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УДК 336.6
Олександренко І. В., Ніколаєва А. М., Пиріг С. О. Діагностика фінансового капіталу підприємства:  

методичний аспект
На основі аналізу наукових підходів уточнено поняття «фінансовий капітал підприємства», під яким прийнято розуміти капіталізовану суму 
фінансових ресурсів підприємства, що є джерелами формування його активів і отримані за рахунок фінансових інструментів та ефективної ро-
боти. Відображено функціональні характеристики фінансового капіталу. Надано основні етапи діагностики фінансового капіталу. Поглиблено 
підхід до виокремлення складових фінансового капіталу за окремими класифікаційними ознаками, що дає можливість детально підійти до його 
діагностики в розрізі різних джерел формування та напрямків використання. Розроблено методичний підхід до аналізу використання фінансового 
капіталу за окремими напрямками та відображено основні показники, що характеризують ефективність його використання в діяльності під-
приємства. Обґрунтовано методику проведення факторного аналізу показників рентабельності фінансового капіталу, за результатами якої 
можна виявити вплив внутрішніх факторів на зміну ефективності його використання. Застосування розробленої методики діагностики фінан-
сового капіталу дозволить підприємствам детально та комплексно оцінювати результати фінансової діяльності, обґрунтовано підходити до 
процесу прийняття управлінських рішень у напрямку формування та використання капіталу.
Ключові слова: власний капітал, довгострокові зобов’язання і забезпечення, поточні зобов’язання і забезпечення, позиковий капітал, фінансовий 
капітал.
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Олександренко И. В., Николаева А. Н., Пирог С. А. Диагностика  
финансового капитала предприятия: методический аспект

На основе анализа научных подходов уточнено понятие «финансовый ка-
питал предприятия», под которым принято понимать капитализирован-
ную сумму финансовых ресурсов предприятия, являющихся источниками 
формирования его активов и полученных за счет финансовых инструмен-
тов и эффективной работы. Отражены функциональные характеристи-
ки финансового капитала, что позволяет углубленно понимать его содер-
жание и роль в деятельности хозяйствующего субъекта. Представлены 
основные этапы диагностики финансового капитала, что дает возмож-
ность комплексно и логично провести его аналитическое исследование. 
Углублен подход к выделению составляющих финансового капитала по 
отдельным классификационным признакам, что позволяет детально по-
дойти к его диагностике в разрезе различных источников формирования 
и направлений использования. Разработан методический подход к анали-
зу использования финансового капитала по отдельным направлениям и 
отражены основные показатели, характеризующие эффективность его 
использования в деятельности предприятия. Обоснована методика про-
ведения факторного анализа показателей рентабельности финансового 
капитала, по результатам которой можно выявить влияние внутренних 
факторов на изменение эффективности его использования. Применение 
разработанной методики диагностики финансового капитала позволит 
предприятиям подробно и комплексно оценивать результаты финансо-
вой деятельности, обоснованно подходить к процессу принятия управлен-
ческих решений в направлении формирования и использования капитала.
Ключевые слова: собственный капитал, долгосрочные обязательства и 
обеспечения, текущие обязательства и обеспечения, заемный капитал, 
финансовый капитал.
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Oleksandrenko I. V., Nikolaieva A. M., Pyrih S. O. The Diagnostics  

of Financial Capital of Enterprise: the Methodical Aspect
On the basis of analysis of scientific approaches the concept of «financial 
capital of enterprise» is clarified, under which usually is understood the capi-
talized sum of financial resources of enterprise, being the sources of forma-
tion of its assets and received by means of financial instruments and efficient 
work. The functional characteristics of financial capital are reflected, allowing 
to a deeper understanding of its content and role in the activity of an eco-
nomic entity. The main stages of financial capital diagnostics are presented, 
which makes possible to carry out its analytical research comprehensively 
and logically. The approach to allocation of components of financial capital 
according to separate classification characteristics is deepened that allows 
to approach in detail to its diagnostics in the context of various sources of 
formation and directions of use. The methodical approach to analysis of use 
of financial capital by separate directions is developed and the basic indica-
tors characterizing efficiency of its use in activity of enterprise are reflected. 
The methodology of carrying out factoring analysis of the profitability indices 
of financial capital is substantiated, which can provide the results for further 
identifying of the influence of internal factors on the change of efficiency of 
its use. Application of the developed methodology of financial capital diag-
nostics will allow enterprises to evaluate the results of financial activity in 
detail and comprehensively, to approach on a reasonable basis the process of 
decision-making in the direction of formation and use of capital.
Keywords: own capital, long-term liabilities and collateral, current liabilities 
and collateral, borrowed capital, financial capital.
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У сучасних умовах підприємства змушені пра-
цювати у складному мінливому економічному 
середовищі, для якого характерні нестабіль-

ність політичної ситуації в країні, зростання кон-
куренції на ринку, волатильність цін та зростання 
витрат при зниженні якості готової продукції, а та-
кож загальна відсутність фінансування. Такі сучасні 
умови розвитку підприємств вимагають постійного 
моніторингу за результатами їх діяльності з метою 
підвищення конкурентоспроможності, інвестиційної 
привабливості та ринкової вартості. У процесі моні-
торингу за результатами діяльності необхідно опе-
рувати значним масивом показників-індикаторів, які 
дозволяють виявляти позитивну чи негативну дина-
міку розвитку підприємства за окремими об’єктами. 

Для того, щоб мати достовірну інформацію про 
кількісні показники діяльності підприємства, варто 
здійснювати ефективну фінансову діагностику. Най-
частіше об’єктом діагностики підприємства виступає 
його фінансовий стан, проте найменше уваги приді-
ляється окремо діагностиці активів, капіталу, фінан-
сових ресурсів, фінансового капіталу, що є не менш 
важливими напрямами управління та моніторингу. 
Зокрема, вагому роль у процесі управління відводять 
активам і фінансовим джерелам їх формування, що 
підвищує потребу у здійсненні ефективної діагности-
ки фінансового капіталу, який відбиває суму всіх ка-
піталізованих фінансових ресурсів підприємства, що 
вкладені в майнові цінності. 

Основною проблемою, з якою стикаються під 
час здійснення комплексної діагностики фінансового 
капіталу, є відсутність методики, яка б ураховувала 
показники та чинники розвитку, зважаючи на сучасні 
реалії. Це актуалізує питання, пов’язані із розробкою 
методичних підходів до діагностики фінансового ка-
піталу суб’єктів господарювання, зокрема і тих, що 
працюють у промислових сферах економіки.

В економічній літературі недостатньо наукових 
праць присвячених вивченню фінансового капіта-
лу. Загалом, найперше поняття «фінансовий капітал» 
згадано у праці німецького вченого Р. Гільфердінга [7]. 
Пізніше теоретичні підходи до визначення фінансового 
капіталу подавали у своїх працях Л. М. Алексеєнко [2], 
А. М. Білоченко [3], Е. Ф. Борисов [5], С. Л. Брю [11],  
Ю. М. Воробйов [6], Н. В. Клімова [8], В. В. Корнєєв 
[9], К. Р. Макконелл [11], В. І. Терьохін зі співавторами 
[12]. Вивчення теоретичних, методичних і практичних 
аспектів формування фінансового капіталу на при-
кладі інтегрованих структур кластерного типу наявні  
в працях В. П. Лещука та С. В. Буснюк [10].

Проте, незважаючи на наявність окремих 
праць, що вивчають теорію сутності фінансового 
капіталу, подальших досліджень потребують мето-
дики комплексної діагностики фінансового капіталу 
підприємств. Відповідно до цього, зростає потреба у 
розробці методики діагностики фінансового капіталу 
підприємств, з урахуванням низки показників і фак-
торів, зважаючи на сучасні умови їх господарювання. 

Метою статті є надання методики діагностики 
фінансового капіталу суб’єктів господарювання.

Розробка методики діагностики фінансового 
капіталу перш за все потребує уточнення змісту де-
фініції «фінансовий капітал». Аналіз літературних 
джерел свідчить, що немає однозначного трактуван-
ня цього поняття. Загалом усі підходи до визначення 
фінансового капіталу можна систематизувати за та-
кими ознаками:
 поєднання капіталу фінансової та промис-

лової сфери (Р. Гільфердінг [7], Е. Ф. Борисов 
[5]);

 вартість усіх ресурсів підприємства, що ви-
ражені в грошовій чи фінансовій формі  
(Л. М. Алексеєнко [2], А. М. Білоченко [3],  
С. Л. Брю [11], В. В. Корнєєв [9], Л. В. Кузнє-
цова [2], К. Р. Макконелл [11]);

 джерело фінансування діяльності підприєм-
ства (С. В. Буснюк [10], Ю. М. Воробйов [6], 
Н. В. Клімова [8], С. В. Моісєєв [12], В. П. Ле-
щук [10], В. І. Терьохін [12]).

В економічній літературі найперше вивчення фі-
нансового капіталу та відображення його сут-
ності присутнє в праці Р. Гільфердінга. Автор 

визначав, що з розвитком економіки відбувається 
проникнення банківського капіталу у виробництво, 
і при цьому відбувається злиття промислового та 
банківського капіталу, яке утворює фінансовий капі-
тал [7, с. 62]. Отже, з огляду на цей підхід, фінансовий 
капітал трактується як грошовий капітал, який над-
ходить у виробництво для фінансування виробни-
чих потреб, і основним джерело його формування є 
банківський сектор. Не можемо погодитися з думкою 
автора, що основним джерелом формування фінан-
сового капіталу є банківський сектор, оскільки окрім 
позикових фінансових ресурсів, джерелом його утво-
рення є власні та залучені кошти.

Подібний підхід у напрямку визначення фінан-
сового капіталу підприємства надає Е. Ф. Борисов. 
При цьому Е. Ф. Борисов відзначає, що фінансовий 
капітал утворюється в результаті поєднання капіта-
лу промислової, торгівельної і банківської сфер [5, 
с. 358]. Отже, це говорить про те, що створення фі-
нансового капіталу відбувається тоді, коли кошти із 
банківського сектора проникають у промисловість та 
в торгівлю. Таким чином відбувається накопичення 
початково вкладених коштів і утворюється фінансо-
вий капітал. Вважаємо, що в даному підході також 
акцентується увага на кредиті, як основному джерелі 
формування фінансового капіталу, і не враховується 
той аспект, що фінансовий капітал може утворюва-
тися за рахунок таких фінансових інструментів, як 
акції, облігації та в результаті ефективної діяльності 
суб’єкта господарювання.

На відмінну від попередніх підходів визначення 
фінансового капіталу як сукупності ресурсів, що ви-
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ражені в грошовій чи фінансовій формі, зводиться до 
того, що це всі грошові та фінансові активи господа-
рюючого суб’єкта. З огляду на підходи, що визнача-
ють фінансовий капітал як вартість усіх ресурсів, що 
мають фінансову чи грошову форму, слід зазначити, 
що найбільш розгорнуте визначення подає у своїй 
праці А. М. Білоченко. На думку автора, під фінансо-
вим капіталом необхідно розуміти ринкову вартість 
усіх ресурсів підприємства, що залучаються з різних 
джерел (кошти засновників, банків, страхового рин-
ку, бюджетів) і яка виражається в грошовій формі [3, 
с. 96]. На нашу думку, зазначений підхід досить ши-
роко розкриває сутність фінансового капіталу з по-
зиції джерел його створення, однак не враховує його 
особливість, яка характеризує накопичену суму всіх 
фінансових ресурсів з моменту створення суб’єкта 
господарювання.

Досить подібним є підхід Л. М. Алексеєнко та 
Л. В. Кузнєцової, який ґрунтується на тому, що фінан-
совий капітал – це виражені в грошовій формі мате-
ріальні, нематеріальні та фінансові активи, які нако-
пичуються підприємством з різних джерел для здій-
снення підприємницької діяльності [2, с. 101]. Тобто, 
це накопичений обсяг ресурсів, який виражений у 
грошовій формі. Варто відмітити, що в даному під-
ході зазначено наявність різних джерел формування 
фінансового капіталу, однак не уточнено, які саме.

Згідно з дослідженнями К. Р. Макконелла і С. Л. 
Брю фінансовим капіталом є наявні в підприємства 
гроші, призначені для купівлі інвестиційних товарів 
[11, с. 886]. Відповідно до визначення, під фінансовим 
капіталом розуміються всі ресурси в грошовій формі, 
що спрямовуються на закупівлю інвестиційних това-
рів. Однак, на нашу думку, автори, надаючи визначен-
ня, не врахували той аспект, що фінансовий капітал –  
це накопичена або капіталізована сума грошей з мо-
менту створення підприємства, які спрямовані на 
придбання його майна.

В. В. Корнєєв у своїй праці відзначав, що фінан-
совий капітал – це сукупність усіх фінансових активів 
підприємства [9, с. 23]. Цей підхід досить вузько ві-
дображає зміст фінансового капіталу, оскільки, окрім 
фінансових активів, на підприємстві є матеріальні та 
нематеріальні активи, джерелом формування яких 
виступають фінансові ресурси, які накопичуються й 
акумулюються у фінансовий капітал, що відобража-
ється в пасивах балансу. 

Підходи до визначення фінансового капіталу 
як джерела фінансування його діяльності ба-
зуються на тому, що це власні та позикові ре-

сурси, які призначені для фінансового забезпечення 
розвитку господарюючого суб’єкта. Зокрема, В. І. Те - 
рьохін та С. В. Моісєєв зазначають, що фінансовий 
капітал – це фінансові кошти, які відображені в паси-
ві балансу підприємства [12, с. 8]. З огляду на те, що 
в пасиві підприємства відображається сума капіталі-

зованих джерел фінансування підприємства, можна 
підтвердити думку авторів про те, що фінансовий ка-
пітал виступає джерелом фінансування всіх активів і 
формується за рахунок власних, залучених і позико-
вих коштів.

Ю. М. Воробйов відзначає, що фінансовий капі-
тал – це вартість усіх ресурсів, як у грошовій так і не 
в грошовій формі, що залучаються на підприємство 
з різних джерел і призначені для фінансування його 
потреб [6, с. 82]. Зважаючи на даний підхід, можна 
стверджувати, що фінансовим капіталом є сукупність 
усіх ресурсів, які надходять з власних і позичених 
джерел та призначені для фінансового забезпечення 
діяльності підприємства. Проте, надаючи визначен-
ня, автор не врахував, що це сума усіх капіталізованих 
ресурсів, призначених для фінансування діяльності 
підприємства.

Н. В. Клімова під фінансовим капіталом розу-
міє частину всього капіталу підприємства, який бере 
участь у фінансово-грошовому обороті та призна-
чений для фінансування діяльності господарюючого 
суб’єкта [8, с. 68]. Аналізуючи даний підхід, ми не зо-
всім погоджуємося з думкою автора стосовно того, 
що це лише частина всього капіталу, оскільки вважа-
ємо, що фінансовий капітал – це весь капітал підпри-
ємства, виражений у фінансовій формі або капіталі-
зована сума усіх фінансових ресурсів.

Також заслуговує на увагу підхід до трактуван-
ня фінансового капіталу, що відображений  
у праці В. П. Лещука та С. В. Буснюк. Дослі-

джуючи фінансовий капітал інтегрованих структур 
кластерного типу, автори розуміють під ним сукуп-
ність власних і позичкових фінансових ресурсів, що 
використовуються суб’єктами підприємницької ді-
яльності як джерело фінансування активів компанії 
з метою отримання прибутку на постійній або тим-
часовій основі [10, с. 355]. На нашу думку, дане визна-
чення широко розкриває сутність фінансового капі-
талу, однак не зовсім зрозуміло, чи вбачають автори 
під фінансовим капіталом накопичену суму фінансо-
вих ресурсів, оскільки лише сказано, що вони надхо-
дять на постійній або тимчасовій основі.

У цілому, підсумовуючи вивчення фінансового 
капіталу в рамках підходу, який подає його як дже-
рело фінансування діяльності підприємства, необ-
хідно відзначати, що фінансовий капітал є капіталом 
суб’єкта господарювання, який формується за раху-
нок власних і позикових джерел і бере участь у фінан-
суванні його діяльності.

Отже, за результатами дослідження підходів до 
розуміння сутності фінансового капіталу можна ви-
окремити такі основні його функціональні характе-
ристики:
 виступає джерелом фінансування діяльності 

підприємства;
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 відображає вартість усіх ресурсів підприєм-
ства, що виражається в грошовій формі;

 характеризує суму усіх ресурсів, що залучені 
на підприємство з різних джерел для фінан-
сування його потреб;

 відбиває обсяг і структуру пасиву балансу 
господарюючого суб’єкта;

 виражає обсяг капіталу, що утворюється в ре-
зультаті злиття коштів фінансових і промис-
лових корпорацій.

З огляду на вищенаведені підходи до трактування 
фінансового капіталу, а також виокремлені його 
функціональні характеристики, на нашу думку, 

фінансовий капітал – це капіталізована сума фінан-
сових ресурсів підприємства, які є джерелами фор-
мування активів підприємства й отримані за рахунок 
фінансових інструментів (акції, облігації, кредити) та 
ефективної роботи суб’єкта господарювання (у вигляді 
прибутку). Зважаючи на сформульоване визначення, 
фінансовий капітал є сумою власного та позикового 
капіталу, і його обсяг відображається в пасиві балансу 
підприємства в розрізі таких розділів: власний капітал; 
довгострокові зобов’язання та забезпечення; поточні 
зобов’язання та забезпечення; зобов’язання, пов’язані 
із необоротними активами та групами вибуття. Таким 
чином, необхідно відзначати, що діагностику фінансо-
вого капіталу варто проводити за сукупністю показни-
ків, що характеризують джерела формування та ефек-
тивність використання власного і позикового капіталу. 
На рис. 1 відображено основні етапи діагностики фі-
нансового капіталу підприємства.

У ході діагностики фінансового капіталу най-
перше визначаються цілі, які необхідно досягнути, 
здійснивши ефективну діагностику. Найбільш часто 
діагностика фінансового капіталу переслідує такі цілі: 

 визначення зміни обсягу, структури та ефек-
тивності використання фінансового капіталу в 
динаміці з обґрунтуванням чинників впливу; 

 виявлення основних джерел формування і 
напрямків використання фінансового капіта-
лу в динаміці; 

 оцінка показників фінансового стану підпри-
ємства; 

 визначення рівня кредитоспроможності під-
приємства; 

 виявлення ефективності використання по-
зикових коштів та обґрунтування потреби в 
кредитах; 

 оцінювання та обґрунтування інвестиційної 
привабливості підприємства.

Основним джерелом для діагностики фінан-
сового капіталу підприємства в Україні є фі-
нансова звітність (баланс, звіт про фінансо-

ві результати та звіт про власний капітал). З метою 
отримання достовірних даних найбільш доцільно 
використовувати дані фінансової звітності за 5–10 
останніх років.

У процесі діагностики фінансового капіталу не-
обхідно застосувати такі методи: 
 статистичний – у процесі визначення абсо-

лютного та відносного відхилень загального 
обсягу та окремих складових фінансового ка-
піталу; 

 математичний – при застосуванні прийому 
елімінування; 

 фінансово-економічний – під час розрахунку 
показників ефективності використання влас-
ного та позикового капіталу; 

 економіко-математичний – використовуєть-
ся для прогнозування показників у планово-
му періоді; 

 

Визначення цілей, методів та джерел інформації для діагностики 
фінансового капіталу  

Аналіз зміни обсягу фінансового капіталу в динаміці  

Аналіз обсягів та структури фінансового капіталу в розрізі окремих складових 
 

Детальний аналіз обсягів власного та позикового капіталу в динаміці  

Оцінка ефективності використання фінансового капіталу  

Проведення факторного аналізу показників ефективності використання
фінансового капіталу  

Аналіз використання фінансового капіталу  

Оцінювання ефективності використання позикового фінансового капіталу 
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Рис. 1. Етапи діагностики фінансового капіталу підприємства 
Джерело: авторська розробка.
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 факторний – використовується при визна-
ченні факторів впливу на обсяги фінансового 
капіталу та показники ефективності його ви-
користання.

Аналіз обсягів та структури фінансового капіта-
лу доцільно здійснювати в розрізі окремих його скла-
дових, які виокремлюються за окремими ознаками 
(рис. 2). 

На основі рис. 2 варто здійснити розподіл фі-
нансового капіталу і перш за все провести 
аналіз зміни його обсягів у динаміці. Далі 

варто розрахувати структуру окремих видів фінан-
сового капіталу, що виокремлені за вищенаведеними 
ознаками, у загальному його обсязі. На підставі ре-
зультатів цього аналізу обґрунтовуються конкретні 
висновки щодо джерел формування фінансового ка-
піталу, його структури та зміни обсягів в динаміці.

На етапі аналізу власного та позикового капіта-
лу відбувається дослідження джерел їх формування. 
Так, аналіз джерел формування власного капіталу 
здійснюється за окремими складовими, що включа-
ють: зареєстрований, додатковий, резервний, нео-
плачений, вилучений капітал, капітал в дооцінках і 
нерозподілений прибуток (непокритий збиток). 

Аналіз позикового капіталу відбувається за та-
кими складовими: 
 довгострокові зобов’язання та забезпечення; 
 поточні зобов’язання і забезпечення; 
 зобов’язання, пов’язані з необоротними ак-

тивами, утримуваними для продажу, та гру-
пами їх вибуття. 

Окремо визначаються джерела формування 
довгострокових і поточних зобов’язань і забезпе-
чень, визначається їх структура та здійснюються уза-
гальнення за факторами зміни обсягів в динаміці. 

 

 

 

 Поточні зобов’язання та забезпечення 

 Власний капітал 

 Довгострокові зобов’язання та забезпечення 

 Власний капітал 

 Позиковий капітал 

 Залучений капітал 

 Довгостроковий капітал 

 Короткостроковий капітал 

 Фінансовий капітал,, вкладений в необоротні активи 

 Фінансовий капітал, вкладений в оборотні активи 

 Найтерміновіші пасиви 

 Короткострокові пасиви 

 Довгострокові пасиви 

 Стійкі пасиви 

 Зобов’язання, пов’язані з необоротними активами,
утримуваними для продажу, та групами вибу  

Залежно від 
відображення 

у фінансовий звітності 
підприємства [1]

Залежно 
від приналежності 

до підприємства

Залежно 
від терміну 

використання

Залежно 
від напрямку 

використання

Залежно 
від терміну 

вилучення з обороту

Рис. 2. Розподіл складових фінансового капіталу за окремими класифікаційними ознаками
Джерело: авторська розробка.
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Під час аналізу власного і позикового капіталу також 
можна розрахувати показники фінансової стійкості, 
які дозволять сформулювати узагальнюючі висновки 
щодо залежності чи незалежності господарюючого 
суб’єкта від зовнішніх джерел фінансування. Основ-
ними показниками фінансової стійкості є: 
 коефіцієнт фінансової незалежності;
 коефіцієнт фінансової залежності;
 коефіцієнт фінансового ризику;
 коефіцієнт фінансової стабільності;
 коефіцієнт маневреності власного капіталу;
 коефіцієнт довгострокового залучення капі-

талу. 

Аналіз використання фінансового капіталу по-
лягає у визначенні напрямків спрямування 
власного капіталу, довгострокового позико-

вого капіталу (довгострокові зобов’язання і забез-
печення) та поточного позикового капіталу (сума 
поточних зобов’язань і забезпечень та зобов’язань, 
пов’язаних з необоротними активами, утримуваними 
для продажу, та групами їх вибуття). У цьому аспекті 
варто розрахувати обсяг і структуру власного, дов-
гострокового позикового та поточного позикового 
капіталу, що окремо спрямований на формування 
оборотних (поточних) і необоротних активів підпри-
ємства. До поточних активів, окрім оборотних ак-
тивів, відносимо необоротні активи, утримувані для 
продажу, та групи їх вибуття.

Основні показники, які варто визначати на да-
ному етапі діагностики фінансового капіталу, відо-
бражено в табл. 1.

Загалом, аналіз використання фінансового ка-
піталу необхідно здійснювати за методикою, 
що відображена в табл. 1, однак, ураховуючи 

специфіку діяльності промислового підприємства, 
що проявляється в різних фінансових результатах, 
обсягах активу та пасиву, необхідно врахувати низ-
ку особливостей. У даному аспекті для підприємств,  
у яких власний оборотний капітал має від’ємне зна-
чення (різниця між сумою ІІ та ІІІ розділів активу  
і сумою IІІ та ІV розділів пасиву балансу), необхідно 
застосовувати інший методичний підхід до визна-
чення напрямків використання фінансового капіталу.  
У такому разі власний капітал в повному обсязі (за 
умови, що він взагалі не є відсутнім) буде спрямова-
ний на формування необоротних активів. Поточні 
(оборотні) активи повністю будуть створені за раху-
нок поточного позикового капіталу, обсяг якого на їх 
фінансування буде визначатись як різниця між по-
точними активами і поточними пасивами. Необорот-
ні активи будуть створені за рахунок власного капі-
талу, поточного позикового капіталу та довгостроко-
вого позикового капіталу. При цьому обсяг власного 
капіталу, що спрямований на створення необоротних 
активів, буде дорівнювати обсягу власного капіталу, 
що відображений у першому розділі пасиву балансу 

Таблиця 1

Методика аналізу використання фінансового капіталу підприємства

Показник Методика розрахунку

Обсяг власного капіталу, що спрямований на формування оборотних активів,  
тис. грн (ВКоа) (2А + 3А) – (3П + 4П)

Обсяг власного капіталу, що спрямований на формування необоротних активів, 
тис. грн (ВКна) 1П – ВКоа

Обсяг поточного позикового капіталу, що спрямований на формування оборотних 
активів, тис. грн (ППКоа) (2А + 3А) – ВКоа

Обсяг поточного позикового капіталу, що спрямований на формування необорот-
них активів, тис. грн (ППКна) (3П + 4П) – ППКоа

Обсяг довгострокового позикового капіталу, що спрямований на формування обо-
ротних активів, тис. грн (ДПКоа) (2А + 3А) – (ВКоа + ППКоа)

Обсяг довгострокового позикового капіталу, що спрямований на формування нео-
боротних активів, тис. грн (ДПКна) 2П – ДПКоа

Частка власного капіталу у формуванні оборотних активів, % ВКоа / (2А + 3А) ∙ 100%

Частка поточного позикового капіталу у формуванні оборотних активів, % ППКоа / (2А + 3А) ∙ 100%

Частка довгострокового позикового капіталу у формуванні оборотних активів, % ДПКоа / (2А + 3А) ∙ 100%

Частка поточного позикового капіталу у формуванні необоротних активів, % ППКна / 1А ∙ 100%

Частка власного капіталу у формуванні необоротних активів, % ВКна / 1А ∙ 100%

Частка довгострокового позикового капіталу у формуванні необоротних активів, % ДПКна / 1А ∙ 100%

Примітка: 1А, 2А, 3А – відповідні розділи активу балансу підприємства; 1П, 2П, 3П, 4П – відповідні розділи пасиву балансу підприємства.

Джерело: авторська розробка.
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господарюючого суб’єкта. Обсяг довгострокового 
позикового капіталу, що буде спрямований на ство-
рення необоротних активів, дорівнюватиме обсягу 
довгострокового позикового капіталу, що відобража-
ється у другому розділі пасиву балансу підприємства. 
Обсяг поточного позикового капіталу, який буде ви-
користаний для придбання необоротних активів, 
необхідно обчислити як різницю між обсягом поточ-
ного позикового капіталу та обсягом поточного по-
зикового капіталу, який спрямований на формування 
оборотних активів.

Проведення аналізу формування і використан-
ня фінансового капіталу дозволяє виявити 
зміну в обсягах фінансового капіталу в ди-

наміці та обґрунтувати фактори впливу. Однак для 
обґрунтування висновків і оцінки ефективності його 
використання необхідно розрахувати показники рен-
табельності, які дозволять виявити рівень прибутко-
вості підприємства на кожну гривню обсягу фінансо-
вого капіталу загалом і в розрізі окремих його складо-
вих. Методику розрахунку показників ефективності 
використання (рентабельності) фінансового капіталу 
відображено в табл. 2.

Оцінку ефективності використання позиково-
го капіталу необхідно проводити з позиції ефектив-
ності використання кредитів, які для підприємства є 
платними. Таким чином, основним показником, який 
відображає ефективність використання кредитів,  
є ефект фінансового важеля, або фінансовий леверидж. 

Розрахункове значення ефекту фінансового ва-
желя дозволяє виявити відсоток приросту до 
рентабельності власних засобів у результаті 

використання кредитів. За умови, коли ефект фінан-
сового важеля має від’ємне значення, варто прийма-
ти рішення про зменшення кредитів у фінансуванні 
діяльності підприємства або про відмову в їх ви-
користанні, оскільки витрати на їх обслуговування 
призводять до зниження рентабельності власного 
капіталу. Якщо ефект фінансового важеля матиме 
додатне значення, то це дозволяє стверджувати, що 
позиковий капітал використовується ефективно і 
забезпечує приріст до рентабельності власних засо-
бів [4, с. 324].

Заключним етапом діагностики фінансового ка-
піталу є проведення факторного аналізу показників 
ефективності його використання. Зокрема, можна 
здійснювати факторний аналіз усіх показників ефек-
тивності використання фінансового капіталу або 
окремих з них. Для проведення факторного аналізу 
показників ефективності використання фінансового 
капіталу можна застосувати прийом елімінування. 
Факторний аналіз рентабельності фінансового капі-
талу (ЧП / ФК ∙ 100%) на основі прийому елімінування 
виконується в такій послідовності:

1) розрахунок рентабельності фінансового капі-
талу в базовому періоді:

100%;
б

б
фк б

ЧПР
ФК

= ⋅
                       

(1)

Таблиця 2

Методика розрахунку показників ефективності використання фінансового капіталу

Показник Порядок розрахунку Характеристика

Рентабельність фінансового  
капіталу (Рфк)

                             ЧП / ФК ∙ 100%,  
де ЧП – чистий прибуток підпри-
ємства; ФК – середньорічний обсяг 
фінансового капіталу

Скільки копійок чистого прибутку 
отримує підприємство на одну гривню 
фінансового капіталу

Рентабельність власного  
капіталу (Рвк)

                           ЧП / ВК ∙ 100%,  
де ВК – середньорічний обсяг влас-
ного капіталу

Скільки копійок чистого прибутку 
отримує підприємство на одну гривню 
власного капіталу

Рентабельність позикового  
капіталу (Рпк)

                          ЧП / ПК ∙ 100%,  
де ПК – середньорічний обсяг  
позикового капіталу 

Скільки копійок чистого прибутку 
отримує підприємство на одну грив-
ню позикового капіталу

Рентабельність зареєстрованого  
капіталу (Рзк)

                          ЧП / ЗК ∙ 100%,  
де ЗК – середньорічний обсяг заре-
єстрованого капіталу

Скільки копійок чистого прибутку 
отримують власники на одну гривню, 
внесену до статутного фонду

Рентабельність фінансового капіталу, 
що вкладений в необоротні активи (Рна)

                        ЧП / НА ∙ 100%,  
де НА – середньорічна вартість 
необоротних активів

Скільки копійок чистого прибутку 
отримується на одну гривню фінансо-
вого капіталу, що вкладений  
у необоротні активи підприємства

Рентабельність фінансового капіталу, 
що вкладений в оборотні активи (Роа)

                        ЧП / ОК ∙ 100%,  
де ОК – середньорічна вартість 
оборотних активів

Скільки копійок чистого прибутку 
отримується на одну гривню фінансо-
вого капіталу, що вкладений  
в оборотні активи підприємства

Джерело: складено за [4].
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2) визначення рентабельності фінансового капі-
талу із заміною базового чистого прибутку на чистий 
прибуток звітного року:

100%;ум
фк б

ЧПзР
ФК

= ⋅
                      

(2)

3) розрахунок рентабельності фінансового капі-
талу у звітному році:

100%;
з

з
фк з

ЧПР
ФК

= ⋅
                      

(3)

4) розрахунок впливу зміни факторів на зміну 
рентабельності фінансового капіталу:

– за рахунок зміни чистого прибутку
 
 ( ) :ЧП

фкР∆

;умЧП б
фк фкфкР Р Р∆ = −

                        
(4)

– за рахунок зміни обсягу фінансового капіталу 
( ) :ФК

фкР∆  
;умФК з

фк фк фкР Р Р∆ = −
                       

(5)

5) балансова перевірка:
 .з б ЧП ФК

фк фк фк фк фкР Р Р Р Р∆ = − = ∆ + ∆          
(6)

За результатами факторного аналізу варто зроби-
ти детальний висновок щодо зміни рентабельності фі-
нансового капіталу за рахунок збільшення (зменшення) 
чистого прибутку та обсягу фінансового капіталу. 

У цілому, прийом елімінування можна засто-
совувати для проведення факторного аналізу будь-
якого з показників ефективності використання фі-
нансового капіталу. На основі результатів факторно-
го аналізу можна виявити сильні та слабкі сторони 
підприємства в напрямку ефективності формування 
та використання фінансового капіталу. 

Загалом, результати проведеної діагностики фі-
нансового капіталу служать базою для розробки та 
реалізації управлінських рішень у галузі фінансового 
забезпечення діяльності суб’єктів господарювання. 

ВИСНОВКИ
Наведена методика діагностики фінансового ка-

піталу дозволяє здійснити детальне його досліджен-
ня, виявити джерела формування, напрямки спряму-
вання та оцінити ефективність використання в діяль-
ності різних підприємств. Запропоновані методичні 
положення носять універсальний характер і можуть 
мати практичне застосування в діяльності підпри-
ємства будь-якої сфери діяльності. При цьому осо-
бливу значимість діагностика фінансового капіталу 
може мати для діяльності промислових підприємств, 
які вимушені працювати в умовах відсутності фінан-
сування, при складанні загальних висновків щодо 
фінансового стану, кредитоспроможності та інвес-
тиційної привабливості підприємства. Окрім цього, 
результати діагностики фінансового капіталу є базою 

для розробки управлінських рішень у галузі форму-
вання фінансових ресурсів та розробки фінансових 
стратегій і концепцій. Подальші дослідження в дано-
му напрямку будуть базуватися на визначенні впли-
ву факторів зовнішнього середовища, які пов’язані з 
галузевою приналежністю підприємства, на обсяг та 
ефективність використання фінансового капіталу.     
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Гладкова О. В., Свинаренко Т. І. Бюджетна безпека регіону як фактор його сталого соціально-економічного розвитку
Метою статті є визначення сутності та поточного стану бюджетної безпеки регіонів. Розглянуто існуючі підходи до визначення поняття 
«бюджетна безпека»; надано авторську точку зору щодо його розуміння. На підставі теоретичного огляду запропоновано визначення поняття 
«бюджетна безпека регіону» як фінансової автономії територіальної одиниці, яка б забезпечувала місцевим органам влади самостійність у фор-
муванні та розподілі фінансових ресурсів з метою реалізації покладених на них функцій. Авторами проведено аналіз поточного стану бюджетної 
безпеки регіонів України за 2014–2016 рр. Зроблено висновок про необхідність посилення бюджетної безпеки регіонів країни шляхом формування 
ефективної бюджетної політики та відповідного бюджетного механізму, а також із урахуванням сучасного нормативно-правового забезпечення. 
Ключові слова: бюджетна безпека регіону, доходи місцевих бюджетів, видатки місцевих бюджетів, індикатори бюджетної безпеки місцевих 
бюджетів, реформа місцевого самоврядування.
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Гладкова О. В., Свинаренко Т. И. Бюджетная безопасность региона 
как фактор его устойчивого социально-экономического развития

Целью статьи является определение сущности и текущего состоя-
ния бюджетной безопасности регионов. Рассмотрены существующие 
подходы к определению понятия «бюджетная безопасность»; пред-
ставлена авторская точка зрения на его понимание. На основании те-
оретического обзора предложено определение понятия «бюджетная 
безопасность региона» как финансовой автономии территориальной 
единицы, которая бы обеспечивала местным органам власти самосто-
ятельность в формировании и распределении финансовых ресурсов для 
реализации возложенных на них функций. Авторами был проведен ана-
лиз текущего состояния бюджетной безопасности регионов Украины 
за 2014–2016 гг. Сделан вывод о необходимости усиления бюджетной 
безопасности регионов страны путем формирования эффективной 
бюджетной политики и соответствующего бюджетного механизма, 
а также с учетом современного нормативно-правового обеспечения.
Ключевые слова: бюджетная безопасность региона, доходы местных 
бюджетов, расходы местных бюджетов, индикаторы бюджетной без-
опасности местных бюджетов, реформа местного самоуправления.
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Hladkova O. V., Svynarenko T. I. The Budget Security of Region as a Factor 

of Its Sustainable Socio-Economic Development
The article is aimed at defining the essence and current status of regional bud-
get security of regions. The existing approaches to the definition of «budget 
security» are considered; the authors’ point of view on understanding of this 
concept is presented. On the basis of the related theoretical review, a definition 
of the concept of «budget security of region» is suggested as financial auton-
omy of a territorial unit, which would provide local authorities with autonomy 
in the formation and distribution of financial resources in order to implement 
the functions assigned to them. The authors analyzed the current status of the 
budget security of regions of Ukraine for 2014–2016. It is concluded that the 
budget security of regions of the country should be strengthened by forming 
an effective budget policy and the corresponding budgetary mechanism, while 
taking into consideration the modern normative-legal provision.
Keywords: budget security of region, incomes of local budgets, expenditures 
of local budgets, indicators of budget security of local budgets, reform of local 
self-government.
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