденду 
%100

N
DДд "�  

D — очікувані річні дивіден-
ди, грн.; N — номінальна 
вартість, грн. 

Поточна дохідність 
акцій для інвестора 

%100
P
DД
куп

п "�  Р - купівельна ціна акції, 
грн. 

Сукупна (повна) 
дохідність акцій 

%100
P

)PP(D
Д

0

t

1i
0ti

сук "
��

�
�
�  

Di — річні дивіденди, які 
виплачуються в і-му році, 
грн.; Pt — ринкова вартість 
акцій у t-му році, грн.; P0 — 
вартість придбання акцій, 
грн. 

Середньорічна сукупна 
дохідність (кінцева 
дохідність) за акціями 

%100
TP

)PP(D
Д

0

t

1i
0ti

річ "
�

��
�
�
�  

 

Коефіцієнт «ціна — 
дохід», або цінність 
акції 

K1 = Р / Е 
Р - ринкова ціна акції, грн.;  
Е - чистий прибуток у розра-
хунку на одну акцію, грн. 

Коефіцієнт дивідендної 
віддачі акцій 

K2 = D / Р 
 

Коефіцієнт дивіденд-
них виплат, дивіденд-
ний вихід, або коефі-
цієнт платіжності 

K3 = C / R 

C - прибуток для сплати 
дивідендів, грн.; R - чистий 
прибуток, грн. 

Коефіцієнт 
дивідендного покриття 

K4 = 1 / K3 = R / C 
 

Коефіцієнт рентабель-
ності акціонерного капі-
талу з чистого доходу 

K5 = R / Z 
Z - капіталізована вартість 
акцій, грн. 
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Продовж. табл. 8.11 
 

1 2 3 
Коефіцієнт рентабель-
ності акціонерного капі-
талу з обсягу реалізації 

K6 = F / Z 
F - обсяг реалізації, грн. 

Коефіцієнт «ціна — 
виручка» K7 = 1 / K6 = Z / F  = P / S 

S - виручка від реалізації в 
розрахунку на одну акцію, 
грн. 

Коефіцієнт «ціна — 
балансова вартість» K8 = Р / B 

В - балансова (облікова) 
вартість активів у розрахун-
ку на одну акцію, грн. 

Поточна вартість 
облігації з 
періодичною виплатою 
процентів 

�
� ����

�
�

�
��

n

1i
n,rn,r

ni
обл.

PVNPVAC
)r1(

N
)r1(

C
P  

С - річні купонні виплати, 
грн.; N - номінальна вартість 
облігації, грн.; r - ринкова 
процентна ставка в n-му 
періоді (дохідність в 
альтернативному секторі); t - 
кількість періодів, протягом 
яких здійснюються купонні 
виплати 

Поточна вартість 
облігації у разі виплати 
всієї суми процентів 
під час її погашення 

n
k

кобл. )r1(
CNР

�
�

�  

Сk — сума процентів за 
облігацією, яку буде 
нараховано під час її 
погашення за відповідною 
ставкою, грн. 

Поточна ринкова 
вартість для облігацій з 
нульовим купоном 
(дисконтних) 

n,rnдобл. PVN
)r1(

NР ��
�

�  

n — кількість років, через які 
відбудеться погашення 
облігації 

Поточна ринкова 
вартість облігації у разі 
фіксованого розміру 
купону протягом 
усього строку її обігу 

r
СРобл.б �  

 

Купонна ставка 
облігації за 
номінальною вартістю 

%100
N
СДс "�  

С — річний купонний дохід, 
грн. 

Купонна ставка 
облігації за ринковою 
вартістю 

%100
Р
СД
обл

п "�  

Робл — поточна вартість 
облігації (ціна, за якою 
інвестор придбав облігацію), 
грн. 
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Продовж. табл. 8.11 
 

1 2 3 
Дохідність до дати 
погашення (кінцева 
дохідність облігації)  %100

Р
Сn/)РР(

Д
0

01
к "

��
�  

Р1 — вартість реалізації 
(номінал) облігації, грн.; Р0 
— ціна купівлі облігації 
(поточна вартість на момент 
оцінки), грн.; n — кількість 
років обігу облігації 

Модель розрахунку 
очікуваної поточної 
дохідності за 
облігаціями з виплатою 
всієї суми процентів 
під час погашення 
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Очікувана дохідність 
за дисконтними 
облігаціями (з 
нульовим купоном) 
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Очікувана дохідність 
за короткостроковими 
дисконтними 
облігаціями  Т
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Д
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Ркуп — ціна купівлі облігації, 
грн.; Т — кількість днів між 
купівлею і продажем 
облігації (кількість днів з дня 
розміщення до дня 
погашення) 

Очікувана дохідність 
безстрокової облігації, 
за якою виплачується 
фіксований купон 
протягом строку її 
обігу  

обл
обл.б Р

СД �  

 

 
 

 
 

Питання для самоконтролю: 
 

1. Розкрийте сутність поняття «інвестиції підприємства». 
2. За якими видами можна класифікувати інвестиції? 
3. Визначте сутність інвестиційної діяльності підприємства. 
4. У чому полягає мета і завдання інвестиційної діяльності підприємства? 
5. Надайте характеристику суб’єктам і об’єктам інвестування. 
6. Назвіть основні фактори інвестиційної активності підприємства. 
7. Які форми інвестицій застосовуються на підприємстві? 

Охарактеризуйте їх. 
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8.  У чому полягає мета і завдання управління інвестиційною діяльністю 
підприємства? 

9. Назвіть функції управління інвестиційною діяльністю підприємства. 
10. Надайте характеристику основним інформаційним джерелам 

управління інвестиційною діяльністю підприємства. 
11. Які складові включає в себе функціонально-організаційна структура 

управління інвестиційної діяльності підприємства? 
12. За якими етапами здійснюється управління інвестиційною діяльністю 

підприємства? 
13. У якій послідовності здійснюється розробка стратегії управління 

інвестиційної діяльності підприємства? 
14. Що таке політика управління інвестиційною діяльністю підприємства 

та за якими етапами вона формується? 
15. Розкрийте сутність політик управління реальними і фінансовими 

інвестиціями. 
16. Що таке інвестиційний проект? За якими ознаками він класифікується? 
17. Що таке життєвий цикл інвестиційного проекту? Які фази він включає? 
18. Надайте характеристику фазам життєвого циклу проектного 

менеджменту. 
19. За якими ознаками класифікуються джерела фінансування 

інвестиційних проектів? 
20. Які схеми фінансування інвестиційних проектів застосовуються на 

підприємствах? 
21. Назвіть основні розділи інвестиційного проекту. 
22. Яким чином та за допомогою яких методів і показників здійснюється 

оцінка економічної ефективності інвестування? 
23. Що таке інвестиційний план (бюджет) підприємства? З чого він 

складається? 
24. За якими етапами здійснюється формування інвестиційної програми? 
25. Надайте класифікацію фінансових інвестицій. 
26.  За якими етапами розробляється політика управління фінансовими 

інвестиціями на підприємстві? 
27. Перелічіть етапи формування портфелю фінансових інвестицій 

підприємства. 
28. Назвіть основні типи портфелів цінних паперів. 
29. Як здійснюється процес формування портфеля цінних паперів? 
30. Як визначається вартість і доходність основних цінних паперів? 
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Тема 9. Управління фінансовими ризиками 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Рис. 9.1. Сутність та зміст фінансового ризику 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 

Рис. 9.2. Основні види фінансових ризиків 

Фінансовий ризик 

Це усвідомлена можливість небезпеки виникнення непередбачених втрат 
очікуваного прибутку, майна, грошей у зв’язку з випадковими змінами 
умов економічної діяльності, несприятливими обставинами 

Об’єктивність виникнення ризику 

Випадковість настання ризику 

Економічна природа виникнення ризику 

Суб’єктивність оцінки ризику 

Невизначеність факту ризику у часі і просторі 

Варіабельність рівня ризику 

Х
ар

ак
те

ри
ст

ик
а 

фі
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нс
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ог
о 
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Основні види фінансових ризиків 

Ризик неплатоспроможності Ризик зниження фінансової 
стійкості 

Ризик втрати прибутку Інвестиційний ризик 
Кредитний ризик Депозитний ризик 

Процентний ризик Валютний ризик 
Податковий ризик Інфляційний ризик 
Структурний ризик Інші види 
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Рис. 9.3. Класифікація фінансових ризиків 
 

Класифікація фінансових ризиків підприємства 

За характером об’єкту - ризик окремої фінансової операції 
- ризик різних видів фінансової діяльності 
- ризик фінансової діяльності підприємства в 

цілому 

За сукупністю досліджу-
ваних інструментів 

- індивідуальний фінансовий ризик 
- портфельний фінансовий ризик 

За комплексом дослідження - простий фінансовий ризик 
- складний фінансовий ризик 

За фінансовим наслідком - ризик, що тягне за собою тільки економічні 
збитки 

- ризик, що тягне за собою недоотримання 
доходу, прибутку або утрати вигоди 

- ризик, що тягне за собою як економічні 
втрати так і додатковий прибуток 

За джерелом виникнення - зовнішній фінансовий ризик 
- внутрішній фінансовий ризик 

- постійний фінансовий ризик 
- тимчасовий фінансовий ризик 

За характером прояву 

- систематичний фінансовий ризик 
- несистематичний фінансовий ризик 

За можливістю усунення 

За рівнем фінансових втрат - припустимий фінансовий ризик 
- критичний фінансовий ризик 
- катастрофічний фінансовий ризик 

- фінансовий ризик, що контролюється 
- неконтрольований фінансовий ризик 

За можливістю 
контролювання 

- фінансовий ризик, що підлягає страхуванню 
- фінансовий ризик, що не підлягає 

страхуванню 

За можливістю страхування 

- інфляційний фінансовий ризик 
- ринковий фінансовий ризик 
- валютний фінансовий ризик 
- функціональний фінансовий ризик 
- ризик погіршення фінансового стану 
- кредитний і депозитний фінансові ризики 
- інші види фінансового ризику 

За причинами виникнення 
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Рис. 9.4. Мета і завдання управління фінансовими ризиками 
підприємства 

Управління фінансовими ризиками підприємства 

Підтримання належного рівня конкурентоспроможності та 
забезпечення стабільності фінансово-господарської діяльності 
підприємства у короткостроковому і довгостроковому періодах з 
урахуванням допустимого рівня фінансового ризику 

 
Мета 

 
Завдання 

Класифікація фінансових ризиків, оцінювання їх рівнів та 
визначення взаємозв’язку з іншими параметрами фінансово-
господарської діяльності підприємства  

3 

Аналіз умов виникнення і формування фінансових 
ризиків, визначення й оцінка факторів, що їх зумовлюють 

1 

Забезпечення оптимальної пропорційності між рівнем 
фінансового ризику та рівнями прибутковості і  фінансової 
стійкості підприємства 

5 

Розробка стратегії і політики управління фінансовими 
ризиками на підприємстві 

6 

Забезпечення ефективності та пошук напрямів удоскона-
лення управління фінансовими ризиками на підприємстві 

7 

Формування критеріїв прийняття управлінських рішень у 
фінансовому менеджменті, належне обґрунтування цих 
рішень та ідентифікація ризиків, що з ними пов’язані 

2 

Пошук методів мінімізації і нейтралізації фінансових 
ризиків підприємства у короткостроковому та 
довгостроковому періодах  

4 
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Рис. 9.5. Процес управління фінансовими ризиками на підприємстві 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 9.6. Причини виникнення фінансових ризиків підприємства та 
фактори, що впливають на їх рівень 

Причини виникнення фінансових ризиків підприємства  
та фактори, що впливають на їх рівень 

Зовнішні  Внутрішні  

1. Рівень економічного та соці-
ального розвитку країни 
2. Політична ситуація в країні 
3. Особливості державного 
регулювання фінансової 
діяльності  
4. Рівень та темпи інфляції 
5. Кон’юнктура та рівень кон-
куренції на фінансовому ринку 
6. Характеристика партнерів по 
фінансовим операціям 

1. Тривалість операційного і фінансового циклів 
підприємства 
2. Характер фінансової стратегії та політики 
управління фінансовими ризиками підприємства 
3. Склад та структура балансу підприємства 
4. Фінансовий менталітет власників і менеджерів 
у політиці допустимого рівня ризику 
5. Характер використання фінансових 
інструментів при проведенні окремих фінансових 
операцій 
6. Достатність та достовірність інформації в 
управління фінансовими ризиками 

- Так + 

Ні 

Розробка стратегії і 
політики управління 

фінансовими ризиками на 
підприємстві  

Реалізація 
політики 

управління фінан-
совими ризиками 

Ідентифікація 
фінансових 

ризиків 

Визначення причин 
виникнення  
формування 

фінансових ризиків 

Прогнозування 
наслідків 

фінансових 
ризиків 

Розробка і 
застосування заходів 
впливу на фінансові 

ризики 

Аналіз резуль-
татів управління 

фінансовими 
ризиками 

Аналіз відповідності 
ризикової стратегії 
визначеному рівню 

ризику  

Внесення змін у  
стратегію і політику 
управління фінан-
совими ризиками 
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Рис. 9.7. Політика управління фінансовими ризиками підприємства 
 

Політика управління фінансовими ризиками підприємства 

Ідентифікація окремих видів фінансових ризиків та визначенні їх 
характерних особливостей, пов’язаних з діяльністю підприємства 

Формування портфеля фінансових ризиків 

Частина фінансової стратегії підприємства, функціонування якої полягає у 
прогнозуванні фінансових ризиків та нейтралізації негативних їх наслідків  

Етапи політики управління фінансовими ризиками на підприємстві 

Формування інформаційного та методичного забезпечення оцінки 
рівня фінансового ризику (окремих його видів) та ймовірності його 
настання під час діяльності підприємства  

Визначення фактичних (можливих – при прогнозуванні) рівня ризику 
та розміру фінансових втрат при настанні ризикової події за окремими 
операціями фінансової діяльності підприємства, їх оцінка  

Оцінка внутрішніх і зовнішніх факторів, які впливають на рівень та 
ймовірність настання ризикової події за окремими видами 
фінансового ризику 

Встановлення гранично допустимого рівня фінансового ризику та  
гранично допустимого розміру фінансових втрат за окремими 
операціями фінансової діяльності 

Визначення напрямів, способів та механізмів нейтралізації негативних 
наслідків ризиків за окремими операціями фінансової діяльності 
підприємства, їх використання 

Формування системи контролінгу ефективності управління 
фінансовими ризиками підприємства 

Вибір форм і видів страхування фінансових ризиків підприємства 
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Рис. 9.8. Принципи управління фінансовими ризиками підприємства 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 9.9. Основні методи кількісної оцінки фінансового ризику 

Принципи управління фінансовими ризиками підприємства 

Незалежність управління 
окремими ризиками 

Порівнянність рівня ризиків з 
рівнем прибутковості 

господарських операцій 

Можливість регулювання рівня  
ризику та розробки заходів по 
його нейтралізації/зниженню 

Усвідомленість прийняття 
ризиків 

Доцільність та ефективність 
управління ризиками 

Врахування зовнішніх і 
внутрішніх факторів 

виникнення і зростання ризиків 

Можливість визначати вплив 
ризиків на фінансовий стан 

підприємства та його фінансові 
можливості 

Врахування фінансової стратегії 
підприємства 

Врахування можливості 
передачі ризиків 

Основні методи кількісної оцінки фінансового ризику 

Економіко-статистичні методи 

Використовуються при наявності значного обсягу статистичної 
інформації про ризики та втрати від них у попередні періоди. 
Елементами цих методів є математичне очікування, середнє 
квадратичне відхилення, коефіцієнт варіації, очікувана величи-
на цільового показника, коваріація, коефіцієнт кореляції та ін. 

Методи експертних оцінок 

Базуються на висновках експертів, які дають бальну оцінку 
ймовірності виникнення ризику. Застосовуються при відсутності 
або недостатності статистичної інформації про ризик. 
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Рис. 9.10. Ідентифікація фінансового ризику [1] 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 9.11. Сутність та стратегії нейтралізації фінансового ризику 

 

Ідентифікація фінансового ризику 

Визначення причин та джерел фінансового ризику 

Визначення граничних умов для оцінки допустимого рівня  
фінансового ризику 

Встановлення зон підвищеного фінансового ризику 

Визначення послідовності (за часом) виникнення різних видів  
фінансового ризику та їх взаємозв’язку з календарними 
фінансовими планами (або окремими проектами) 

Оцінка ймовірності виникнення різних видів  фінансового 
ризику 

Визначення і класифікація можливих для того чи іншого виду 
діяльності (проекту) типів  фінансового ризику 

Вибір параметрів і критеріїв для оцінки кожного виду  
фінансового ризику 

Нейтралізація фінансового ризику 

Фінансово-метематична технологія обґрунтування, прийняття і виконання 
управлінських рішень щодо мінімізації непередбачених втрат очікуваного 
прибутку, майна, грошей у зв’язку з випадковими змінами умов економічної 
діяльності, несприятливими обставинами 

Стратегії нейтралізації фінансового ризику 

Пасивний захист – стратегія, 
направлена на застосування 
методів уникнення ризику 

Активне реагування – стратегія, 
направлена на застосування 
методів утримання ризику 
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Рис. 9.12. Методи нейтралізації фінансового ризику 

 

Таблиця 9.1 

Класифікація страхування фінансових ризиків 

Ознака Види 
За формами  
страхування 

1. Обов’язкове страхування 
2. Добровільне страхування 

За об’єктами  
страхування 

1. Майнове страхування 
2. Страхування відповідальності 

За видами  
страхування 

1. Страхування активів 
2. Страхування від втрат прибутку  
3. Страхування кредитних ризиків 
4. Страхування депозитних ризиків 
5. Страхування інвестиційних ризиків 
6. Страхування валютних ризиків 
7. Страхування біржових ризиків 
8. Страхування фінансових гарантій 
9. Страхування непрямих фінансових ризиків 
10. Інші види страхування фінансових ризиків 

За обсягом  
страхування 

1. Повне страхування 
2. Часткове страхування 

 

Методи нейтралізації фінансового ризику 

Уникнення ризику Утримання ризику 

Відмова від господарської 
операції, ризик якої вище 
максимально прийнятного рівня 

Лімітування концентрації ризику 

Хеджування ризику 

Страхування ризику, у т.ч. 
самострахування 

Диверсифікація ризику Розподіл і передача ризиків 
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Рис. 9.13. Схема ризик-менеджменту у страхуванні [1] 

 

Таблиця 9.2 

Приклад: Ймовірні ризики при отриманні кредитів та практичні заходи їх 

нейтралізації та/або зменшення  

Вид ризиків Практичні заходи нейтралізації та/або  
зменшення ризиків 

1 2 
1. Ризик нестачі 
грошових коштів для 
забезпечення 
діяльності 
підприємства 

1. Передбачення можливостей отримання 
додаткового банківського кредиту 
2. Передбачення можливостей скорочення розмірів 
інвестицій 
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Продовж. табл. 9.2 
 

1 2 
2. Ризик появи нових 
конкурентів, втрата 
своєї ринкової ніші 

1. Пошук нових ринків збуту  
2. Диференціація своєї продукції 
3. Запровадження цінової конкуренції 

3. Ризик невиконання 
постачальниками своїх 
зобов'язань 

1. Передбачення можливості співробітництва з 
декількома постачальниками аналогічної сировини  
2. Зазначення в контрактах на поставку штрафних 
санкцій в разі порушення зобов'язань 

4. Ризик появи 
надлишків 
нереалізованої 
продукції 

1.Пошук оптових покупців  
2.Придбання (створення) власних торгових точок  
3.Надання знижок для оптових і дрібнооптових 
покупців 

5. Ризик пов'язаний із 
сертифікацією і 
стандартизацією 
продукції 

1. Тісне співробітництво з державними органами 
стандартизації та сертифікації  
2. Періодичне оновлення, поповнення і 
підтвердження діючих сертифікатів  
3. Прийняття в штат висококваліфікованого 
спеціаліста-технолога 

6. Ризик раптової 
поломки 
обладнання 

1. Готовність скористатися послугами 
спеціалізованих ремонтних фірм  
2.Наявність у штаті кваліфікованого спеціаліста-
ремонтника 

7. Ризик втрати майна 1. Страхування майна  
2. Облаштування приміщень засобами 
пожежогасіння 

8. Ризик змін у 
законодавстві щодо 
господарської 
діяльності 

1. Передбачення можливості отримання гарантій 
продовження інвестиційного проекту  
2.    Можливість тимчасового скорочення обсягів  
виробництва 

 
 

Питання для самоконтролю: 
 

1. Розкрийте сутність фінансового ризику. 
2. Які ознаки має фінансовий ризик? 
3. Перерахуйте основні види фінансового ризику. 
4. За якими ознаками можна класифікувати фінансовий ризик?  
5. Дайте визначення меті і завданням управління фінансовими ризиками 

підприємства. 
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6. За якими етапами відбувається управління фінансовими ризиками 
підприємства? 

7. Назвіть причини і фактори виникнення фінансових ризиків. 
8. Дайте визначення сутності та охарактеризуйте етапи політики 

управління фінансовими ризиками на підприємстві. 
9. Охарактеризуйте принципи управління фінансовими ризиками 

підприємства. 
10. Які методи кількісної оцінки фінансових ризиків використовуються у 

фінансовому менеджменті? 
11. Що таке ідентифікація фінансового ризику? За якими етапами вона 

відбувається? 
12. Що таке нейтралізація фінансового ризику? За якими стратегіями вона 

відбувається? 
13. Назвіть методи нейтралізації фінансових ризиків на підприємстві. 
14. Що таке страхування фінансових ризиків? Назвіть його види. 
15. Яким чином проводиться управління фінансовими ризиками? 
16. Наведіть приклади ймовірних ризиків у фінансовій діяльності 

підприємств та шляхи їх нейтралізації (зменшення). 
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Тема 10. Аналіз фінансових звітів 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 10.1. Сутність, мета та напрями забезпечення інформаційних потреб 

користувачів фінансової звітності  
 

Фінансова звітність підприємства 

 Фінансова звітність – це бухгалтерська звітність, що містить інформацію 
про фінансовий стан, результати діяльності та рух грошових коштів 
підприємства за звітний період. 

Мета 
складання 
фінансової 
звітності 

Надання користувачам для прийняття рішення 
повної, правдивої та неупередженої інформації 
про фінансовий стан, результати діяльності та 
рух грошових коштів підприємства 

 
 
 
 

Забезпечення 
інформа-
ційних 
потреб 

користувачів 

1. При придбанні, продажу та володінні 
цінними паперами. 
2. При участі в капіталі підприємства. 
3. При оцінці якості управління. 
4. При оцінці здатності підприємства своєчасно 
виконувати зобов’язання. 
5. При визначенні забезпеченості зобов’язань 
підприємства. 
6. При визначенні суми дивідендів, що 
підлягають розподілу. 
7. При регулюванні діяльності підприємства. 
8. Для прийняття інших рішень. 
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Рис. 10.2. Принципи складання фінансової звітності 

Принципи складання фінансової звітності 

Принцип автономності, за яким кожне підприємство розглядається 
як юридична особа, що відокремлена від власників 

Принцип безперервності діяльності, що передбачає оцінку активів і 
зобов’язань підприємства, виходячи з припущення, що його 
діяльність триватиме надалі 

Принцип періодичності, що припускає розподіл діяльності 
підприємства на певні періоди часу з метою складання фінансової 
звітності 

Принцип історичної (фактичної) собівартості, що визначає пріоритет 
оцінки активів, виходячи з витрат на їх виробництво та придбання  

Принцип нарахування та відповідності доходів і витрат, за якими для 
визначення фінансового результату звітного періоду слід зіставити 
доходи звітного періоду з витратами, які були здійснені для 
отримання цих доходів 

Принцип повного висвітлення, згідно з яким фінансова звітність 
повинна містити всю інформацію про фактичні та потенційні 
наслідки операцій, а також події, що можуть вплинути на 
управлінські рішення 

Принцип послідовності, який передбачає постійне (із року в рік) 
застосування підприємством обраної облікової політики 

Принцип обачності, згідно з яким методи оцінки, що застосовуються 
в бухгалтерському обліку, повинні запобігати заниженню оцінки 
зобов’язань та витрат і завищенню оцінки активів і доходів 
підприємства 

Принцип переваги змісту над формою, за яким операції повинні 
обліковуватись відповідно до їх сутності, а не лише виходячи з 
юридичної форми 

Принцип єдиного грошового вимірника, який передбачає 
вимірювання та узагальнення всіх операцій підприємства у його 
фінансовій звітності в єдиній грошовій одиниці 
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Таблиця 10.1 

Види фінансових звітів та їх характеристика 

Н
ом

ер
 ф

ор
ми

 

зв
іт

у 

Назва 

фінансового 

звіту 

Нормативний 

документ, що 

регламентує 

складання 

фінансового звіту 

Характеристика фінансового 

звіту 

1 Баланс П(С)БО 2 «Баланс» Звіт про фінансовий стан 

підприємства, який відображає 

на певну дату його активи, 

зобов’язання і власний капітал. 

2 Звіт про 

фінансові 

результати 

П(С)БО 3 «Звіт 

про фінансові 

результати» 

Звіт про доходу, витрати і 

фінансові результати діяльності 

підприємства. 

3 Звіт про рух 

грошових 

коштів 

П(С)БО 4 «Звіт 

про рух грошових 

коштів» 

Звіт, який відображає 

надходження і видаток грошових 

коштів, у результаті діяльності 

підприємства у звітному періоді. 

4 Звіт про 

власний 

капітал 

П(С)БО 5 «Звіт 

про власний 

капітал» 

Звіт, який відображає зміни у 

складі власного капіталу 

підприємства протягом звітного 

періоду. 

5 Примітки до 

річної 

фінансової 

звітності 

П(С)БО Сукупність показників і 

пояснень, яка забезпечує 

деталізацію і обґрунтованість 

статей фінансових звітів, а також 

інша інформація, розкриття якої 

передбачено відповідними 

положеннями (стандартами). 
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Таблиця 10.2 
Склад і структура балансу підприємства за П(С)БО 2 «Баланс» 

 
Актив Пасив 

1. Необоротні активи 
2. Оборотні активи 
3. Витрати майбутніх періодів 

1. Власний капітал 
2. Забезпечення майбутніх витрат і 
платежів 
3. Довгострокові зобов’язання 
4. Поточні зобов’язання 
5. Доходи майбутніх періодів 

Баланс Баланс 
 

Таблиця 10.3 
Зміст розділів балансу підприємства 

 
Назва розділу 

балансу 
Зміст розділу балансу 

1 2 
Необоротні 

активи 
Надано інформацію про іммобілізовані активи: нематеріаль-
ні активи (за первісною та залишковою вартістю), основні 
засоби (за первісною та залишковою вартістю), незавершене 
будівництво, довгострокові фінансові інвестиції, довгостро-
кову дебіторську заборгованість та інші необоротні активи. 

Оборотні 
активи 

Надано інформацію про мобільні активи: запаси, векселі 
одержані, дебіторську заборгованість за товари, роботи, 
послуги (за реалізаційною вартістю), дебіторську заборго-
ваність за розрахунками, поточні фінансові інвестиції, 
грошові кошти і їх еквіваленти та інші оборотні активи. 

Витрати 
майбутніх 
періодів 

Подано інформацію про витрати, що мали місце протягом 
попередніх звітних періодів, але належать до наступних 
періодів. Для цілей аналізу ці витрати розподіляють за 
часом на оборотні і необоротні активи. 

Власний 
капітал 

Вміщено інформацію про статутний капітал, пайовий 
капітал, додатковий вкладений капітал, резервний капітал, 
нерозподілений прибуток. Визначається як частина в чистих 
активах, яка залишається після вирахування зобов’язань. 

Забезпечення 
майбутніх вит-
рат і платежів 

Подано інформацію про нараховані у звітному періоді 
майбутні витрати і платежі коштів цільового фінансування. 
Для цілей аналізу їх відносять до власного капіталу. 
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Продовж. табл. 10.3 
 

1 2 
Довгострокові 
зобов’язання 

Вміщено інформацію про довгострокові (періодом 
більше одного року) кредити банків та довгострокові 
фінансові зобов’язання підприємства. 

Поточні 
зобов’язання 

Подано інформацію про короткострокові кредити 
банків, векселі видані, кредиторську заборгованість за 
товари, роботи, послуги, поточні зобов’язання за 
розрахунками та інше. 

Доходи майбутніх 
періодів 

Подано інформацію про доходи, отримані протягом 
попередніх звітних періодів, які належать до наступних 
звітних періодів. Для цілей аналізу ці доходи 
розподіляють за часом на довгострокові і поточні. 

 
 
 

Таблиця 10.4 
Структура звіту про фінансові результати підприємства 

 
№ 

розділу 
Назва розділу Зміст розділу 

І Фінансові 
результати 

Подано інформацію про фінансові результати 
основної діяльності, звичайної діяльності, 
надзвичайний прибуток (збиток), чистий прибуток 
(збиток).   

ІІ Елементи 
операційних 

витрат 

Для цілей аналізу визначається п’ять основних 
елементів витрат: матеріальні витрати, витрати на 
оплату праці, відрахування на соціальні заходи, 
амортизація, інші витрати. 

ІІІ Розрахунок 
показників 

прибутковості 
акцій 

Для акціонерних товариств визначається 
середньорічна кількість звичайних акцій, 
розподілений чистий прибуток на акцію, 
розподілений прибуток на акцію. 
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Таблиця 10.5 
Структура звіту про рух грошових коштів  

 
№ 

розділу 
Назва розділу Зміст розділу 

І Рух коштів 
внаслідок 

операційної 
діяльності 

За непрямим методом: корегують прибуток 
(збиток) від звичайної діяльності до 
оподаткування, потім враховують збільшення 
(зменшення) певних статей балансу.    

ІІ Рух коштів 
внаслідок 

інвестиційної 
діяльності 

За прямим методом: на основі реалізації та 
придбання необоротних активів і фінансових 
інвестицій. Враховують отримання відсотків та 
дивідендів за фінансовими інвестиціями. 

ІІІ Рух коштів 
внаслідок 
фінансової 
діяльності 

За прямим методом: на основі змін у статутному 
капіталі та отриманні (погашенні) позик. 
Враховують сплачені дивіденди за власними 
акціями та рух коштів від надзвичайних подій.  

 Залишок 
коштів на 

кінець року 

Визначають на основі залишку коштів на початок 
року та чистого руху коштів за звітний період. 

 
Таблиця 10.6 

Складові звіту про власний капітал  
 

Складові Зміст 
Коригування складових 
власного капіталу 

Зміна облікової політики. 
Виправлення суттєвих помилок. 
Переоцінка необоротних активів. 

Розподіл прибутку Виплати дивідендів. 
Відрахування до резервного капіталу. 
Спрямування до статутного капіталу. 

Внески учасників Внески до капіталу. 
Погашення заборгованостей з капіталу. 

Вилучення капіталу Викуп частки акцій. 
Перепродаж викуплених акцій. 
Анулювання акцій. 
Зменшення номінальної вартості. 
Списання невідшкодованих збитків. 
Безкоштовно отримані активи. 
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Рис. 10.3. Сутність, мета і завдання аналізу фінансових звітів 

   
Таблиця 10.7 

Зміст аналізу фінансових звітів для різних користувачів інформації 
 

Користувачі 
фінансових звітів 

Сфера економічних інтересів 

1 2 
Власники Оцінка доцільності виробничих витрат і досягнутих результатів, 

фінансової стійкості та конкурентоспроможності, можливостей і 
перспектив подальшого розвитку, ефективності використання 
залучених коштів. 
Виявлення збитків, невиробничих витрат та втрат. 
Складання аргументованих прогнозів про фінансовий стан 
підприємства. 

 

Аналіз фінансових звітів 

Процес дослідження фінансового стану і основних результатів фінансово-
господарської діяльності підприємства шляхом трансформації і 
використання інформації, розміщеної у фінансових звітах; одна з 
основних функцій фінансового менеджменту; один з найважливіших 
елементів розробки фінансової стратегії підприємства  

 
Мета 

 
 
 
 

Завдання 

Виявлення резервів поліпшення фінансового стану 
підприємства, підвищення його ринкової вартості та 
забезпечення ефективного розвитку у майбутньому. 

1. Оцінка фінансових потреб підприємства. 
2. Діагностика фінансового стану підприємства, 
визначення фінансових проблем та причин їх 
виникнення. 
3. Пошук можливостей поліпшення фінансового 
стану підприємства та розробка заходів щодо їх 
реалізації. 
4. Прогнозування можливих фінансових результатів і 
розробка моделей фінансового стану при 
різноманітних варіантах використання ресурсів 
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Продовж. табл. 10.7 
 

1 2 
Акціонери Аналіз складу управлінських витрат та оцінка їх цілеспрямованості. 

Аналіз формування загального прибутку та прибутку, який 
залишається в розпорядженні підприємства для виплати дивідендів. 
Аналіз збитків, невиробничих витрат та втрат. 
Структурний аналіз напрямів використання прибутку. Оцінка 
ефективності дивідендної політики. 

Банки та 
кредитори 

Оцінка складу та структури активів підприємства. Аналіз 
платоспроможності та фінансової стійкості підприємства. Оцінка 
ефективності використання власного та залученого капіталу. Аналіз 
складу, структури та співвідношення дебіторської та кредиторської 
заборгованостей. Оцінка розрахунків за раніше отриманими 
короткостроковими та довгостроковими кредитами та позиками. 

Постачальники 
та покупці 

Оцінка ліквідності поточних зобов’язань. Наявність простроченої 
дебіторської та кредиторської заборгованостей. Аналіз структури 
оборотних активів. Оцінка платоспроможності і фінансової стійкості 
підприємства. 

Інвестори Оцінка фінансового стану підприємства, ефективності використання 
власного та залученого капіталів, дебіторської та кредиторської 
заборгованостей, майна підприємства, необоротних та оборотних 
активів. 
Аналіз рівня ліквідності, платоспроможності, фінансової стійкості, 
інвестиційної привабливості. 
Аналіз ефективності довгострокових та короткострокових фінансових 
інвестицій за рахунок власних засобів підприємства. 

 
Таблиця 10.8 

Особливості аналізу фінансових звітів у порівнянні з внутрішнім фінансовим 
аналізом підприємства 

 
Критерій 

порівняння 
Характеристика 

Аналіз фінансових звітів Внутрішній фінансовий аналіз 
Суб’єкти 
аналізу 

Широке коло суб’єктів аналізу: 
власники, акціонери, кредитори, 
інвестори, постачальники і покупці, 
менеджери підприємства, інші 
особи. 

Вузьке коло суб’єктів аналізу: 
керівництво та фінансові 
менеджери підприємства, 
аудитори. 

Об'єкти 
аналізу 

Фінансові показники підприємства 
як єдиного цілого. 

Будь-яка фінансова інформація, 
необхідна для аналізу. 

Доступність 
результатів 
інформації 
 

Доступність для всіх бажаючих  
 

Максимальна закритість 

Періодичність 
аналізу 

Рік, півріччя, квартал За необхідністю 

Використання 
методик 

Єдина типова методика аналізу Відсутність регламентації аналізу 
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Види фінансового аналізу

За організаційними формами проведення

Зовнішній фінансовий аналіз

Внутрішній фінансовий аналіз

За обсягом аналітичного дослідження

Повний фінансовий аналіз

Тематичний фінансовий аналіз

Залежно від об’єкта фінансового аналізу

Аналіз фінансової діяльності підприємства
в цілому

Аналіз фінансової діяльності окремих
структурних підрозділів підприємства

Аналіз окремих фінансових операцій
підприємства

Залежно від періоду проведення фінансового аналізу

Попередній фінансовий аналіз

Поточний (оперативний) фінансовий аналіз

Прогнозний (ретроспективний)
фінансовий аналіз

 
 

Рис. 10.4. Класифікація видів фінансового аналізу за різними 
ознаками [2] 
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Рис. 10.5. Завдання і об’єкти аналізу фінансових звітів підприємства 
 

 

Оцінка динаміки, складу і структури
активів і пасивів балансу 

статей балансу

статей балансу
Оцінка різких змін окремих 

Аналіз ліквідності та 
платоспроможності підприємства 

Оцінка фінансової стійкості ф
підприємства 

Оцінка руху грошових коштів 

Аналіз ділової активності 
підприємства 

Пошук шляхів покращення 
фінансового стану підприємства 

Завдання аналізу 

Активи та їх складові

Зобов'язання та їх складові

Грошові потоки

Фінансові результати 

Об'єкти аналізу 

Завдання і об’єкти аналізу фінансових звітів 

Виявлення динаміки негативних

Аналіз фінансових 
результатів підприємства 

Аналіз рентабельності 

Інші фінансові показники 
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Рис. 10.6. Етапи аналізу фінансових звітів підприємства 

 ефективності їх використання 

Загальне ознайомлення 
з даними балансу 

Аналіз структури і 
динаміки активів 

Аналіз структури і 
динаміки пасивів 

Аналіз структури та динаміки 
активів і пасивів балансу 

Аналіз активів 
за рівнем ліквідності 

Аналіз зобов'язань 
за строками погашення 

Комплексна оцінка 
ліквідності 

Оцінка ліквідності і 
платоспроможності 

Загальна оцінка
фінансової стійкості 

Визначення типу 
фінансової стійкості 

Комплексна оцінка 
фінансової стійкості 

Аналіз фінансової 
стійкості 

Загальна оцінка ділової 
активності та стійкості зростання 

Оцінка ділової активності 
за коефіцієнтами 

Аналіз дебіторської і
кредиторської заборгованості 

Оцінка ділової 
активності 

Аналіз позитивного та 
негативного грошових потоків 

Аналіз чистого грошового 
потоку

Аналіз достатності коштів  

Аналіз руху 
грошових коштів 

Економічна характеристика підприємства

Етапи аналізу фінансових звітів 

Аналіз динаміки і структури 
фінансових результатів 

Аналіз формування, розподілу і 
використання фінансових результатів 

Аналіз показників 
рентабельності 

Аналіз фінансових  
результатів  підприємства 
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Рис. 10.7. Методи аналізу фінансових звітів підприємства 
 
 
 
 

Методи аналізу фінансових звітів  
підприємства 

це комплекс науково-методичних інструментів та принципів 
дослідження фінансового стану підприємства 

Неформалізовані (евристичні) Формалізовані  

Методи експертних оцінок 
і сценаріїв 

Методи побудови системи 
показників 

Морфологічні методи 

Порівняльні методи 

Методи побудови 
аналітичних таблиць 

Ґрунтуються на описуванні 
аналітичних процедур на 

логічному рівні 

В їх основу покладено жорстко 
формалізовані аналітичні  

залежності 

Методи детермінованого 
факторного аналізу 

Методи застосування 
простих і складних 

процентів 

Методи дисконтування 

Балансовий метод 

Метод застосування 
відсоткових чисел 
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Рис. 10.7. Традиційні прийоми і способи обробки статистичної 

інформації 
 

Таблиця 10.9 
Варіант експрес-аналізу фінансових звітів [2] 

Напрям аналізу Показник аналізу 
1 2 

І. Оцінка економічного стану 
1.1. Оцінка майнового 
стану 

Величина власних коштів і їх частка в загальній 
сумі активів, коефіцієнт зносу основних активів, 
загальна сума основних активів, що є у 
підприємства 

1.2. Оцінка фінансового 
стану 

Величина власних коштів і їх частка в загальній 
сумі джерел, загальний коефіцієнт покриття, 
частка власних оборотних коштів у загальній їх 
сумі, частка довгострокових позикових коштів 
у загальній сумі джерел, коефіцієнт покриття 
запасів 

1.3. Наявність «хворих» 
статей у балансі 

Збитки, позики, не погашені в строк, 
прострочена дебіторська та кредиторська 
заборгованість, векселі, видані або отримані в 
розстрочку 

 

Прийом порівняння 
даних 

Індексний  
спосіб 

Графічні  
способи 

Способи використання 
абсолютних, відносних і 

середніх величин 

Прийом групування 
даних 

Прийом деталізації 
даних 

 
Традиційні прийоми і 

способи обробки 
статистичної 
інформації 
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Продовж. табл. 10.9 
 

1 2 
ІІ. Оцінка результативності фінансово-господарської діяльності 

2.1. Оцінка прибутковості Загальний прибуток, загальна рентабельність, 
рентабельність основної діяльності 

2.2. Оцінка ефективності 
використання економічного 
потенціалу 

Рентабельність авансованого капіталу, 
рентабельність власного капіталу 

2.3. Оцінка динамічності Порівняльні темпи зростання виручки, 
прибутку та авансованого капіталу, оборотність 
активів і авансованого капіталу, тривалість 
операційного та фінансового циклу, коефіцієнт 
погашення дебіторської заборгованості 

 
 

Таблиця 10.10 
Класифікація та порядок розрахунку основних показників оцінки 

фінансового стану підприємства [2] 
№ 
з/п Показник оцінки Порядок розрахунку або джерело отримання 

вихідних даних 
I. Показники оцінки майнового стану підприємства 

1.1 

Сума 
господарських 
коштів, які є в 
розпорядженні 
підприємства 

Підсумок балансу 

1.2 
Частка активної 
частини основних 
засобів 

%100
засобівосновнихВартість

засобівосновнихчастиниактивноїВартість
�  

1.3 Коефіцієнт зносу 
основних засобів 

%100
засобівосновнихВартість

Знос
�  

1.4 
Коефіцієнт 
оновлення 
основних засобів періодуогоаналізованкінецьназасобівосновнихвартістьБалансова

сяаналізуєтьщо
,періодзанадійшлиякі,засобівосновнихвартістьБалансова

 

1.5 Коефіцієнт вибуття 
основних засобів сяаналізуєтьщо,періодупочаткузасобівосновнихвартістьБалансова

сяаналізуєтьщо
,періодввибулиякі,засобівосновнихвартістьБалансова

 

ІІ. Показники прибутковості 

2.1 
Прибутковість 
інвестицій у 
звичайній акції 

%100
акційвартістьКомплекснаиакціонерампередязання’Зобов

акціїаніпривілейовна
дивідендівтаподатківсплатипісляПрибуток

�
�
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Продовж. табл. 10.10 
 

1 2 3 

2.2 
Прибутковість 
інвестицій у 
підприємство 

%100
Інвестиції

податківсплатипісляПрибуток
�  

2.3 Головний показник 
прибутковості 

100%
активиьніНематеріалактивівУсього

податківсплатидоПрибуток
�

�  

2.4 Прибутковість 
активів %100

активиьніНематеріалактивівУсього
акціїаніпривілейовна

дивідендівтаподатківсплатипісляПрибуток
�

�
 

2.5 Обіг матеріальних 
активів активиьніНематеріал

реалізаціїОбсяг
 

2.6 Прибутковість 
реалізації 

%100�
реалізаціїОбсяг

діяльностіїопераційновідПрибуток
 

ІІІ. Показники ліквідності та платоспроможності 

3.1 

Величина власних 
оборотних коштів 
(функціонуючий 
капітал) 

Власний капітал + Довгострокові зобов’язання – Основні 
засоби та вкладення, або Поточні активи – Поточні 

зобов’язання 

3.2 
Маневреність 
власних оборотних 
коштів 

капіталчийФункціоную
коштиГрошові

 

3.3 Коефіцієнт 
покриття загальний язання’зобовПоточні

активиПоточні
 

3.4 Коефіцієнт швидкої 
ліквідності язання’зобовПоточні

активиіншітарозрахунки,коштиГрошові
 

3.5 

Коефіцієнт 
абсолютної 
ліквідності 
(платоспроможності) 

язання’зобовПоточні
коштиГрошові

 

3.6 Частка оборотних 
коштів в активах )нетто(коштівкихгосподарсьУсього

активиПоточні
 

3.7 
Частка виробничих 
запасів у поточних 
активах 

активиПоточні
витратитаЗапаси

 

3.8 
Частка власних 
оборотних коштів у 
покритті запасів 

витратитаЗапаси
коштиоборотніВласні

 

3.9 Коефіцієнт 
покриття запасів витратиіЗапаси

покриттяджерелаНормативні
 

3.10 Коефіцієнт 
критичної оцінки пасивиПоточні

істьзаборгованаДебіторськпаперицінніРинковіГроші ��
 

- 209 -



210 
 

Продовж. табл. 10.10 
 

1 2 3 

3.11 
Період інкасації 
дебіторської 
заборгованості періодіуднівКількість:кредитуПродаж

істьзаборгованаДебіторськ
 

3.12 
Тривалість 
кредиторської 
заборгованості 

періодіуднівКількість:Закупівлі
істьзаборгованкаКредиторсь  

3.13 

Співвідношення 
довгострокових 
зобов’язань 
кредиторам та 
довгострокових 
джерел 
фінансування 
(коефіцієнт 
довгострокових 
зобов’язань) 

пасивиовіДовгострокиакціонерампередязання’Зобов
пасивиовіДовгострок
�

 

3.14 Коефіцієнт поточної 
заборгованості иакціонерампередязання’Зобов

пасивиПоточні
 

3.15 

Співвідношення 
грошових потоків та 
заборгованості 
кредиторам 

пасивиУсі
потокиГрошові

 

3.16 

Співвідношення 
грошових потоків та 
довгострокових 
зобов’язань кре-
диторам 

пасивиУсі
потокиГрошові

 

3.17 Коефіцієнт автономії 
(незалежності) вапідприємстМайно

коштиВласні  

3.18 

Коефіцієнт 
співвідношення 
позикових та 
власних коштів 

коштиВласні
коштиПозикові

 

3.19 

Співвідношення 
нерозподіленого 
прибутку до всієї 
суми активів 

активівсумаУся
прибутокенийНерозподіл

 

3.20 
Обертання  
матеріальних 
запасів запасиіМатеріальн

Продаж
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Продовж. табл. 10.10 
 

1 2 3 

3.21 

Відношення 
довгострокової 
заборгованості до 
акціонерного капіталу 

капіталйАкціонерни
істьзаборговановаДовгострок

 

3.22 

Відношення 
надходження готівки 
до довгострокової 
заборгованості 

язання’зобововіДовгострок
готівкияНадходженн

 

3.23 

Відношення прибутку 
до сплати податків та 
інших платежів 
кредиту 

кредитуповідсоткиВиплачені
відсотківіподатківсплатидоПрибуток

 

3.24 

Відношення суми 
надходжень готівки і 
відсотків по кредиту 
до відсотків по 
кредиту 

кредитупоВідсотки
кредитуповідсотківіготівкияНадходженн

 

3.25 

Відношення прибутку 
до сплати податків і 
постійних витрат до 
постійних витрат 

витратиПостійні
витратиПостійніподатківсплатидоПрибуток �

 

3.26 

Відношення активів 
до довго- та 
середньострокової 
заборгованості 

істьзаборгованроковаСередньостістьзаборговановаДовгострок
Активи
�  

3.27 

Співвідношення 
нерозподіленого 
прибутку та всієї 
суми активів 

активівсумаУся
прибутокенийНерозподіл

 

3.28 Обертання 
матеріальних запасів запасиіМатеріальн

Продаж
 

ІV. Показники фінансової стійкості та стабільності підприємства 

4.1 Коефіцієнт автономії 
(незалежності) вапідприємстМайно

коштиВласні  

4.2 

Коефіцієнт 
співвідношення 
позикових та власних 
коштів 

коштиВласні
коштиПозикові  
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Продовж. табл. 10.10 
 

1 2 3 

4.3 
Коефіцієнт 
довгострокового 
залучення капіталу 

позикиовіДовгостроккредитиовіДовгостроккоштиВласні
позикиовіДовгостроккредитиовіДовгострок

��
�

 

4.4 
Коефіцієнт 
маневреності 
власних коштів коштиВласні

коштиоборотніВласні
 

4.5 

Коефіцієнт реальної 
вартості основних 
активів у майні 
підприємства 

вапідприємстмайнаВартість
їамортизаціїнакопиченоСумаактивівосновнихВартість �
 

4.6 
Коефіцієнт 
концентрації 
власного капіталу Активи

капіталВласний
 

4.7 
Коефіцієнт 
фінансової 
залежності капіталВласний

Активи
 

4.8 
Коефіцієнт 
концентрації 
залученого капіталу коштикігосподарсьУсього

капіталЗалучений
 

4.9 

Коефіцієнт 
довгострокового 
залучення 
позикових коштів 

капіталВласнийязання’зобововіДовгострок
язання’зобововіДовгострок

�  

4.10 
Коефіцієнт 
структури 
залученого капіталу капіталЗалучений

язання’зобововіДовгострок
 

4.11 
Показник 
заборгованості 
кредиторам 

%100
активиУсього
пасивиУсього

�  

4.12 
Показник 
заборгованості 
акціонерам активиУсього

акціонерамістьзаборгованУсього
 

V. Показники рентабельності підприємства 

5.1 Рентабельність 
продажу реалізаціївідВиручка

послуг)(робіт,діяльностіїопераційновідПрибуток
 

5.2 Рентабельність 
основної діяльності продукуціїовиробництвнаВитрати

діяльностіїопераційновідПрибуток
 

5.3 Рентабельність 
основного капіталу неттобалансуПідсумок

прибутокЧистий
�  
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Продовж. табл. 10.10 
 

1 2 3 

5.4 Рентабельність 
власного капіталу капіталувласноговеличинаСередня

прибутокЧистий  

5.5 Період окупності 
власного капіталу прибутокЧистий

капіталувласноговеличинаСередня  

5.6 
Рентабельність 
основного капіталу 
підприємства 

балансуПідсумок
Прибуток  

5.7 
Рентабельність 
перманентного 
капіталу 

балансупасивуІрозділуПідсумок
Прибуток  

VІ. Показники ділової активності 

6.1 Загальний оборот 
капіталу балансуПідсумок

реалізаціївідВиручка  

6.2 Обертання 
мобільних коштів балансуактивуІІІтаІІрозділуПідсумок

реалізаціївідВиручка  

6.3 
Обертання 
матеріальних 
оборотних коштів 

балансуактивуІІрозділуПідсумок
реалізаціївідВиручка  

6.4 Обертання готової 
продукції продукціяГотова

реалізаціївідВиручка  

6.5 
Обертання 
дебіторської 
заборгованості 

істьзаборгованаДебіторськ
реалізаціївідВиручка  

6.6 

Середній строк 
обороту 
дебіторської 
заборгованості 

реалізаціївідВиручка
істьзаборгованаДебіторськ360�  

6.7 
Обертання 
кредиторської 
заборгованості 

істьзаборгованкаКредиторсь
реалізаціївідВиручка  

6.8 

Середній строк 
обороту 
кредиторської 
заборгованості 

реалізаціївідВиручка
істьзаборгованкаКредиторсь360�  

6.9 

Фондовіддача 
основних засобів та 
інших необоротних 
активів 

балансуактивуІрозділуПідсумок
реалізаціївідВиручка  

6.10 Обертання власного 
капіталу балансупасивуІрозділуПідсумок

реалізаціївідВиручка  
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Таблиця 10.11 
Інтерпретація результатів оцінки показників фінансового стану на основі 

нормативних значень 
Якісна оцінка Критерій 

Високий Значення коефіцієнта вище визнаного стандарту 
Норма Значення коефіцієнта в межах визнаного стандарту 

(відхилення + 5%) 
Низький Значення коефіцієнта нижче визнаного стандарту 

 
Таблиця 10.12 

Інтерпретація результатів оцінки фінансового стану на основі 
загальногалузевих значень показників 

Якісна оцінка Критерій 
Вище загальногалузевого 

значення 
Значення коефіцієнта вище середнього 

рівня в галузі на 10% і більше 
Відповідає загальногалузевому 

рівню 
Значення коефіцієнта в межах + 10% від 

середнього рівня в галузі 
Нижче загальногалузевого 

значення 
Значення коефіцієнта нижче середнього 

рівня в галузі на 10% і більше 
 

Таблиця 10.13 
Критеріальний аналіз за результатами оцінки фінансового стану 

підприємства 
Об’єкт Якісна оцінка Критерій 

Фінансовий 
стан 

Сприятливий 
Високі оцінки фінансової стійкості і 
ліквідності, всі інші групи показників не 
мають низьких оцінок 

Задовільний 
Відсутні низькі оцінки, є хоча б одна 
нормальна оцінка групи показників 

Незадовільний 
Є хоча б одна низька оцінка при  
нормальних оцінках груп показників 

Критичний 
Критична оцінка фінансової стійкості при 
низьких оцінках інших груп коефіцієнтів 
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Питання для самоконтролю: 
 

1. Розкрийте сутність фінансової звітності підприємства. 
2. Визначте мету та напрями забезпечення інформаційних потреб 

користувачів фінансової звітності. 
3. Перерахуйте принципи складання фінансової звітності. 
4. Назвіть види фінансових звітів. Якими нормативними документами 

регламентується їх складання? 
5. Охарактеризуйте фінансові звіти, які складаються підприємствами. 
6. Що відображається у балансі підприємства? 
7. Надайте характеристику розділам Балансу підприємства. 
8. Охарактеризуйте зміст розділів Звіту про фінансові результати 

підприємства. 
9. Опишіть структуру і зміст Звіту про рух грошових коштів. 
10. Назвіть складові Звіту про власний капітал підприємства. 
11. Які мета і завдання аналізу фінансових звітів підприємства? 
12. Охарактеризуйте зміст аналізу фінансових звітів для різних 

користувачів. 
13. Порівняйте аналіз фінансових звітів та внутрішній фінансовий 

аналіз підприємства. Що між ними загального і відмінного? 
14. Розкрийте сутність окремих видів фінансового аналізу. 
15. Перерахуйте завдання і об’єкти аналізу фінансових звітів 

підприємства. 
16. Надайте характеристику окремим етапам аналізу фінансових звітів 

підприємства. 
17. Які методи аналізу фінансових звітів застосовуються на 

підприємствах? 
18.  Перерахуйте традиційні прийоми і способи обробки статистичної 

інформації. Надайте їх характеристику. 
19. За якими напрямами та показниками проводиться експрес-аналіз 

фінансових звітів підприємства? 
20. За якими групами показників проводиться комплексна оцінка 

фінансового стану підприємства? 
21. Які показники використовуються для оцінки майнового стану 

підприємства? 
22. Які показники використовуються для оцінки прибутковості і 

рентабельності підприємства? 
23. Назвіть показники, що застосовуються для оцінки ліквідності та 

платоспроможності підприємства. 
24. За якими показниками можна оцінити фінансову стійкість і 

стабільність підприємства? 
25. За допомогою яких показників можна охарактеризувати рівень 

ділової активності підприємства? 
26. За якими критеріями оцінюється фінансовий стан підприємства? 
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Тема 11. Внутрішньофірмове фінансове прогнозування та 
планування 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.1. Сутність, мета та завдання фінансового планування 

Фінансове планування 

Це процес визначення обсягу фінансових ресурсів, необхідних для 
виробничо-господарської діяльності підприємства, а також джерел їх 
надходження; це процес розроблення системи фінансових планів і 
планових (нормативних) фінансових показників в майбутньому 
(короткостроковому або довгостроковому) періоді. 

 
Мета 

Забезпечення оптимального розміру коштів, необхідних 
для успішної операційної та інвестиційної діяльності, а в 
кінцевому підсумку – досягнення прибутковості. 

Завдання 

Визначення резервів збільшення прибутку на основі 
підвищення ефективності використання всіх видів ресурсів, 
забезпечення розподілу чистого прибутку з урахуванням 
інтересів всіх зацікавлених осіб. 

2 

Встановлення раціональних фінансових відносин з 
іншими суб'єктами господарювання, банками, 
інвестиційними фондами, страховими компаніями тощо. 

3 

Визначення ефективних напрямів вкладення та 
раціонального використання капіталу підприємства. 

4 

Забезпечення виконання зобов'язань підприємства перед 
бюджетом, державними цільовими фондами, банками, 
партнерами, іншими кредиторами. 

5

Забезпечення прийнятного фінансового стану 
підприємства, встановлення напрямів його покращення, а 
також контролю за ним. 

6

Визначення джерел та обсягів фінансових ресурсів 
відповідно до потреб підприємства. 

1 
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Рис. 11.2. Причини, що визначають необхідність фінансового 

прогнозування і планування на підприємстві 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.3. Сутність фінансового прогнозування та видів планування, які 

здійснюються підприємствами  

Необхідність фінансового прогнозування і 
планування визначається такими причинами: 

Невизначеність майбутнього 

Координуюча роль планів 

Оптимізація економічних наслідків 

Обмеженість ресурсів 

Фінансове 
прогнозу-

ваання 
(на 3 та 

більше років) 

Процес розроблення прогнозів фінансового 
розвитку підприємства в майбутньому; метод 
виявлення оптимальних дій підприємства у 
майбутньому стосовно ефективного управління 
фінансами.  

Стратегічне 
фінансове 

планування 
(3-5 років) 

Процес розробки загальної фінансової стратегії і 
політики підприємства за основними напрямами 
фінансової діяльності, розробка бюджетів 
довгострокових інвестицій та їх фінансування. 

Поточне 
фінансове 

планування 
(1 рік) 

Процес розробки поточних фінансових планів за 
окремими напрямами фінансової діяльності 
підприємства, складова частина стратегічного 
фінансового планування, його конкретизація. 

Оперативне 
фінансове 

планування 
(на квартал, 

місяць) 

Процес розробки бюджетів, платіжних календарів 
та інших форм оперативних планових завдань за 
всіма основними напрямами фінансової діяльності 
підприємства, складова частина поточного 
фінансового планування, його конкретизація. 
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Рис. 11.4. Основні принципи фінансового планування 
 

Таблиця 11.1 

Методи фінансового прогнозування та планування 

Назва методу Характеристика методу 

1. Балансовий Узгодження витрат з доходами (джерелами їх 
фінансування). 

2. Нормативний Проводиться визначення потреби у фінансових 
ресурсах на основі фінансових норм і нормативів. 

3. Розрахунково-
аналітичний 

Фінансовий план складається на основі базових даних та 
індексів їхньої зміни у плановому періоді.  

4. Метод 
коефіцієнтів 

Передбачає зміну планових фінансових коефіцієнтів на 
визначену частку (коефіцієнт) виходячи з рівня їх 
виконання в попередньому звітному періоді. 

5. Методи 
економіко-
математичного 
моделювання 

Базуються на застосуванні прогнозування значень 
показників та оптимізації планових рішень шляхом 
використання математичного апарату, інструментів 
математичної статистики та теорії ймовірностей. 

Основні принципи фінансового планування 

наукова обгрунтованiсть, яка передбачає проведення 
розрахунків фiнансових показникiв на основі певних 
методик з урахуванням кращого досвіду, використання 
засобів обчислювальної техніки, економіко-матема-
тичних методів, які передбачають багатоварiантнiсть 
розрахунків i вибір найоптимальнішого з них 

єднiсть фiнансових планів полягає в єдності фінансової 
політики, єдиному пiдходi до розподілу фiнансових 
ресурсiв, єдинiй методології розрахунку фінансових 
показникiв та iн. 

безперервнiсть, яка означає  взаємозв’язок довгостроко-
вих (перспективних), поточних i оперативних 
фiнансових планiв 

стабiльнiсть, тобто незмiннiсть показникiв фiнансових 
планiв 

- 218 -



Та
бл

иц
я 

11
.2

Х
ар

ак
те

рн
і р

ис
и 

ос
но

вн
их

 р
із

но
ви

ді
в 

пл
ан

ов
их

 к
ом

пл
ек

сі
в 

(п
ід

си
ст

ем
 п

ла
ну

ва
нн

я)
 

№
 

з/
п

Н
аз

ва
 

рі
зн

ов
ид

у 
пл

ан
ув

ан
ня

С
фе

ра
 

ох
оп

ле
нн

я

С
ту

пі
нь

де
та

лі
за

ці
ї 

па
ра

ме
тр

ів

П
ер

іо
ди

чн
іс

ть
 

ро
зр

об
ле

нн
я

К
ал

ен
да

рн
ий

 
пл

ан
ов

ий
 

пе
рі

од

С
ин

он
ім

іч
ні

 
на

зв
и

1
Ге

не
ра

ль
не

 
ці

ль
ов

е
О

сн
ов

ні
 ц

іл
і 

пі
дп

ри
єм

ст
ва

Н
из

ьк
ий

За
 п

от
ре

бо
ю

, 
пе

рі
од

ич
но

3—
5 

ро
кі

в
Д

ов
го

-
аб

о 
се

ре
дн

ьо
-

ст
ро

ко
ве

2
С

тр
ат

ег
іч

не
К

он
кр

ет
из

ов
ан

і 
ці

лі
С

ер
ед

ні
й

П
ер

іо
ди

чн
о 

аб
о 

бе
зп

ер
ер

вн
о

3—
5 

ро
кі

в 
з р

іч
ни

м
ро

зп
од

іл
ом

Д
ов

го
-

аб
о 

се
ре

дн
ьо

-
ст

ро
ко

ве

3
Та

кт
ич

не
Ф

ун
кц

іо
на

ль
ні

 
на

пр
ям

и
В

ис
ок

ий
Бе

зп
ер

ер
вн

о
Рі

чн
ий

 
з п

ок
ва

рт
ал

ьн
им

 
ро

зп
од

іл
ом

П
от

оч
не

4
О

пе
ра

ти
вн

о-
ка

ле
нд

ар
не

В
ир

об
ни

ча
 

пр
ог

ра
ма

 т
а 

за
бе

зп
еч

ен
ня

 її
 

ви
ко

на
нн

я

В
ис

ок
ий

Бе
зп

ер
ер

вн
о

Рі
чн

ий
 

із
 п

ок
ва

рт
ал

ьн
им

, 
по

мі
ся

чн
им

 і 
т.

д.
 

ро
зп

од
іл

ом

О
пе

ра
ти

вн
о-

ви
ро

бн
ич

е

5
Бі

зн
ес

-
пл

ан
ув

ан
ня

П
ід

пр
иє

мн
иц

ьк
а 

ід
ея

, п
ро

ек
т

В
из

на
ча

єт
ьс

я 
ма

сш
та

бо
м 

пр
ое

кт
у

Н
еп

ер
іо

ди
чн

о
Те

рм
ін

 
ре

ал
із

ац
ії 

пр
ое

кт
у

Ре
ал

із
ац

ія
 

пр
ое

кт
у

- 219 -



220 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.5. Логіка і функціонування системи фінансового планування на 

підприємстві 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.6. Етапи фінансового планування на підприємстві [22] 

 

Етапи фінансового планування 

Розроблення загальної фінансової стратегії підприємства 
2 

Аналіз фінансової ситуації 
1 

Складання поточних фінансових планів 
3 

Коригування, узгодження і конкретизація фінансового плану 
4 

Розроблення бюджетів, оперативно-календарне планування 
5 

Оцінка виконання фінансових планів, контролінг 
6 

Уточнення цілей Цілевизначення (дерево цілей) 
в управлінні фінансами 

Стратегічне 
(довгострокове) 

фінансове 
планування 

Поточне (тактичне, 
середньострокове) 

фінансове 
планування 

Оперативне 
(короткострокове) 

фінансове 
планування 

Аналіз в системі 
стратегічного 
фінансового 
планування 

Верифікація та регулювання цілей та 
фінансових прогнозів 

Виробничо-
господарська 

діяльність 

Система 
фінансового 

обліку 

Аналіз в системі 
оперативного 

фінансового планування 

Аналіз в системі поточного 
фінансового планування 

Система управлінського і 
фінансового контролю  
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Рис. 11.7. Сутність та складові фінансового плану підприємства 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.8. Сутність та зміст оперативного планування на підприємстві

Фінансовий план 

Це консолідований плановий документ, який є важливим елементом 
бізнес-плану, характеризує спосіб реалізації фінансових цілей 
підприємства та застосовується для управління його стратегічною і 
поточною фінансовою діяльністю. 

Підприємства мають самостійність у фінансовому плануванні та 
можуть розробляти різні за змістом і структурою фінансові плани. 

Довгостроковий фінансовий план  Поточний фінансовий план 

Складається на період 3-5 років із 
розбивкою по роках, як правило, 
включає: 

1. План прибутку і рентабельності. 
2. План доходів і витрат (план 

прибутків і збитків). 
3. План грошових надходжень і 

виплат. 
4. Плановий (прогнозний) баланс 

активів і пасивів. 
5. Розрахунок точки беззбитковості. 

Складається на 1 рік із 
розбивкою по кварталах 
традиційно включає: 

1. План руху грошових 
коштів. 

2. План про прибутки 
(збитки). 

3. Плановий баланс активів 
і пасивів. 

Оперативне фінансове планування 

Необхідне підприємству з метою контролю за фактичним 
надходженням грошових коштів на поточний рахунок та витрачанням 
коштів у процесі господарської діяльності, виконання поточного 
фінансового плану. 

Включає розробку і виконання таких планів:  
1. План (баланс) доходів і видатків. 
2. Платіжний календар. 
3. Кредитний план. 
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Приклади форм деяких планів, що складаються при фінансовому 
плануванні  

 
Таблиця 11.3 

План доходів i витрат грошових коштів на рік  
з помісячним розподілом, тис. грн. 

 

Показник 

Місяці 

У
сь

ог
о 

на
 

рі
к 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

1.Загальний обсяг продажу              
2. Собiвартiсть проданих товарів 
-усього 

             

у тому числi:              
матерiальнi витрати              
прямi витрати працi              
3. Валовий прибуток (ряд. 1 – 
ряд. 2) 

             

4. Операцiйнi витрати — усього              
у тому числi:              
заробiтна плата персоналу (за 
винятком прямих витрат працi) 

             

нарахування на заробiтну плату              
рентнi платежi              
комунальнi послуги              
витрати на утримання офiсу              
витрати на вiдрядження              
реклама              
страховi платежi              
послуги зовнiшнiх 
консультантiв 

             

іншi операцiйнi витрати              
5. Операційний прибуток (ряд. 3 
– ряд. 4) 

             

6. Сплата процентів за кредит              
7. Чистий прибуток до сплати 
податкiв 
(ряд. 5 – ряд. 6) 

             

8. Податок з прибутку              
9. Чистий прибуток (ряд. 7 – 
ряд. 8) 
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Таблиця 11.4 
План доходів і витрат грошових коштів на 201_ р. 

 
Статті доходів і витрат Рядок Сума, 

тис. грн. 
1 2 3 

І. Надходження   
А. Від основної діяльності   
1. Доходи від реалізації продукції, робіт, послуг 1  
2. Інші операційні доходи 2  
Підсумок по розділу А 3  
Б. Від фінансових операцій   
1. Доходи від участі в капіталі 4  
2. Дивіденди 5  
3. Доходи від інших фінансових операцій 6  
Підсумок по розділу Б 7  
В. Від іншої звичайної діяльності   
1. Доходи від реалізації фінансових інвестицій 8  
2. Доходи від реалізації необоротних активів 9  
3. Доходи від реалізації майнових комплексів 10  
4. Інші доходи від звичайної діяльності 11  
Підсумок по розділу В 12  
Г. Від надзвичайних подій   
1. Відшкодування збитків від надзвичайних подій 13  
2. Інші надзвичайні доходи 14  
Підсумок по розділу Г 15  
Всього надходжень 16  
ІІ. Витрати   
А. За основною діяльністю   
1. Витрати на реалізовану продукцію, роботи, послуги 17  
2. Адміністративні витрати 18  
3. Витрати на збут 19  
4. Інші операційні витрати 20  
Підсумок по розділу А 21  
Б. За фінансовими операціями   
1. Витрати від участі в капіталі 22  
2. Проценти за користування кредитами 23  
3. Інші фінансові витрати 24  
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Продовж. таблиці 11.4 
 

1 2 3 
Підсумок по розділу Б 25  
В. За іншою звичайною діяльністю   
1. Витрати за реалізованими фінансовими інвестиціями 26  
2. Витрати за реалізованими необоротними активами 27  
3. Витрати за реалізованими майновими комплексами 28  
Підсумок по розділу В 29  
Г. За надзвичайними подіями   
1. Витрати від стихійного лиха 30  
2. Витрати від техногенних аварій 31  
3. Інші надзвичайні витрати 32  
Підсумок по розділу Г 33  
Усього витрат 34  
Фінансовий результат (ряд. 16 – ряд. 34) 35  
ІІІ. Податок на прибуток 36  
Результат від основної діяльності (ряд. 3 – ряд. 21) 37  
Результат від фінансових операцій (ряд. 7 – ряд. 25) 38  
Результат від іншої звичайної діяльності (ряд. 12 – ряд. 29) 39  
Результат від надзвичайних подій (ряд. 15 – ряд. 33) 40  

 
 

Таблиця 11.5 
Методика планування прибутків на основі Звіту про фінансові результати 

підприємства 

Стаття 
Код 

рядка 

П
ор

яд
ок

 
об

чи
сл

. 

Сума за 
квартал, 
тис. грн. 

С
ум

а 
за

 р
ік

, 
ти

с.
 г

рн
. 

1 2 3 4 

1 2 3 4 5 6 7 8 
Дохід (виручка) вiд реалiзацiї продукції 
(товарів, робіт, послуг) 

010 
Сума 

(+) 
     

Податок на додану вартість 015 (–)      
Акцизний збір 020 (–)      
Витрати, яка виключаються з виручки 025 (–)      
Iншi вирахування з доходу 030 (–)      
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Продовж. таблиці 11.5 
 

1 2 3 4 5 6 7 8 
Чистий доход (виручка) від реалiзацiї 
продукції (товарів, робіт, послуг) 

035 (=)      

Собiвартiсть реалізованої продукції 
(товарів, робіт, послуг) 

040 (=)      

Валовий:        
– прибуток 050 =(+)      
– збиток 055 =(–)      

Iншi операцiйнi доходи 060 (+)      
Адмiнiстративнi витрати 070 (–)      
Витрати на збут 080 (–)      
Iншi операцiйнi витрати 090 (–)      
Фiнансовi результати вiд операційної 
дiяльностi:        

– прибуток 100 =(+)      
– збиток 105 =(–)      

Дохід вiд участi в капiталi 110 (+)      
Iншi фiнансовi доходи 120 (+)      
Iншi доходи 130 (+)      
Фiнансовi витрати 140 (–)      
Втрати вiд участi в капiталi 150 (–)      
Iншi витрати 160 (–)      
Фiнансовi результати вiд звичайної 
дiяльностi до оподаткування:   

     

– прибуток 170 =(+)      
– збиток 175 =(–)      

Податок на прибуток вiд звичайної 
дiяльностi 

180 (–)      

Фiнансовi результати вiд звичайної 
дiяльностi:   

     

– прибуток 190 =(+)      
– збиток 195 =(–)      

Надзвичайнi (не плануються):        
– доходи 200 (+)      
– витрати 205 (–)      

Податки з надзвичайного прибутку 210 (–)      
Чистий:        
– прибуток 220 =(+)      
– збиток 225 =(–)      
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Таблиця 11.6 
План руху грошових коштiв 

 

Показник 

1-й рік (помісячно) 

У
сь

ог
о 

за
 1

-й
 р

ік
 

2-й рік 
(поквар-
тально) 

У
сь

ог
о 

за
 2

-й
 р

ік
 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 

1 Готiвковi кошти на 
початок мiсяця 

                  

2. Грошовi надходження 
– усього 

                  

у т. ч.:                   
виручка вiд продажу                   
надходження на рахунки 
вiд продажу в кредит, 
позички 

                  

iншi надходження                   
3. Грошовi платежi на 
сторону –усього 

                  

у т. ч.:                   
придбання товарiв                   
заробiтна плата                   
нарахування та податки 
на заробiтну плату 

                  

рентнi платежi                   
платежi за комунальнi 
послуги 

                  

рекламнi витрати                   
страховi платежi                   
придбання машин та 
устаткування 

                  

виплата боргу та 
процентiв 

                  

iншi платежi                   
грошi, що взятi на 
потреби власникiв 
бiзнесу 

                  

4. Чистий потiк готiвки  
(ряд. 2 – ряд. 3) 

                  

5. Готiвковi грошовi 
кошти на кiнець перiоду 
(ряд. 1 + ряд. 4) 

                  

 

- 226 -



227 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
Рис. 11.9. Сутність бюджету та бюджетування на підприємстві 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.10. Цілі системи бюджетування на підприємстві 

Бюджет 

Це кількісне вираження централізовано 
встановлюваних показників плану підприємства на 
визначений період по: використанню капітальних, 
товарно-матеріальних, фінансових ресурсів; залученню 
джерел фінансування поточної й інвестиційної 
діяльності; доходах і витратах; руху грошових коштів; 
інвестиціях (капітальних і фінансових). 

Це засіб реалізації стратегічних планів, який 
виконує три основні функції: прогнозування, 
координацію, контроль. 

Бюджету-
вання 

Це адаптований до нових умов господарювання 
процес планування майбутньої діяльності 
підприємства та оформлення його результатів шляхом 
розроблення певної системи взаємопов’язаних 
бюджетів, яка охоплює не тільки планові, але й 
фактичні показники, оцінку та аналіз результатів 
фінансово-господарської діяльності підприємства, що 
використовуються як для подальшого планування та 
контролю поточних (тактичних) завдань, так і для 
корегування стратегічних цілей підприємства.  

Цілі системи бюджетування 

Складання реалістичних прогнозів та ефективне 
планування діяльності підприємства. 

Визначення потреби структурних підрозділів у фінансових 
ресурсах, зокрема встановлення оптимальних пропорцій 
розподілу ресурсів на внутрішньогосподарські потреби. 

Контроль цільового використання коштів всіма 
структурними підрозділами. 
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Таблиця 11.7 
Принципи бюджетування та їх характеристика 

 
Назва 

принципу 
Характеристика принципу 

Принцип 
науковості 

Розрахунок планових показників повинен базуватися на глибокому 
аналізі звітних даних, на визначенні перспектив їх розвитку, 
використанні науково обґрунтованих методів розрахунку 
показників, норм і нормативів. 

Принцип 
комплексності 

Показники фінансового плану повинні бути пов’язані між собою, 
зміна одного з показників повинна детермінувати зміну інших та 
всієї системи загалом. 

Принцип 
єдності 

бюджетної 
системи 

Забезпечується єдиною правовою базою, єдиною бюджетною 
класифікацією, єдністю форм бюджетної документації, 
погодженими принципами бюджетного процесу, єдиною грошовою 
системою, єдиною соціально-економічною політикою, наданням 
необхідної бюджетної інформації з одного рівня бюджету 
структурних одиниць іншому. 

Принцип 
декомпозиції 

Полягає у тому, що кожний бюджет нижчого рівня є деталізацією 
бюджету вищого рівня. 

Принцип 
повноти 

Розроблені бюджети повинні охоплювати всі види діяльності та всі 
підрозділи підприємства. 

Принцип 
достовірності 

Формування бюджету повинно відбуватися на основі реальних 
показників, науково обґрунтованих норм та нормативів. 

Принцип 
наочності 

Полягає у тому, що відображення показників бюджетів повинно 
відбуватися у взаємозв’язку з загальноекономічними показниками в 
Україні та за її межами шляхом використання засобів максимальної 
інформативності результатів, порівнювального періоду, визначення 
темпів і пропорцій економічного розвитку. 

Принцип 
ранжування 

Визначає те, що розміщення об’єктів планування повинно 
відбуватися за їх важливістю та роллю в процесі виробництва з 
метою раціонального розподілу наявних ресурсів. 

Принцип 
варіантності 

Передбачає розроблення кількох альтернативних варіантів (не менш 
трьох) досягнення визначеної мети та вибір найкращого 
(оптимального) варіанта, що забезпечує виконання запланованого з 
найменшими витратами на розроблення та реалізацію. 

Принцип 
збалансова-

ності 

Полягає у забезпеченні наступності балансу показників за ієрархією, 
балансів надходжень та розподілу ресурсів. 

Принцип 
забезпечення 
зворотного 

зв’язку 

Передбачає можливість конкретної особи (виконавця робіт, 
керівника нижчих рівнів) надавати пропозиції щодо зміни 
(коригування) планів іх розробнику (вищого рівню управління). 

Принцип 
послідовності 

Стосується певних зв’язків між стратегічними та тактичними 
(поточними) планами і полягає у повторенні в складі поточних 
планів основних розділів стратегії підприємства. 

Принцип 
інтегрованості 

Обумовлений необхідністю тісного взаємозв’язку між різними 
видами бюджетів: виконання бюджетів нижчого рівня повинне 
найбільшою мірою сприяти виконанню бюджетів вищого рівня.  
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Рис. 11.11. Стадії бюджетного процесу 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 11.12. Етапи бюджетного циклу 

Етапи бюджетного циклу 

Планування діяльності підприємства в цілому, а 
також його структурних одиниць (підрозділів) за 
участю керівників усіх центрів відповідальності. 

Визначення показників, які будуть використані для 
оцінки діяльності системи та ії підсистем. 

Обговорення можливих змін у планах, пов'язаних з 
новою ситуацією (як внутрішньою, так і зовнішньою). 

Коригування планів з урахуванням запропонованих 
поправок. 

Бюджетний цикл 

План-факт 
аналізу 

виконання 
бюджету 
минулого 
періоду 

Підготовча 
стадія 

Складання 
зведеного 
бюджету 
звітного 
періоду 

Перша 
стадія 

Контроль 
(моніторинг) 

виконання 
бюджету 
звітного 
періоду 

Друга  
стадія 

План-факт 
виконання 
бюджету 
звітного 
періоду 

Третя 
стадія 

Складання 
зведеного 
бюджету 

наступного 
періоду 

Четверта  
стадія 
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Рис. 11.13. Види бюджетів, що використовуються у фінансовому 

плануванні, за змістом і значимістю 
 
 

Таблиця 11.8 
Зміст окремих видів бюджетів 

 
Види бюджету Зміст бюджету 

1 2 

Операційний 
бюджет 

Бюджет, у якому відображається розроблення виробничої 
програми, плану реалізації, плану витрат, бюджет 
загальновиробничих витрат, бюджет адміністративно-
управлінських витрат та бюджет комерційних витрат. 

Фінансовий 
бюджет 

Бюджет, який складається із трьох вихідних документів: 
плану прибутків та збитків, бюджету грошових коштів та 
прогнозного балансу. Також додатково може складатися 
податковий бюджет, бюджет капітальних вкладень та 
кредитний план. 

Види 
бюджетів 

Основні бюджети: 
фінансовий бюджет; 

бюджет доходів і витрат; 
бюджет руху коштів; 
прогнозний баланс 

активів і пасивів 

Операційні бюджети: 
бюджет продажу; 

бюджет виробництва; 
бюджет прямих 

матеріальних ресурсів; 
бюджет виробничих 

витрат та ін. 

 
Допоміжні бюджети: 
податковий бюджет; 
бюджет інвестицій; 

кредитний план та ін. 

Спеціальні бюджети: 
бюджет розподілу 

прибутку; бюджети 
окремих проектів і 

програм 
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Продовж. таблиці 11.8 
 

1 2 

Зведений 
(загальний) 

бюджет 

Бюджет, який складається за принципом декомпозиції  та 
об’єднує функціональні бюджети структурних підрозділів 
(одиниць) і основні вихідні документи фінансового 
бюджету. 

Бюджет продажу 
Документ, що показує, який обсяг даного виду продукції 
підприємство може реалізувати певній групі покупців 
протягом визначеного терміну. 

Бюджет 
виробництва 

Документ, що визначає, скільки одиниць продукції (робіт, 
послуг) потрібно виробити (надати) для виконання 
бюджету продажу. 

Бюджет прямих 
матеріальних 

ресурсів 

Документ, який визначає потреби підприємства у 
матеріально-технічних ресурсах та джерела покриття цих 
потреб. 

Бюджет витрат 
на оплату праці 

Документ, що визначає загальну потребу підприємства в 
коштах на оплату праці персоналу працівників, яка 
залежить від трудомісткості, складності виконуваних 
робіт, системи оплати праці. 

Бюджет 
виробничих 

витрат 

Інтегрований кошторис витрат на виробництво, який 
складається за статтями, визначеними в спеціальних 
нормативних документах підприємства. 

Бюджет 
основних активів 

Документ, що містить початковий баланс, приріст 
основних засобів, амортизацію та баланс на кінець 
періоду 

Бюджет 
інвестицій 

Форма представлення результатів поточного фінансового 
плану капітальних вкладень, який розробляється на етапі 
здійснення нового будівництва, реконструкції і 
модернізації основних фондів виробничого та 
невиробничого призначення, придбання нових видів 
обладнання та нематеріальних активів тощо. 

Бюджет руху 
грошових коштів 

Фінансовий документ, який представляє в 
систематизованій формі на заданому відрізку часу 
очікувані та фактичні надходження і вибуття грошових 
коштів підприємства (фірми) загалом та в розрізі 
відокремлених центрів фінансового обліку зокрема. 
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Таблиця 11.9 
Характеристика центрів відповідальності при бюджетуванні  

на підприємстві 
 

Назва центру Характеристика 

Центр доходів 
Структурний підрозділ підприємства, керівник якого несе 
відповідальність тільки за формування доходів у 
встановлених обсягах 

Центр витрат 

Структурний підрозділ підприємства (структурної одиниці), 
керівник якого несе відповідальність тільки за витрачення 
коштів у відповідності з оперативним (поточним) або 
капітальним бюджетом в процесі господарської діяльності; 
виробничі та функціональні підрозділи, які несуть 
відповідальність в межах своїх повноважень, що закріплені у 
положеннях про підрозділи та посадових інструкціях 

Центр 
прибутку 

Структурна одиниця, яка здійснює безпосередній вплив на 
обсяги реалізації продукції, суму доходів, витрат, прибутків 
та інші результативні показники виробничої та фінансової 
діяльності 

Центр 
інвестицій 

Структурний підрозділ або структурна одиниця 
підприємства (фірми), керівник якого несе відповідальність 
за використання виділених йому інвестиційних ресурсів та 
отримання прибутку від інвестиційної діяльності 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 11.14. Спрощений спосіб контролю відхилень від бюджету [22] 
 

Бюджет Виконання бюджету 

Відхилення фактичних даних 
від планових (бюджетних) 

Суттєві відхилення від 
бюджету 

Несуттєві відхилення від 
бюджету 

Скоригувати плани 
майбутніх періодів 

Нічого не робити 
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Питання для самоконтролю: 
 

1. Розкрийте сутність поняття «фінансове планування». 
2. У чому полягає мета фінансового планування? 
3. Які завдання ставляться перед фінансовим плануванням на 

підприємстві? 
4. Назвіть причини, що визначають необхідність фінансового 

прогнозування і планування на підприємстві. 
5. Розкрийте сутність фінансового прогнозування на підприємстві. 
6. Що таке «стратегічне фінансове планування»? 
7. Дайте визначення поточному фінансовому плануванню, що 

відбувається на підприємстві. 
8. Який зміст має оперативне фінансове планування? 
9. Перерахуйте основні функції фінансового планування та дайте їм 

визначення. 
10. Які методи фінансового прогнозування і планування застосовуються на 

підприємствах? 
11. Назвіть основні характерні риси різновидів фінансового планування. 
12. Опишіть процес функціонування системи фінансового планування на 

підприємстві. 
13. Перерахуйте етапи фінансового планування на підприємстві. 
14. Що таке «фінансовий план»? 
15. З чого складається довгостроковий і поточний фінансові плани? 
16. Розкрийте сутність понять «бюджет» та «бюджетування». 
17. Які цілі має система бюджетування, яка утворюється на підприємстві? 
18. Перерахуйте принципи бюджетування. 
19. Які стадії має бюджетний процес, що протікає на підприємстві? 
20. Перерахуйте етапи бюджетного циклу. 
21. Назвіть види бюджетів, які складаються на підприємстві. 
22. Що таке зведений (загальний) бюджет підприємства? З чого він 

складається? 
23. Розкрийте зміст окремих видів бюджетів, які складаються на 

підприємстві. 
24. Визначте та надайте характеристику центрам відповідальності при 

бюджетуванні на підприємстві. 
25. Опишіть спосіб контролю відхилень від бюджету при фінансовому 

плануванні на підприємстві. 
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Тема 12. Антикризове фінансове управління підприємством 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 12.1. Сутність, фактори, види та фази фінансової кризи 

Фінансова криза 

Це фаза розбалансованої діяльності підприємства та обмежених 
можливостей впливу його керівництва на фінансові відносини, що 
виникають на цьому підприємстві. 

Фактори виникнення фінансової кризи 

Види фінансової кризи 

Стратегічна криза Криза прибутковості Криза ліквідності 

Екзогенні фактори Ендогенні фактори 

1. Спад кон'юнктури в економіці. 
2. Зменшення купівельної 

спроможності населення. 
3. Зростання рівня інфляції.  
4. Нестабільність законодавства 

щодо ведення господарської діяльності. 
5. Політична нестабільність.  
6. Нестабільність фінансового ринку.  
7. Посилення рівня конкуренції.  
8. Галузева криза.  
9. Сезонні коливання на ринку.  
10. Посилення монополізму на ринку.  
11. Дискримінація підприємства 

органами влади та управління.  
12. Конфлікти між засновниками 

(власниками) тощо.  

1. Низька якість менеджменту. 
2. Дефіцити в організаційній 

структурі. 
3. Низький рівень кваліфікації 

персоналу. 
4. Недоліки у виробничій сфері. 
5. Прорахунки в галузі постачання. 
6. Низький рівень маркетингу та 

втрата ринків збуту продукції. 
7. Прорахунки в інвестиційній 

політиці. 
8. Брак інновацій та 

раціоналізаторства. 
9. Дефіцити у фінансуванні. 
10. Відсутність або незадовільна 

робота служб контролінгу. 

Фази фінансової кризи 

І. Легка криза ІІ. Глибока криза ІІІ. Фінансова катастрофа 

- 234 -



235 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 12.2. Розвиток фінансової кризи та симптомів банкрутства на 
підприємстві 
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Таблиця 12.1 
Сутність антикризового управління підприємством 

 
Автор Визначення 

Бланк І.О. Система принципів і методів розробки й реалізації комплексу 
спеціальних управлінських рішень, спрямованих на попередження й 
подолання фінансової кризи на підприємстві, а також мінімізацію її 
негативних фінансових наслідків. 

Коваленко Л.О., 
Ремньова Л.М. 

Система профілактичних заходів, спрямованих на попередження 
фінансової кризи та систему конструктивних і дійових заходів, 
спрямованих на виведення підприємства з фінансової кризи. 

Василенко 
В.О. 

Це управління, яке спрямоване на передбачення небезпеки кризи, аналіз 
її симптомів і усунення загроз появи кризових ситуацій, а в разі їх появи 
– аналіз і прийняття швидких заходів ліквідаційного характеру з 
найменшими втратами та негативними наслідками; це управління, у 
якому під тиском запланованих чи випадкових  факторів поставлено 
певним чином передбачення небезпеки кризи, аналіз її симптомів, 
заходів для зниження негативних наслідків кризи і використання її 
факторів для наступного стійкого розвитку підприємства. 

Богатко А.Н. Розгалужена система фінансових методів попередньої діагностики та 
можливого захисту від банкрутства. 

Проскура О.Ю. Складовий елемент системи управління підприємством, що включає в 
себе забезпечуючу і функціональну складові. Першу з них складають 
підсистеми організаційного, методичного, нормативного і правового 
забезпечення. Функціональна частина являє собою комплекс 
економічних і організаційних методів, що сприяють вирішенню задач 
контролю за станом підприємства, своєчасній діагностиці і запобіганню 
кризовим станам, а також зняттю гостроти кризи та фінансовому 
оздоровленню підприємства. 

Грязнова А.Г. Це така система управління підприємством, яка має комплексний, 
системний характер і спрямована на запобігання або усунення 
несприятливих для бізнесу явищ за допомогою використання всього 
потенціалу сучасного менеджменту, розробки й реалізації на 
підприємстві спеціальної програми, що має стратегічний характер, що 
дозволяє усунути тимчасові утруднення, зберегти й помножити ринкові 
позиції при будь-яких обставинах, при опорі в основному на власні 
ресурси. 

Тельнова Г.В. Управління, яке здатне зм’якшувати кризи, а також утримувати 
функціонування підприємства в режимі виживання в даний період і 
виводити його з кризового стану з мінімальними втратами. 

Риндач М.О. Це управління в кризових умовах, засноване на стратегічному 
менеджменті, реструктуризації, розробці маркетингової політики і 
політики управління людськими ресурсами. 

Турило А.М., 
Святенко С.В. 

Система комплексних заходів з розробки і прийняття управлінських 
рішень стратегічного і короткострокового характеру щодо 
попередження, запобігання, оперативного виявлення ознак кризового 
стану та створення відповідних передумов для їх своєчасної та швидкої 
нейтралізації з метою мінімізації негативних наслідків, збереження 
ринкових позицій та забезпечення ефективного розвитку підприємства в 
майбутньому. 
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Рис. 12.3. Мета і завдання антикризового фінансового управління 

підприємством 
 

Антикризове фінансове управління підприємством 

Відновлення фінансової рівноваги підприємства і 
мінімізація негативних наслідків фінансової кризи для 
збереження ринкових позицій та забезпечення ефективного 
розвитку підприємства в майбутньому. 

 
Мета 

 
Завдання 

Діагностика передкризового стану і вживання необхідних 
превентивних заходів щодо попередження фінансової кризи 
на підприємстві шляхом постійного моніторингу його 
фінансового стану і чинників зовнішнього фінансового 
середовища, які впливають на результати фінансової 
діяльності.  

1 

Відновлення фінансової стійкості підприємства на основі 
поетапної структурної перебудови його фінансової 
діяльності, в процесі якої повинна здійснюватися 
оптимізація структури капіталу, оборотних активів і 

3 

Розробка антикризових заходів щодо усунення 
неплатоспроможності підприємства, причин, які його 
викликають та відновлення іміджу підприємства серед 
господарських партнерів. 

2 

Запобігання банкрутству і ліквідації підприємства 
шляхом розробки програми (проекту) санації із залученням 
внутрішніх та/або зовнішніх джерел фінансування.  

4

Мінімізація негативних наслідків фінансової кризи 
підприємства шляхом закріплення позитивних результатів 
виведення підприємства зі стану фінансової кризи і 
стабілізації якісних структурних перетворень фінансової 
діяльності з урахуванням її довгострокової перспективи. 

5
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Рис. 12.4. Принципи антикризового фінансового управління 

підприємством 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 12.5. Функції антикризового фінансового управління 
підприємством 
 

Формування ефективних організаційних, методичних та 
інформаційних систем прийняття рішень при антикризовому 

управлінні підприємством 
2 

Розробка ціленаправленої комплексної стратегії антикризового 
управління підприємством 1 

Моніторинг фінансового стану підприємства та діагностика 
передкризових станів 3 

Планування заходів антикризового управління підприємством за 
всіма напрямами 4 

Здійснення ефективного контролю за реалізацією рішень з 
антикризового управління підприємством 5 

Принципи 
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фінансового 
управління 

підприємством

Превентивності та 
ефективності дій 
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Адекватності Комплексності 
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санаційних 
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дій 

Терміновості 

Пріоритетності 
використання 

внутрішніх ресурсів 
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Рис.12.6. Структурно-логічна схема антикризового фінансового 
управління [22] 
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Рис. 12.7. Основні етапи антикризового управління підприємством [4] 
 

 Основні етапи антикризового фінансового управління 
підприємством 

1. Здійснення постійного моніторингу фінансового стану підприємства з 
метою раннього виявлення симптомів фінансової кризи 

2. Розробка системи профілактичних заходів щодо запобігання 
фінансовій кризі при діагностуванні передкризового фінансового стану 
підприємства 

3. Ідентифікація параметрів фінансової кризи при діагностуванні її 
настання 

4. Дослідження чинників, що зумовили виникнення фінансової кризи 
підприємства і що генерують загрозу її подальшого поглиблення 

5. Оцінка потенційних фінансових можливостей підприємства щодо 
подолання фінансової кризи 

6. Вибір напрямів механізмів фінансової стабілізації підприємства, 
адекватних масштабам його кризового фінансового стану 

7. Розробка і реалізація комплексної програми виведення підприємства з 
фінансової кризи 

8. Контроль реалізації програми виведення підприємства з фінансової 
кризи 

9. Розробка і реалізація заходів щодо усунення підприємством 
негативних наслідків фінансової кризи 

- 240 -



241 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 12.8. Моніторинг фінансового стану в межах антикризового 

управління підприємством 
 

Моніторинг фінансового стану в межах антикризового 
управління підприємством  

Механізм здійснення постійного спостереження за показниками фінансового 
стану підприємства, що має на меті забезпечити раннє виявлення симптомів 
фінансової кризи шляхом контролю за відхиленнями від фінансових 
нормативів та встановленням причин і наслідків таких відхилень.  

Вибір об’єктів спостереження, параметрів фінансового стану 
підприємства (ліквідність, структура капіталу, прибутковість тощо), 
невідповідність яких свідчить про розвиток фінансової кризи. 

Формування системи фінансових показників і нормативів (критеріїв) 
оцінки фінансового стану підприємства в межах обраних об’єктів 
спостереження (параметрів). 

Етапи проведення антикризового моніторингу фінансового стану 

Діагностика характеру розвитку фінансової діяльності підприємства і 
його фінансового стану, визначення виду і ступеню фінансової кризи. 

Визначення періодичності проведення антикризового моніторингу за 
окремими групами показників фінансового стану підприємств 

Аналіз причин і наслідків відхилень показників фінансового стану від 
нормативів, їх впливу на результати фінансової діяльності 
підприємства.  

Аналіз показників фінансового стану підприємства за окремими 
об’єктами спостереження (параметрами), оцінка ступеню 
відповідності або невідповідності їх фінансовим нормативам 
(критеріям) за розмірами відхилень. 

1 

2 

3 

4 

5 

6 
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Таблиця 12.2 
Система найважливіших показників-індикаторів оцінки загрози банкрутства 

підприємства у розрізі окремих об'єктів спостереження (приклад) 
 

Об'єкти 
спостереження 

Показники-індикатори 
Об'ємні Структурні 

I. Чистий грошовий 
потік підприємства 

1. Сума чистого грошового 
потоку по підприємству в 
цілому 
2. Сума чистого грошового 
потоку по операційній 
діяльності підприємства 

1. Коефіцієнт достатності чистого 
грошового потоку 
2. Коефіцієнт ліквідності грошового 
потоку 
3. Коефіцієнт ефективності грошового 
потоку 
4. Коефіцієнт реінвестування чистого 
грошового потоку 

II. Ринкова вартість 
підприємства 

1. Сума чистих активів 
підприємства за ринковою 
вартістю 

1. Ринкова вартість підприємства по 
коефіцієнту капіталізації підприємства 

III. Структура 
капіталу 
підприємства 

1. Сума власного капіталу 
підприємства 
2. Сума позикового капіталу 
підприємства 

1. Коефіцієнт автономії 
2. Коефіцієнт фінансування (коефіцієнт 
фінансового левериджу) 
3. Коефіцієнт довгострокової фінансової 
незалежності 

IV. Склад 
фінансових 
зобов'язань 
підприємства по 
терміновості 
погашення 

1. Сума довгострокових 
фінансових зобов'язань 
2. Сума короткострокових 
фінансових зобов'язань 
3. Сума фінансового кредиту 
4.Сума товарного 
(комерційного) кредиту 
5.Сума внутрішньої 
кредиторської заборгованості 

1. Коефіцієнт співвідношення 
довгострокових і короткострокових 
фінансових зобов'язань 
2. Коефіцієнт співвідношення залученого 
фінансового і товарного кредиту 
3. Коефіцієнт невідкладних фінансових 
зобов'язань в загальній їх сумі 
4. Період звернення кредиторської 
заборгованості 

V. Склад активів 
підприємства 

1. Сума необоротних активів 
2. Сума оборотних активів 
3. Сума дебіторської 
заборгованості - всього, в т.ч. 
простроченої 
4. Сума грошових активів 

1. Коефіцієнт маневреності активів 
2. Коефіцієнт забезпеченості 
високоліквідними активами 
3. Коефіцієнт забезпеченості готовими 
засобами платежу 
4. Коефіцієнт поточної платоспроможності 
5. Коефіцієнт абсолютної 
платоспроможності 
6. Коефіцієнт співвідношення дебіторської і 
кредиторської заборгованості 
7. Період повернення дебіторської 
заборгованості 
8. Тривалість операційного циклу 

VI. Склад поточних 
витрат 
підприємства 

1. Загальна сума поточних 
витрат 
2. Сума постійних поточних 
витрат 

1. Рівень поточних витрат до обсягу 
реалізації продукції 
2. Рівень змінних поточних витрат 
3. Коефіцієнт операційного левериджу 

VII. Рівень 
концентрації 
фінансових 
операцій в зоні 
підвищеного 
ризику 

__ 1. Коефіцієнт вкладення капіталу в зоні 
критичного ризику 
2. Коефіцієнт вкладення капіталу в зоні 
катастрофічного ризику 
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Таблиця 12.3 
Моделі оцінки ймовірності банкрутства підприємства 

 
Показник 

 
Критерій оцінки 

ймовірності банкрутства 
1 2 

П’ятифакторна Z-модель Альтмана (Z=1.2*K1+1.4*K2+3.3*K3+0.6*K4+K5) 
К1 – співвідношення власного оборотного 
капіталу з вартістю активів 

Z < 1,80 – дуже висока. 
1,81 < Z < 2,7 - висока. 
2,71 < Z < 2,99 - 
можлива. 
Z > 3 – низька. 
 

К2 – співвідношення нерозподіленого прибутку з 
вартістю активів 
К3 – співвідношення прибутку до оподаткування з 
активами 
К4 – співвідношення власних оборотних коштів з 
позиковими коштами 
К5 – співвідношення чистого доходу з вартістю 
активів 

 R-модель Іркутської ДЕА (R=8.38*K1+K2+0.054*K3+0.63*K4) 
К1 – співвідношення власного оборотного 
капіталу з вартістю активів 

R < 0 –  максимальна. 
0 < R < 0,18 – висока. 
0,18 < R < 0,32 – 
середня. 
0,32 < R < 0,42 – низька. 
0,42 < R – мінімальна. 

К2 – співвідношення чистого прибутку з 
величиною власного капіталу 
К3 – співвідношення чистого доходу з вартістю 
активів 
К4 – співвідношення чистого прибутку з 
собівартістю продукції 

 Модель Таффлера (Z=0.53*K1+0.13*K2+0.18*K3+0.16*K4) 
К1 – співвідношення чистого прибутку з 
короткостроковими зобов’язаннями 

Z > 0,3 – низька. 
Z < 0,2 – висока. 
0,2< Z < 0,3 – середня.  К2 – співвідношення оборотних активів з сумою 

зобов’язань 
К3 – співвідношення короткострокових 
зобов’язань з вартістю активів 
К4 – співвідношення виручки від реалізації з 
вартістю активів 

 Модель Ліса (Z=0.063*K1+0.092*K2+0.057*K3+0.001*K4) 
К1 – співвідношення оборотного капіталу з 
вартістю активів 

Z < 0,037 – висока. 
Z > 0,037 – низька. 

К2 – співвідношення прибутку від реалізації з 
вартістю активів 
К3 – співвідношення нерозподіленого прибутку з 
вартістю активів 
К4 – співвідношення власного і позикового 
капіталу 
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Продовж. таблиці 12.3 
 

1 2 
Модель Спрінгейта (Z = 1.03K1+3.07K2+0.66K3+0.4K4) 

К1 – співвідношення робочого капіталу з вартістю 
активів 

Z < 0,862 – висока. 
Z > 0,862 – низька. 

К2 – співвідношення прибутку до сплати податків 
і відсотків з вартістю активів 
К3 – співвідношення прибутку до сплати податків 
із короткостроковою заборгованістю 
К4 – співвідношення виручки від реалізації з 
вартістю активів 

Модель Сайфулліна і Кадикова (R=2*K1+0,1*K2+0,08*K3+0,45*K4+K5) 
К1 – коефіцієнт забезпеченості власними 
оборотними коштами оборотних активів 

R < 1 – незадовільний 
фінансовий стан, висока 
ймовірність банкрутства. К2 – коефіцієнт поточної ліквідності 

К3 – коефіцієнт оборотності активів 
К4 – рентабельність реалізації продукції 
К5 – рентабельність власного капіталу 

 
 

Таблиця 12.4 
Визначення масштабу фінансової кризи на основі оцінки ймовірності 

банкрутства підприємства 
 

Ймовірність 
банкрутства за 
результатами 

оцінки 

Розмір масштабу 
фінансової кризи Спосіб реагування 

Низька Фінансова криза 
відсутня 

Профілактичні заходи щодо 
запобігання фінансовій кризі 

Можлива 
(середня) 

Легка фінансова 
криза 

Тактичні антикризові заходи, 
нормалізація поточної 
финансової діяльності. 

Висока Глибока фінансова 
криза 

Реалізація плану заходів щодо 
виведення підприємства зі стану 

фінансової кризи, повне 
використання внутрішніх 

механізмів фінансової стабілізації 
Дуже висока Фінансова 

катастрофа 
Реалізація програми фінансової 

санації підприємства, при невдачі 
– його ліквідація. 
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Рис. 12.9. Етапи розробки системи профілактичних заходів щодо 

запобігання фінансовій кризі на підприємстві 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 12.10. Розробка комплексної програми виведення підприємства з 

фінансової кризи 

або 

Комплексна програма виведення підприємства з фінансової кризи 

Комплексний план заходів 
щодо виведення підприємства 

зі стану фінансової кризи 

Проект (програма, план) 
фінансової санації 

підприємства 

Розробляється переважно при 
використанні внутрішніх механізмів 

фінансової стабілізації 

Розробляється, як правило, в тих 
випадках, коли необхідно 

привернути зовнішніх санаторів  

Містить: 
�перелік антикризових заходів; 
�обсяг фінансових ресурсів, що виділяються для їх реалізації; 
�терміни реалізації окремих антикризових заходів; 
�осіб, які відповідають за реалізацію окремих антикризових заходів; 
�очікувані результати фінансової стабілізації. 

Оцінка динаміки зовнішнього і внутрішнього середовища та 
факторів, які впливають на фінансову діяльність і фінансовий стан 
підприємства. 

Визначення та диференціація напрямів дій, які спрямовані на 
запобігання розвитку фінансової кризи, або пом’якшення її 
протікання у майбутньому. 

Етапи розробки системи профілактичних заходів щодо запобігання 
фінансовій кризі на підприємстві 

Система превентивних антикризових заходів, направлених на 
нейтралізацію загрози фінансової кризи на підприємстві. 

Оцінка доцільності та ефективності реалізації превентивних 
антикризових заходів. 

1

2

3

4
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Рис.12.11. Альтернативні варіанти розвитку справи про банкрутство 
 

Таблиця 12.4 
Сутність санації підприємства 

 
Автор Визначення 

1 2 
-  «Санація» (від лат. «sanare») - оздоровлення, одужання  

Закон України 
«Про 

банкрутство», 
1992 р.  

Санація – задоволення вимого кредиторів і виконання 
зобов’язань перед бюджетом та іншими цільовими 
державними фондами, у тому числі перед кредитором, 
який добровільно переймає на себе задоволення зазначених 
вимог і виконання відповідних зобов’язань. 

Закон України 
«Про відновлення 
платоспроможност

і боржника чи 
визнання його 
банкрутом», 

1999 р.  

Санація – система заходів, передбачених процедурою 
попередження справи про банкрутство з метою запобігання 
ліквідації боржника і спрямованих на на оздоровлення його 
фінансового стану, а також на задоволення у повному 
обсязі чи частково вимог кредиторів шляхом кредитування, 
реструктуризації боргів і капіталу і (чи) зміною 
організаційної та виробничої структури боржника. 

Заява стосовно порушення 
справи про банкрутство 

Порушення справи про 
банкрутство 

Виявлення кредиторів та 
санаторів, прийняття рішення про 

банкрутство або санацію 

Фінансова санація 

Мирова угода План санації 

Ліквідація Санація реорганізацією 

Банкрутство 

Задоволення 
претензій 

кредиторів, у 
результаті продажу 

майна банкрута 

Задоволення 
претензій за рахунок 

коштів 
правонаступника-

боржника 

Задоволення претензій 
кредиторів за рахунок 

фінансово-
господарської 

діяльності боржника 
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Продовж. таблиці 12.4 
 

1 2 
Здравомислов М., 

Бекенферде Б., 
Гелінг М.; 

Терещенко О.О.  

Санація – це система фінансово-економічних, 
виробничо-технічних, організаційно-правових і 
соціальних заходів, спрямованих на досягнення чи 
відновлення платоспроможності, ліквідності, 
прибутковості, конкурентоспроможності 
підприємства-боржника у довгостроковому періоді; 
сукупність всіх можливих заходів, що здатні привести 
підприємство до фінансового оздоровлення. 

Енцеклопедичний 
словник 

бізнесмена 

Санація – система заходів, здійснюваних для 
запобігання банкрутств промислових, торгівельних, 
банківських монополій, які можуть відбуватися 
злиттям підприємства, яке перебуває на межі 
банкрутства, з потужнішою компанією; випуском 
нових акцій або облігацій для мобілізації грошового 
капіталу; збільшенням банківських кредитів і 
наданням урядових субсидій; перетворенням 
короткострокової заборгованості в довгострокову; 
повною або частковою купівлею державою акцій 
підприємства, що перебуває на межі банкрутства. 

Бланк І.А.  Санація – це заходи щодо фінансового оздоровлення 
підприємства, які реалізуються за допомогою 
сторонніх юридичних чи фізичних осіб і спрямованих 
на попередження оголошення підприємства-боржника 
банкрутом і його ліквідації. 

Титов М.І.  Санація – це оздоровлення неспроможного боржника, 
надання йому фінансової допомоги з боку власника 
майна, кредиторів та інших юридичних і фізичних осіб 
(у тому числі зарубіжних), спрямованих на підтримку 
діяльності боржника і запобігання його банкрутству. 

Поддєрьогін А.М. 
та ін. 

Сукупність заходів фінансово-економічного 
характеру, які відображають фінансові відносини, що 
виникають у процесі мобілізації внутрішніх і 
зовнішніх фінансових джерел оздоровлення 
підприємства. 

Череп А.В. Санація – це комплекс послідовних взаємоповязаних 
дій фінансово-економічного, виробничо-технічного, 
організаційного та соціального характеру, які 
направлені на виведення субєкта господарської 
діяльності з кризи та відновлення його прибутковості 
й конкурентоспроможності. 
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Рис. 12.12. Основні засади формування організаційно-економічного 
механізму санації підприємств 

 

Основні засади формування  
механізму санації підприємств 

 Пріоритетність процедури санації у процесі провадження справи про 
банкрутство 

Реабілітаційні заходи процесу провадження справи про банкрутство 
застосовуються при зворотній абсолютній неплатоспроможності 

Більш раціональне проведення судової санації керівником боржника, 
оскільки у цьому випадку керівництво не втрачає контролю над 
підприємством та може використовувати додатковий інструментарій 
відновлення платоспроможності, який надає судовий процес 

Метою санації суб’єктів господарювання є усунення чи 
попередження загрози банкрутства, забезпечення найбільш 
ефективного використання потенціалу для адаптації підприємств до 
нових умов господарювання 

Мірилами прийняття рішення комітетом кредиторів стосовно санації 
повинні бути не тільки висновки незалежного аудиту, а і розроблена 
концепція санації 

Розробці концепції та плану санації повинна передувати всебічна 
діагностика діяльності підприємства 

Санація – комплексний процес, який передбачає вдосконалення 
роботи усіх підсистем підприємства для забезпечення внутрішньої 
гармонізації діяльності 

Процес здійснення санації підприємства повинен знаходитися під 
постійним контролем, що може бути забезпечено шляхом створення 
ефективного механізму моніторингу 
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Рис. 12.13. Мета фінансової санації 
 
 

 
 

Рис. 12.14. Класична модель санації [19] 
 

Так Ні 

Підприємство у кризовому стані 

Аналіз причин виникнення кризової ситуації 
(причинно-наслідковий аналіз) 

Визначення цілей санації 

Формування стратегії санації 

Розробка санаційних заходів 

Програми санації 

Проект санації 

Реалізація, координація й нагляд 

Рішення 
щодо 

ліквідації 

Негайні 
першочергові заходи 

щодо санації 

Заходи для ліквідації: 
�на добровільній основі 
�примусовими 

методами 

Покриття поточних збитків та усунення причин їх 
виникнення, поновлення або збереження ліквідності та 
платоспроможності підприємств, скорочення всіх видів 
заборгованості, поліпшення структури капіталу та 
мобілізація фінансових ресурсів, необхідних для 
проведення санаційних заходів виробничо-технічного та 
організаційного характеру. 

 
 

Мета 
санації 

- 249 -



250 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 12.15. Види фінансової санації за порядком її проведення 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 12.16. Види фінансової санації за джерелами мобілізацій фінансових 

ресурсів 

Фінансова санація 

Досудова санація Санація у межах судових 
процедур 

Система технічних, реорганізаційних, 
організаційних, управлінських, інвести-
ційних, правових та фінансово-
економічних заходів, які проводяться 
згідно з чинним законодавством до 
початку порушення справи про 
банкрутство з ініціативи менеджменту чи 
власників підприємства, якому загрожує 
банкрутство, кредиторів, центральних 
органів виконавчої влади, органів 
місцевого самоврядування, контрольних 
органів у межах своїх повноважень, коли 
існує загроза неплатоспроможності та 
оголошення підприємства банкрутом у 
недалекому майбутньому. 

Система заходів, що здійснюються в 
процесі провадження справи про 
банкрутство з метою запобігання 
визнанню боржника банкрутом та 
його ліквідації, спрямовану на 
оздоровлення його фінансового 
стану, а також на задоволення в 
повному обсязі або частково вимог 
кредиторів через кредитування, 
реструктуризацію боргів і капіталу 
та (або) зміну організаційної чи 
виробничої структури підпри-
ємницької діяльності. 

Фінансова санація 

Автономна санація Гетерономна (зовнішня) 
санація 

Передбачає фінансування 
оздоровлення підприємства за 
рахунок його власних ресурсів і 
коштів, наданих власниками та 
іншими особами (без залучення в 
санаційний процес сторонніх осіб). 

Передбачає фінансування 
оздоровлення підприємства за 
участю в ньому сторонніх осіб, 
зокрема банків та інших 
кредиторів, клієнтів, держави. 
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Рис. 12.16. Форми фінансової санації 
 

Таблицяя 12.5 
Сутність, умови та основні етапи визначення санаційної 

спроможності підприємства 
Поняття Характеристика 

Санаційна 
спроможність 

Наявність у підприємства, що перебуває у фінансовій 
кризі, фінансових, організаційно-технічних та правових 
можливостей, які визначають здатність до успішного 
проведення його фінансової санації 

Загальні умови 
санаційної 

спроможності 

Стійкі позиції на ринку та реальні можливості 
збільшення обсягів реалізації; конкурентні переваги; 
виробничий та кадровий потенціал. 

Етапи визначення 
санаційної 

спроможності 

Аналіз фінансово-господарської діяльності 
підприємства; аналіз причин фінансової кризи, її 
глибини та можливості подолання; порівняльний аналіз 
сильних та слабких сторін підприємства; економіко-
правова експертиза наявної в підприємства санаційної 
концепції; оцінка ризиків, пов'язаних з реалізацією 
санаційної концепції; формування висновку про 
доцільність санації чи ліквідації суб'єкта 
господарювання. 

Форми фінансової санації 

� зменшення номінального 
капіталу підприємства; 
� конверсія власності в борг; 
� конверсія боргу у власність; 
� пролонгація строків сплати 

заборгованості; 
� добровільне зменшення 

заборгованості; 
� самофінансування. 

� альтернативна санація; 
� зменшення номінального 

капіталу з наступним його 
збільшенням (двоступінчаста 
санація); 
� безповоротна фінансова 

допомога власників; 
� безповоротна фінансова 

допомога персоналу; 
� емісія облігацій 

конверсійного займу; 
� залучення додаткових позик. 

Санація без залучення 
додаткових фінансових ресурсів 

на підприємство 

Санація із залученням нового 
фінансового капіталу 
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Рис. 12.17. Етапи та порядок проведення санаційного аудиту 

 

 

Розрахунок та аналіз фактичних 
показників і тенденцій розвитку 

Фінансовий стан: оцінка 
динаміки і структури балансу, 

аналіз кредиторської і 
дебіторської заборгованості  

Виробничо-господарська сфера: 
характеристика виробництва, 

використання ресурсів, 
конкурентного середовища 

Аналіз причин і симптомів 
фінансової кризи та  

виявлення «слабких місць» 

Симптоми кризи: аналіз лікві-
дності, фінансової стійкості, 

прибутковості, якості менедж-
менту, відносин з партнерами 

Ідентифікація «слабких місць»: 
дефіцит ліквідності, рівень 
заборгованості, відсутність 

контролінгу та ін.. 

Прийняття рішення про санацію 
чи ліквідацію (висновок про 

санаційну спроможність) 

Етапи проведення  
санаційного аудиту 

Збирання та систематизація 
інформації про підприємство 

Джерела:  
внутрішні; зовнішні 

Напрямки: 
оперативний; стратегічний 
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Таблиця 12.6 
Структурно-логічна схема плану санації підприємства [за Поддерьогіним] 

 
Розділ плану Характеристика розділу 

Вступ (Загальна 
характеристика 
підприємства) 

правова форма організації бізнесу та форма власності; 
організаційна структура; сфера діяльності; 
історична довідка. 

Розділ 1 (Аналіз 
вихідних даних) 

оцінювання зовнішнього навколишнього середовища;  
аналіз фактичного фінансового стану підприємства; 
аналіз причин кризової ситуації та слабких місць; 
стан ринків збуту продукції; наявний потенціал; 
обґрунтування доцільності санації. 

Розділ 2 (Стратегія 
санації, оперативна 

програма) 

стратегічні цілі санації (дерево цілей);  
каталог оперативних заходів з відновлення 
ліквідності. 

Розділ 3 (План 
санаційних заходів) 

План маркетингу та оцінювання ринків збуту: 
ринкові фактори, які впливають на збут, мотивація 
споживачів, основні споживачі продукції; галузеві 
ризики, ситуація на суміжних ринках; перспективи 
збільшення реалізації; перелік конкурентів, їх 
переваги, недоліки; схема реалізації, методи 
стимулювання реалізації; оптимальне співвідношення 
ціни і собівартості; антимонопольне законодавство. 

План виробництва: планові обсяги виробництва 
продукції; показники використання та потреба в 
основних засобах; витрати, пов’язані з відновленням 
засобів; можливості оренди чи лізингу; вузькі місця у 
виробничому процесі; постачальники сировини, стан 
відносин; технологія, ноу-хау, обладнання, яке 
необхідне, постачальники, вартість. 

Організаційний план: організаційна структура; 
можливі зміни в структурі управління; можливості 
реструктуризації (реорганізації); персонал, пропозиції 
щодо зменшення та підвищення якості. 

Система фінансових планів: бюджет продажу; 
бюджет виробництва та часткові бюджети; план 
інвестицій; план прибутків та збитків; графіки 
надходжень та видатків; фінансовий бюджет; 
зведений бюджет. 

Розділ 4 
(Ефективність 

санації та заходів 
щодо реалізації 

плану) 

організація реалізації плану; критерії оцінки 
ефективності; оперативний санаційний контролінг; 
ймовірні ризики в процесі виконання; суми можливих 
збитків; можливі позитиви і додаткові прибутки. 

- 253 -



254 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

Рис. 12.18. Сутність та форми реструктуризації підприємства 
 
 

Питання для самоконтролю: 
 

1. Розкрийте сутність фінансової кризи, що може виникати на 
підприємстві. 

2. Назвіть фактори виникнення фінансової кризи. 
3. Охарактеризуйте види фінансової кризи та визначте симптоми 

розвитку банкрутства на підприємстві. 
4. Розкрийте сутність антикризового управління підприємством. 
5. У чому полягає мета та основні завдання антикризового фінансового 

управління підприємством? 

Реструктуризація підприємства 

Проведення організаційно-господарських, правових, виробничо-
технічних заходів, спрямованих на зміну структури суб’єкта 
господарювання, його управління, форм власності, організаційно-
правових форм, які здатні відновити прибутковість, 
конкурентоспроможність та ефективність виробництва. 

Форми реструктуризації 

Укрупнення 
підприємства (злиття, 

поглинання, 
приєднання) 

Подрібнення 
підприємства 

(поділ, виділення 
– аутсорсинг) 

Без змін розмірів 
підприємства 

(перетворення) 

Реструктуризація 
управління 

підприємством 

Реструктуризація 
виробництва та 

активів 

Фінансова 
реструктуризація 

пасивів 

Корпоративна 
реструктуризація 

(реорганізація) 
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6. Перерахуйте принципи антикризового фінансового управління 
підприємством. 

7. Розкрийте зміст функцій антикризового фінансового управління 
підприємством. 

8. Опишіть структурно-логічну схему антикризового фінансового 
управління. 

9. Охарактеризуйте основні етапи антикризового фінансового 
управління підприємством. 

10. Розкрийте сутність моніторингу фінансового стану в межах 
антикризового управління підприємством. 

11. Перерахуйте основні етапи проведення моніторингу фінансового 
стану в межах антикризового управління підприємством. 

12. Наведіть приклад системи найважливіших показників-індикаторів 
оцінки загрози банкрутства підприємства у розрізі окремих об'єктів 
спостереження. 

13. Які Ви знаєте моделі оцінки ймовірності банкрутства підприємств? 
У чому їх сутність? 

14. Охарактеризуйте процес визначення масштабу фінансової кризи на 
основі оцінки ймовірності банкрутства підприємства. 

15. Перерахуйте етапи розробки системи профілактичних заходів щодо 
запобігання фінансовій кризі на підприємстві. 

16. Що включає в себе розробка комплексної програми виведення 
підприємства з фінансової кризи? 

17. Які Ви знаєте альтернативні варіанти розвитку справи про 
банкрутство? 

18. У чому полягає сутність санації підприємства? 
19. Охарактеризуйте основні засади формування організаційно-

економічного механізму санації підприємств. 
20. У чому полягає мета фінансової санації? 
21. Опишіть класичну модель санації. 
22. Надайте характеристику видам фінансової санації за порядком її 

проведення (досудова санація; санація в межах судових процедур). 
23. Які види фінансової санації за джерелами мобілізацій фінансових 

ресурсів Ви знаєте? 
24. Охарактеризуйте форми фінансової санації. 
25. Що таке санаційна спроможність підприємства? Як вона 

визначається? 
26. Надайте характеристику основним етапам проведення санаційного 

аудиту. 
27. Опишіть структурно-логічну схему плану санації підприємства. 
28. Розкрийте структуру плану санаційних заходів на підприємстві. 
29. Визначте сутність реструктуризації підприємства. 
30. Які форми реструктуризації підприємства Ви знаєте? 
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ТЕРМІНОЛОГІЧНИЙ СЛОВНИК 

 

А 
Активи підприємства – економічні ресурси підприємства у формі сукуп-

них майнових цінностей, які використовуються в господарській діяльності з 
метою отримання прибутку; це ресурси, контрольовані підприємством у 
результаті минулих подій, використання яких, як очікується, призведе до 
збільшення економічних вигід у майбутньому; усе майно, яке належить 
підприємству і яке відображено в його балансі 

Амортизаційна політика підприємства – складова політики управління 
основними засобами, яка полягає у визначенні індивідуального рівня 
інтенсивності їх оновлення відповідно до специфіки їх експлуатації в процесі 
господарської діяльності 

Амортизація основних засобів – процес перенесення авансованої раніше 
вартості засобів праці на вартість виготовлюваної продукції (платних послуг, 
що надаються) з метою її повного відшкодування. 

Аналіз фінансових звітів – процес дослідження фінансового стану і 
основних результатів фінансово-господарської діяльності підприємства 
шляхом трансформації і використання інформації, розміщеної у фінансових 
звітах; одна з основних функцій фінансового менеджменту; один з 
найважливіших елементів розробки фінансової стратегії підприємства. 

Антикризове фінансове управління підприємством – це процес, складова 
фінансового менеджменту, що має на меті відновлення фінансової рівноваги 
підприємства і мінімізація негативних наслідків фінансової кризи для 
збереження ринкових позицій та забезпечення ефективного розвитку 
підприємства в майбутньому. 

Б 
Бюджет – це кількісне вираження централізовано встановлюваних 

показників плану підприємства на визначений період по: використанню 
капітальних, товарно-матеріальних, фінансових ресурсів; залученню джерел 
фінансування поточної й інвестиційної діяльності; доходах і витратах; руху 
грошових коштів; інвестиціях (капітальних і фінансових). Це засіб реалізації 
стратегічних планів, який виконує три основні функції: прогнозування, 
координацію, контроль. 
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Бюджетування – адаптований до нових умов господарювання процес 
планування майбутньої діяльності підприємства та оформлення його 
результатів шляхом розроблення певної системи взаємопов’язаних бюджетів, 
яка охоплює не тільки планові, але й фактичні показники,оцінку та аналіз 
результатів фінансово-господарської діяльності підприємства, що 
використовуються як для подальшого планування та контролю поточних 
(тактичних) завдань, так і для корегування стратегічних цілей підприємства. 

В 
Вихідні грошові потоки (грошові видатки) – це кошти, які 

використовуються підприємством при здійсненні операційної, інвестиційної і 
фінансової діяльності на певний момент часу. 

Власний капітал – зобов’язання перед власниками підприємства, що 
виникли в результаті здійснення ними внесків, а також були сформовані у 
процесі його фінансово-господарської діяльності. Це частина активів 
підприємства, що залишається після вирахування його зобов’язань. 

Вхідні грошові потоки (грошові надходження) – це кошти, які надходять 
на поточні й інші банківські рахунки і в касу, та перебувають у 
розпорядженні підприємства на певний момент часу. 

Г 
Грошовий потік підприємства – сукупність розподілених у часі 

надходжень і виплат грошових коштів, які генеруються його господарською 
діяльністю. 

Д 
Дивідендна політика акціонерного товариства – складова політики 

управління розподілом прибутку, основною метою якої є оптимізація 
пропорційності між поточним споживанням чистого прибутку власниками 
акціонерного товариства (на виплату дивідендів) та його накопиченням для 
максимізації росту у майбутньому. 

Дисконтування – процес приведення майбутньої вартості грошей до їх 
теперішньої вартості шляхом вилучення з їх початкової суми відповідної 
суми процентів. 

Досудова санація – система технічних, реорганізаційних, організаційних, 
управлінських, інвестиційних, правових та фінансово-економічних заходів, 
які проводяться згідно з чинним законодавством до початку порушення 
справи про банкрутство з ініціативи менеджменту чи власників 
підприємства, якому загрожує банкрутство, кредиторів, центральних органів 
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виконавчої влади, органів місцевого самоврядування, контрольних органів у 
межах своїх повноважень, коли існує загроза неплатоспроможності та 
оголошення підприємства банкрутом у недалекому майбутньому. 

Е  
Ефект фінансового левериджу – показник, який характеризує зміну 

рентабельності власного капіталу підприємства як результат зміни величини 
коефіцієнта фінансового левериджу і, відповідно, структури фінансування 
підприємства. 

Ж  
Життєвий цикл інвестиційного проекту (проектний цикл) – це 

проміжок часу між моментом початку проекту (зародження ідеї проекту, 
початок надходження капіталовкладень тощо) та моментом його закінчення 
(завершення робіт, досягнення проектом заданих результатів, припинення 
фінансування проекту, ліквідація об’єкту тощо). 

І 
Інвестиції – сукупність усіх видів майнових та інтелектуальних 

цінностей, що вкладаються в об’єкти підприємницької діяльності, в 
результаті якої створюється прибуток (дохід) або досягається соціальний 
ефект. 

Інвестиційна діяльність – це сукупність практичних дій громадян, 
юридичних осіб і держави стосовно реалізації інвестицій. 

Інвестиційний проект – комплекс заходів з організації процесу 
вкладення капіталу для досягнення цілей реального інвестування; система 
організаційно-правових, техніко-технологічних і розрахунково-фінансових 
документів, які визначають необхідність і доцільність здійснення реального 
інвестування. 

Інформація у фінансовому менеджменті підприємства – це зібрані, 
оброблені і розподілені дані щодо стану та якості управління фінансовими 
ресурсами, грошовими потоками, фінансовим станом й основними 
результатами фінансової діяльності підприємства. 

К 
Кількісна оцінка вартості грошей у часі – процес, яких дозволяє 

здійснити приведення різночасових грошових потоків або вартості інших 
об’єктів цієї оцінки до одного моменту часу. 
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Компаундинг – це процес приведення теперішньої вартості грошей до їх 
майбутньої вартості шляхом приєднання до їх початкової суми нарахованої 
суми процентів. 

Л 
Ліквідні активи — майно підприємства, що користується високим 

попитом на ринку та може бути швидко реалізоване. 

Ліквідність підприємства — здатність підприємства швидко реалізувати 
активи й одержати кошти для оплати своїх зобов'язань. 

М 
Майбутня  приведена вартість – це сума інвестованих у теперішній час 

грошей, у яку вони перетворяться через певний період часу з урахуванням 
визначеної процентної ставки.  

Максимізація прибутку підприємства – процес, який полягає у виборі 
такого обсягу виробництва (реалізації) продукції, при якому граничні 
витрати на виробництво і реалізацію продукції дорівнюють граничному 
доходу. 

Мета фінансового менеджменту – забезпечення ефективної фінансової 
діяльності підприємства, зростання його ринкової вартості та добробуту всіх 
учасників ринкових, корпоративних та соціально-трудових відносин у 
поточному та перспективному періодах. 

Моніторинг фінансового стану підприємства – механізм здійснення 
постійного спостереження за показниками його фінансового стану, що має на 
меті забезпечити раннє виявлення симптомів фінансової кризи шляхом 
контролю за відхиленнями від фінансових нормативів та встановленням 
причин і наслідків таких відхилень. 

Н 
Нейтралізація фінансового ризику – фінансово-метематична технологія 

обґрунтування, прийняття і виконання управлінських рішень щодо 
мінімізації непередбачених втрат очікуваного прибутку, майна, грошей у 
зв’язку з випадковими змінами умов економічної діяльності, несприятливими 
обставинами. 

Необоротні активи підприємства – активи, що характеризують 
сукупність майнових цінностей підприємства, що утримуються ним більше 
ніж 12 місяців або одного операційного циклу (якщо він перевищує 
12 місяців), багатократно приймають участь в окремих циклах 
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господарського процесу та переносять свою вартість на вартість продукції 
частками у виді амортизації 

О 
Об’єкт фінансового менеджменту – фінанси підприємства у всіх 

формах і проявах, а також фінансова діяльність підприємства. 

Оборотні активи підприємства – активи, що характеризують 
сукупність майнових цінностей підприємства, які обслуговують його 
поточну господарську діяльність, необхідні для забезпечення безперервного 
кругообігу капіталу та повністю споживаються (змінюють свою натуральну 
форму) протягом одного операційного циклу 

Оперативне фінансове планування – процес розробки бюджетів, 
платіжних календарів та інших форм оперативних планових завдань за всіма 
основними напрямами фінансової діяльності підприємства, складова частина 
поточного фінансового планування, його конкретизація. Складається на 1 рік 
з розбивкою по кварталах, місяцях, тижнях тощо. 

Оптимізація грошових потоків підприємства – процес вибору 
найкращих форм їх організації на підприємстві з урахуванням умов та 
особливостей здійснення його господарської діяльності. 

Оптимізація структури капіталу підприємства – процес визначення 
таких пропорцій власного і позикового капіталів у фінансуванні активів, при 
яких забезпечується максимізація ринкової вартості підприємства, а також 
найбільш прийнятне співвідношення між рівнями прибутковості власного 
капіталу і фінансової стійкості. 

П 
Планування грошових потоків підприємства – процес розробки системи 

планів і планових нормативів по забезпеченню підприємства грошовими 
коштами у повному обсязі за умови виконання вимог платоспроможності, 
збалансованості обсягів позитивних і негативних грошових потоків, їх 
синхронізації у часі. 

Планування прибутку підприємства – процес розробки системи планів і 
планових нормативів по забезпеченню ефективного формування, розподілу і 
використання прибутку у повному обсязі та відповідно до поставлених 
завдань подальшого розвитку підприємства 

Позиковий капітал підприємства – сукупний обсяг фінансових 
зобов’язань (загальна сума боргу) внаслідок залучення підприємством для 
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фінансування його діяльності грошових коштів, товарно-матеріальних 
цінностей та іншого майна на умовах повернення в обумовлені терміни. 

Політика залучення банківського кредиту – частина політики 
управління позиковим капіталом, що має на меті оптимізувати та 
забезпечити ефективність залучення банківських кредитів для фінансування 
діяльності підприємства. 

Політика залучення товарного (комерційного) кредиту – частина 
політики управління позиковим капіталом, яка полягає у забезпеченні 
максимального задоволення потреби підприємства у фінансуванні 
виробничих запасів та зниженні вартості залучення позикового капіталу для 
досягнення цієї мети. 

Політика застосування фінансового лізингу – частина політики 
управління позиковим капіталом, що має на меті забезпечити підприємство 
достатньо привабливим кредитним інструментом (фінансовим лізингом) та 
мінімізувати потоки платежів з обслуговування кожної лізингової операції. 

Політика управління власним капіталом – частина загальної стратегії 
управління капіталом підприємства, яка полягає у забезпеченні необхідного 
рівня самофінансування його господарської діяльності з урахуванням 
прийнятних рівнів прибутковості капіталу та фінансового ризику. 

Політика управління внутрішньою кредиторською заборгованістю 
підприємства – частина політики управління позиковим капіталом, яка має 
на меті забезпечити правильне та своєчасне нарахування і виплату поточних 
фінансових зобов’язань. 

Політика управління грошовими коштами – частина політики 
управління оборотними активами підприємства, що має на меті забезпечення 
оптимізації залишків грошових коштів для підтримання бажаного рівня 
платоспроможності та проведення ефективного їх обороту. 

Політика управління дебіторською заборгованістю – частина політики 
управління оборотними активами підприємства, що має на меті забезпечення 
оптимізації  загального обсягу і структури дебіторської заборгованості та 
забезпеченні своєчасної її інкасації. 

Політика управління запасами – частина політики управління 
оборотними активами підприємства, що має на меті забезпечення оптимізації  
загального обсягу і структури запасів товарно-матеріальних цінностей з 
позиції ефективного здійснення операційного циклу. 

Політика управління інвестиційною діяльністю підприємства – частина 
інвестиційної стратегії, функціонування якої полягає у виборі і реалізації 
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найбільш ефективних форм інвестування з метою розвитку підприємства, 
зміцнення і розширення його економічного потенціалу. 

Політика управління необоротними активами – частина загальної 
стратегії управління активами підприємства, яка полягає у забезпеченні 
якісного формування, вчасного оновлення та повного й ефективного 
використання необоротних активів. 

Політика управління оборотними активами – частина загальної 
стратегії управління активами підприємства, яка полягає в забезпеченні 
оптимізації  формування обсягу і складу оборотних активів, раціоналізації та 
підвищенні ефективності їх використання. 

Політика управління позиковим капіталом – частина загальної стратегії 
управління капіталом підприємства, яка полягає в організації фінансування 
його діяльності і розвитку за рахунок найбільш ефективних форм та умов 
залучення позикових коштів. 

Політика управління реальними інвестиціями підприємства – частина 
політики управління інвестиційною діяльністю підприємства, сутність якої 
полягає в організації вибору, розробки, оцінки та реалізації найбільш 
ефективних проектів і програм з реального інвестування. 

Політика управління фінансовими інвестиціями – частина політики 
управління інвестиційною діяльністю підприємства, сутність якої полягає в 
організації вибору та оцінки найбільш ефективних фінансових інструментів 
вкладення капіталу, своєчасного його реінвестування. 

Політика управління фінансовими ризиками підприємства – частина 
фінансової стратегії підприємства, функціонування якої полягає у 
прогнозуванні фінансових ризиків та нейтралізації негативних їх наслідків. 

Поточне фінансове планування – процес розробки поточних фінансових 
планів по окремих аспектах фінансової діяльності підприємства, складова 
частина стратегічного фінансового планування, його конкретизація. 
Складається на 1 рік. 

Предмет фінансового менеджменту – науково-методичні підходи щодо 
ефективного управління всіма аспектами фінансової діяльності. 

Прибуток – абсолютний показник ефективності діяльності 
підприємства, позитивна форма фінансових результатів у вигляді 
перевищення суми доходів над сумою витрат, які були понесені для 
отримання цих доходів, що в майбутньому формує фінансові ресурси 
підприємства та держави. 
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Процент – сума доходу від надання капіталу у борг або плата за 
використання позикового капіталу. 

Процентна ставка – відносний показник, відповідно до якого у 
встановлені строки сплачується сума доходу (процентів) на вкладений 
капітал. 

Р 
Реструктуризація підприємства – проведення організаційно-

господарських, правових, виробничо-технічних заходів, спрямованих на 
зміну структури суб’єкта господарювання, його управління, форм власності, 
організаційно-правових форм, які здатні відновити прибутковість, 
конкурентоспроможність та ефективність виробництва. 

С 
Санаційна спроможність – наявність у підприємства, що перебуває у 

фінансовій кризі, фінансових, організаційно-технічних та правових 
можливостей, які визначають здатність до успішного проведення його 
фінансової санації. 

Санація у межах судової процедури – система заходів, що здійснюються 
в процесі провадження справи про банкрутство з метою запобігання 
визнанню боржника банкрутом та його ліквідації, спрямовану на 
оздоровлення його фінансового стану, а також на задоволення в повному 
обсязі або частково вимог кредиторів через кредитування, реструктуризацію 
боргів і капіталу та (або) зміну організаційної чи виробничої структури 
підприємницької діяльності. 

Стратегічне фінансове планування – процес розробки загальної 
фінансової стратегії і політики підприємства за основними напрямами 
фінансової діяльності, розробка бюджетів довгострокових інвестицій та їх 
фінансування. Складається на 3-5 років. 

Т 
Теперішня  приведена вартість – сума майбутніх грошей, приведених з 

урахуванням визначеної процентної ставки до теперішнього моменту часу. 

У 
Управління активами підприємства – процес (складова фінансового 

менеджменту), який має на меті підвищення ефективності формування і 
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використання  активів підприємства відповідно до його стратегічних завдань 
та програми розвитку. 

Управління грошовими потоками підприємства – процес (складова 
фінансового менеджменту), який має на меті забезпечення фінансової 
рівноваги підприємства у процесі його розвитку шляхом збалансованості 
обсягів надходження і витрат грошових коштів і їх синхронізації у часі. 

Управління інвестиційною діяльністю підприємства – процес (складова 
фінансового менеджменту), який має на меті забезпечення максимальної 
ефективності вкладення капіталу підприємства у короткостроковому і 
довгостроковому періодах шляхом вибору найбільш раціональних форм і 
способів інвестування. 

Управління капіталом підприємства – це процес (складова фінансового 
менеджменту), який має на меті забезпечення максимізації ринкової вартості 
підприємства шляхом оптимального його формування і використання за 
обсягом та структурою. 

Управління прибутком підприємства – процес (складова фінансового 
менеджменту), який має на меті забезпечення максимізації чистого прибутку 
як основного джерела зростання ринкової вартості підприємства та 
добробуту всіх учасників ринкових, корпоративних та соціально-трудових 
відносин. 

Управління структурою капіталу підприємства – система принципів та 
методів розробки і реалізації ефективних управлінських рішень, пов’язаних з 
встановленням оптимальних параметрів структури капіталу, його залученням 
з різних джерел для здійснення фінансово-господарських операцій 
підприємства, а також підвищення його ринкової вартості. 

Управління фінансовими ризиками підприємства – процес (складова 
фінансового менеджменту), який має на меті підтримання належного рівня 
конкурентоспроможності та забезпечення стабільності фінансово-
господарської діяльності підприємства у короткостроковому і 
довгостроковому періодах з урахуванням допустимого рівня фінансового 
ризику 

Ф 
Фізичне спрацювання основних засобів – явище поступової втрати ними 

своїх первісних техніко-експлуатаційних властивостей (якостей), тобто 
споживної вартості, що призводить до зменшення їхньої реальної вартості — 
економічного спрацювання 
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Фінансова звітність підприємства – це бухгалтерська звітність, що 
містить інформацію про фінансовий стан, результати діяльності та рух 
грошових коштів підприємства за звітний період. 

Фінансова ідеологія – система основоположних принципів здійснення 
фінансової діяльності підприємства, яка визначається метою цієї діяльності 
та фінансовим менталітетом власників і менеджерів. 

Фінансова криза – це фаза розбалансованої діяльності підприємства та 
обмежених можливостей впливу його керівництва на фінансові відносини, 
що виникають на цьому підприємстві. 

Фінансова політика – частина загальної фінансової стратегії 
підприємства, що формується як система тактичних заходів досягнення 
довгострокових цілей окремих видів його фінансової діяльності. 

Фінансова стратегія – система довгострокових цілей фінансової 
діяльності підприємства та найбільш ефективних шляхів їх досягнення. 

Фінансове планування – процес визначення обсягу фінансових ресурсів, 
необхідних для виробничо-господарської діяльності підприємства, а також 
джерел їх надходження; це процес розроблення системи фінансових планів і 
планових (нормативних) фінансових показників в майбутньому 
(короткостроковому або довгостроковому) періоді. 

Фінансове прогнозування – процес розроблення прогнозів фінансового 
розвитку підприємства на майбутнє (3 роки і більше); метод виявлення 
оптимальних дій підприємства у майбутньому стосовно ефективного 
управління фінансами. 

Фінансовий аналіз – процес дослідження фінансового стану й основних 
результатів фінансової діяльності підприємства з метою виявлення резервів 
подальшого підвищення його ринкової вартості й забезпечення ефективного 
розвитку. 

Фінансовий контролінг – контролююча система, яка забезпечує 
концентрацію контрольних дій на найбільш пріоритетних напрямках 
фінансової діяльності підприємства, своєчасне виявлення відхилень 
фактичних її результатів від запланованих та прийняття відповідних 
ефективних управлінських рішень. 

Фінансовий леверидж – фінансовий механізм використання позикового 
капіталу у фінансуванні діяльності підприємства для збільшення 
рентабельності власного капіталу. 

Фінансовий менеджмент – процес управління формуванням, 
розподілом і використанням фінансових ресурсів підприємства та 
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організацією його грошового обороту шляхом використання відповідних 
принципів і методів з метою реалізації фінансової політики на підприємстві. 

Фінансовий механізм – система управління фінансами, призначена для 
організації взаємодії фінансових відносин і фондів грошових коштів з метою 
оптимізації їхнього впливу на кінцеві результати виробництва. 

Фінансовий план – консолідований плановий документ, який є важливим 
елементом бізнес-плану, характеризує спосіб реалізації фінансових цілей 
підприємства та застосовується для управління його стратегічною і поточною 
фінансовою діяльністю. 

Фінансовий ризик – усвідомлена можливість небезпеки виникнення 
непередбачених втрат очікуваного прибутку, майна, грошей у зв’язку з 
випадковими змінами умов економічної діяльності, несприятливими 
обставинами. 

Ц 
Цінова політика підприємства – діяльність підприємства, спрямована на 

досягнення його головної мети за допомогою ціноутворення. 
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