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РЕФЕРАТ 

кваліфікаційної роботи магістра на тему  

Аналіз ефективності використання залучених ресурсів як елемент  

антикризового управління підприємством  

Студентка Василенко Христина Сергіївна 
 

Актуальність теми кваліфікаційної роботи. Фінансові ресурси підпри-

ємства відіграють особливу роль у його сталому розвитку. У науковій літературі 

представлені внутрішні джерела фінансових ресурсів підприємства, які доцільно 

диференціювати на доходи та надходження, та зовнішні, яким належать позикові 

та залучені. При цьому оптимальна структура фінансових ресурсів здійснює пря-

мий вплив на стійкість суб'єкта господарювання та його сталий розвиток. 

Метою даної роботи є дослідження механізмів управління залученими фі-

нансовими ресурсами підприємств з метою запобігання кризових явищ, що мо-

жуть виникати на підприємстві. 

Об’єкт дослідження – процеси залучення фінансових ресурсів, як джерела 

фінансування інвестиційної діяльності підприємств. 

Предмет дослідження економічні відносини що виникають між підприєм-

ствами та іншими економічними суб’єктами при впровадженні інновацій та 

впливають на їх вартісні показники.  

У першому розділі магістерської роботи досліджуються теоретико-мето-

дичні засади формування фінансових ресурсів підприємства. У другому розділі 

досліджено теоретико-методичні основи управління фінансовими ресурсами 

підприємств на оцінка ефективності їх використання.  

Ключові слова: фінансові ресурси, залучені фінансові ресурси, ефектив-

ність використання, фінансовий леверидж.  

Основний зміст кваліфікаційної роботи викладено на 40 сторінках, з яких 

список використаних джерел із 47 найменувань. Робота містить 4 таблиці, 15 ри-

сунків. 
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ВСТУП 

 

Актуальність теми. Фінансові ресурси є основним базисом, на який ком-

панія може покластися щодо свого виробництва, своїх нинішніх або майбутніх 

інвестицій та врегулювання будь-яких проблем, які можуть забезпечити її стій-

кість. Важливо наголосити, що без фінансування не може бути ні життєздатного 

бізнесу, ні ефективного та сталого управління. Ресурс – це засіб для всіх видів, 

щоб отримати те, що ви хочете. Наприклад, гроші – це важливий ресурс для по-

купки будинку. Фінанси, з іншого боку, відносяться до товарів та потоку грошей. 

При цьому фінансові ресурси – це активи з певним рівнем ліквідності. Кошти, 

кредити, банківські депозити, а також акції та облігації є частиною фінансових 

ресурсів. Компанії генерують ці ресурси з багатьох видів діяльності. Продаж 

продуктів і послуг, випуск акцій, раунди фінансування, кредити, що запиту-

ються, і асигнування є одними з джерел фінансових ресурсів.  

Розмір фінансових ресурсів підприємств залежить від обсягу виробництва, 

якості готової продукції, номенклатури, ефективності виробничого та технологі-

чного процесу. Фінансові ресурси скеровуються в розвиток виробничого про-

цесу, зміст та розвиток невиробничої сфери, споживання потреби виробництва, і 

навіть залишатися у резерві. 

Підприємство не може функціонувати та вести свою діяльність без джерел 

фінансування. Але при неправильному виборі джерел фінансування, нераціона-

льному управлінні ними підприємство так само не зможе функціонувати, або фу-

нкціонуватиме неефективно, завдаватиме збитків. У разі кризи складність ви-

бору оптимальних джерел фінансування підприємствам зростає. Необхідний гра-

мотний аналіз кризової ситуації загалом та фінансовий аналіз свого підприємства 

зокрема. Фінансування підприємства – це процес забезпечення ресурсів для здій-

снення діяльності підприємства. А джерела фінансування підприємства – це 

шляхи залучення ресурсів, суб'єкти, які можуть забезпечити необхідні ресурси у 

необхідній кількості. Джерела фінансування підприємства чи організації - це ре-
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сурси реалізації діяльності: купівлі активів, здійснення операцій та інші. Клю-

чове завдання підприємства для вдалого становлення – правильно обраний на-

прямок довгострокового та короткострокового розвитку. 

Основними джерелами фінансування підприємства є власні та позикові ко-

шти, які відображені у пасиві балансу підприємства. Також існують способи фі-

нансування діяльності підприємства. Кожен спосіб фінансування має як свої пе-

реваги, і недоліки. Основними методами фінансування є: кредитування (банків-

ське), самофінансування, взаємофінансування (між суб'єктами), бюджетне фі-

нансування. Тому своєчасне фінансове забезпечення потреб підприємства з міні-

мальними ризиками для самого підприємства є одним із ключових завдань. Ефе-

ктивне управління джерелами фінансування - це вміння одночасно ефективно 

використовувати відразу кілька джерел фінансування. 

Економічна діяльність компанії, яка дає хороші результати, неможлива без 

постійних запозичень. З одного боку, їх використання для бізнесу ґрунтується на 

об'єктивній необхідності, а саме на тимчасовому розриві між отриманими кош-

тами та витратами, сезонним виробництвом та реалізацією інвестиційних проек-

тів, що потребують значних інвестицій. З іншого боку, з допомогою позикових 

коштів відбувається розширення виробничо-господарську діяльність, оновлення 

технічної бази, використання ефектів економічних важелів тощо. 

Фінансові ресурси підприємства відіграють особливу роль у його сталому 

розвитку. У науковій літературі представлені внутрішні джерела фінансових ре-

сурсів підприємства, які доцільно диференціювати на доходи та надходження, та 

зовнішні, яким належать позикові та залучені. При цьому оптимальна структура 

фінансових ресурсів здійснює прямий вплив на стійкість суб'єкта господарю-

вання та його сталий розвиток. 

Метою даної роботи є дослідження механізмів управління залученими фі-

нансовими ресурсами підприємств з метою запобігання кризових явищ, що мо-

жуть виникати на підприємстві. 

Об’єкт дослідження – процеси залучення фінансових ресурсів, як джерела 

фінансування інвестиційної діяльності підприємств. 
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Предмет дослідження економічні відносини що виникають між підприєм-

ствами та іншими економічними суб’єктами при впровадженні інновацій та 

впливають на їх вартісні показники.  

У першому розділі магістерської роботи досліджуються теоретико-мето-

дичні засади формування фінансових ресурсів підприємства. У другому розділі 

досліджено теоретико-методичні основи управління фінансовими ресурсами 

підприємств на оцінка ефективності їх використання.  

Інформаційною базою роботи є нормативно-правові акти, щодо форму-

вання фінансових ресурсів підприємств, дані статистичної звітності, отримані з 

сайту Державної служби статистики України та інших джерел,  монографії, пе-

ріодичні матеріали, матеріали конференцій Інтернет-ресурси, тощо. 
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1 СУЧАСНІ ПІДХОДИ ДО ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ 

ПІДПРИЄМСТВА 

 

1.1 Сутність фінансових ресурсів та їх класифікаційні ознаки 

 

Фінансові ресурси становлять фінансову базу для реалізації цілей держави, 

некомерційних організацій, а також усіх суб'єктів підприємницької діяльності, які 

функціонують на комерційній основі. Для процесу відтворення одну з найважли-

віших ролей грають саме фінансові ресурси підприємства, оскільки вони стиму-

люють виробничо-господарську діяльність та підвищують її ефективність. За до-

помогою аналізу фінансових ресурсів здійснюється контроль за фінансовим ста-

ном підприємства.  

Фінансовий стан підприємства, його платоспроможність, ліквідність, фінан-

сова стійкість залежить від обсягу фінансових ресурсів та їхнього раціонального 

використання. Тому кожне підприємство прагне збільшувати обсяг власних фі-

нансових ресурсів, досліджуючи при цьому наявність можливих резервів і найе-

фективніше використовувати наявні з підвищення ефективності своєї діяльності. 

Вивчення фінансових ресурсів підприємств є актуальною проблемою еко-

номіки, дослідження якої в останні роки приділяється велика увага. Поняття фі-

нансових ресурсів та їх класифікація знаходять різне відображення у працях бага-

тьох учених, однак єдиної думки з цього питання на сьогоднішній день не існує. 

Фінансові ресурси підприємства формуються в ході виробництва матеріальних 

цінностей, що характеризується рухом товарів і грошей. Сформовані підходи до 

сутності фінансових ресурсів у сучасних наукових фахових виданнях не завжди 

відповідають справжньому змісту аналізованої категорії. Характерно, що, розгля-

даючи фінансові ресурси, найчастіше автори мають на увазі кошти чи його фонди, 

або капітал. Однак, фінансові ресурси є більш широким поняттям, що підтверджу-

ється дослідженнями, що проводяться різними авторами, узагальнення поглядів 

яких зведено в табл. 1.1. 
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В даний час відсутнє однозначне розуміння фінансових ресурсів та капі-

талу як у рамках наукової літератури, так і в законодавчому полі. У роботах віт-

чизняних економістів представлені різні погляди дефініцій «фінансові ресурси» 

і «капітал», що з виділенням сутнісних ознак даних категорій та його ролі у від-

творювальному циклі. Систематизація поглядів у предметній галузі дозволила 

зробити висновок, що до фінансових ресурсів належать економічні відносини, 

пов'язані з формуванням та використанням фондів грошових коштів певних су-

б'єктів, при цьому їх відмітними ознаками є цільовий характер та їх характерис-

тика, що полягає в тому, що вони є джерелом розширеного відтворення . Неод-

нозначність трактування поняття фінансових ресурсів, капіталу підприємства 

потребує подальшого дослідження питань фінансування розширеного відтво-

рення, обґрунтування змісту управління фінансовими ресурсами в залежності від 

стадій кругообігу з метою ефективного використання наявного потенціалу. Не-

дооцінка значимості виявлення сутності фінансових ресурсів та капіталу призво-

дить до того, що механізм реалізації економічної політики і на макро-, і на мік-

рорівні здійснюється без належного методологічного обґрунтування. 

Капітал лише на рівні суб'єкта господарювання є сукупність матеріальних, 

трудових, фінансових ресурсів, вкладених у підприємницьку та іншу діяльність 

з метою отримання достатнього для розширеного виробництва прибутку. Реаль-

ний капітал матеріалізується у конкретні матеріально-речові блага, втілені в фа-

ктори виробництва (будівлі, машини, обладнання, сировину тощо); фінансовий 

капітал представлений у вигляді коштів та короткострокових фінансових вкла-

день. У процесі ділового обороту відбувається обіг капіталу: капітал у грошовій 

формі у процесі підприємницької діяльності матеріалізується у конкретну про-

дукцію та повертається власнику у грошовій формі у процесі її реалізації з дода-

ною вартістю. Відтворення капіталу – це складний систематично повторюваний 

процес, зумовлений послідовною зміною стадій виробничого циклу. 
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Таблиця 1.1 – Підходи до визначення сутності та змісту понять «фінансові 

ресурси», «залучені ресурси» [узагальнено автором] 

 

Формування фінансових ресурсів проходить усі стадії відтворювального 

процесу. Оскільки фінансові ресурси виступають як матеріальних носіїв фінансо-

вих відносин, то стадії виробництва спостерігається потенційне формування фі-

нансових ресурсів як коштів. Тобто. саме на цій стадії відбувається грамотне по-

єднання всіх факторів виробництва, що призводить до створення додаткової вар-

тості, яка надалі набуде форми валового доходу. Стадія розподілу, будучи другою 

стадією відтворювального процесу, стає стадією функціонування фінансових ре-

сурсів, оскільки саме у ній відбувається розподіл і відчуження вартості громадсь-

кого продукту у грошовій формі, і навіть формування доходів організації з ураху-

ванням їх вкладів чи формування цільових окремих частин вартості власника. 

Узагальнена класифікація фінансових ресурсів підприємства подана на ри-

сунку 1.1. 
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Рисунок 1.1 – Класифікація фінансових ресурсів підприємства (узагаль-

нено автором на основі [32, 25, 20]) 

 

Фінансові ресурси щодо участі у видах діяльності поділяються на: 

1) капітал основної діяльності - залучені фінансові ресурси, які трансформо-

вані (вкладені) в активи, що забезпечують отримання (фактично чи потенційно) 

доходу від основної діяльності у поточному чи майбутніх періодах; 

2) капітал, що бере участь у іншій діяльності – залучені фінансові ресурси, 

які трансформовані (вкладені) в активи, що забезпечують отримання (фактично чи 

потенційно) інших доходів; 

3) інший капітал – залучені фінансові ресурси, які трансформовані (вкла-

дені) в активи та диференційовані стосовно певного виду діяльності/участі у фор-

муванні певного виду доходу. 

Для визначення світового інтересу до сутності фінансових ресурсів, особ-

ливостей їх формування та використання було проведено через визначення акти-
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вності пошукових запитів в мережі Інтернет за тематикою забезпечення капіта-

лом підприємництва, проведених за допомогою програмного продукту Google 

Trends. Для дослідження були обрані такі поняття як: фінансові ресурси, власний 

капітал підприємства, позиковий капітал. Було виявлено наявність стабільної за-

цікавленості серед науковців до даної тематики рис. 1.2).  

 

Рисунок 1.2 – Аналіз частоти пошукових запитів, пов’язаних із формуван-

ням фінансових ресурсів підприємства [авторська розробка] 

 

Як видно з рисунку 1.2 серед пошукових запитів переважає саме цікавість до 

загальних питань, пов’язаних із функціонуванням фінансових ресурсів як джерел 

коштів, що акумулюються підприємствами для здійснення всіх видів діяльності. Це 

підтверджує актуальність необхідності узагальнення шляхів підвищення ефектив-

ності використання фінансових ресурсів підприємства. 

Для створення та нормального функціонування будь-якого підприємства 

дуже важливо визначити правильну систему фінансових ресурсів та дотримува-

тись її протягом усього життєвого циклу підприємства. Розмір фінансових ресу-

рсів підприємств залежить від обсягу виробництва, якості готової продукції, но-

менклатури, ефективності виробничого та технологічного процесу. 
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Також можна виділити ряд чинників, які визначають структуру капіталу 

підприємства (рис. 1.3), до яких належать чинники внутрішнього та зовнішнього 

характеру.  

 

Рисунок 1.3 – Чинники, що визначають структуру капіталу підприємства [23] 

 

Стабільність підприємства великою мірою залежить джерел фінансування. 

Капітал характеризує фінансові можливості фірм і дає інформацію про кошти, які 

підприємства використовують у реалізації своїх планів з одержання прибутку. Вся 

сума вкладеного капіталу формується рахунок позикового і власного капіталів. 

Вивчення структури капіталу і його аналіз має складатися із трьох частин: по - 

перше, спостереження за процесом утворення капіталу; по-друге, вивчення про-

цесу реалізації капіталу та по-третє, аналіз ефективності вкладеного капіталу. 

Структура капіталу організації виступає гарантією можливих її зобов'я-

зань. При цьому структура капіталу визначається таким чином, щоб знизити аль-

тернативні витрати в майбутньому і виплат за передбачуваними зобов'язаннями. 

Це означає, що суб'єкти господарювання починають своє фінансування з емісії 

звичайних акцій, в подальшому переходять до гібридних цінних паперів і борго-

вих зобов'язань, і тільки в окремих випадках задіятимуть резерви власного капі-

талу. Така ієрархія, характерна для теорії стейкхолдерів.  
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1.2 Тенденції формування ресурсної бази підприємств в Україні 

 

Фінансові відносини, які у процесі виробничої діяльності, опосередкову-

ють виробничі взаємозв'язки економічних суб'єктів. У зв'язку із змінами, які у 

суспільстві, змінюється характер фінансових відносин. Фінанси економічних су-

б'єктів як сфера фінансової системи відображають розподільні відносини на рівні 

окремих суб'єктів господарювання. З цих позицій фінансові ресурси виступають 

як об'єкт управління фінансами та як інструмент керуючого впливу. 

В таблиці 1.2 та на рисунку 1.4 наведена структура власного капіталу під-

приємств за період 2013-20 р. 

 

Таблиця 1.2 – Власний капітал підприємств [34] 

 
 

 

Рисунок 1.4 – Власний капітал підприємств [авторська розробка] 
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2016 2445803708 1801020995 420074755 224707958 121550809

2017 2458527641 1695328099 484322273 278877270 128141466

2018 2708576888 1778067774 514036847 416472267 216932504

2019 3092765859 1758443057 707237265 627085537 317430849
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З рисунку 1.4 та таблиці 1.2 видно, що власний капітал великих підпри-

ємств із 2016 року залишається майже на однаковому рівні, натомість власний 

капітал середніх та малих підприємств має тенденцію до зростання. Аналогічний 

аналіз можна зробити для позикових ресурсів, який складається з довгостроко-

вих та поточних зобов’язань. 

 

Таблиця 1.3 – Довгострокові зобов’язання [34] 

 
 

 

Рисунок 1.5 – Довгострокові зобов’язання [авторська розробка] 

 

З наведених даних можна зробити висновок, що в порівнянні з власним 

капіталом, обсяги довгострокових позикових фінансових ресурсів, який як в бі-

льшості складається із кредитних ресурсів для підприємств як великого так і се-

реднього та малого бізнесу знаходиться в співставних розмірах, тобто малий та 

середній бізнес фінансується за рахунок довгострокового капіталу. 
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2018 1757580586 603801428 550927350 602851808 331864035

2019 1633717580 638383548 537716243 457617790 226015304

2020 1914076372 792529585 616708559 504838228 256026145
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Короткостроковими вважають борги підприємства, які необхідно погасити 

у річний термін з моменту виникнення. Сюди входить заборгованість за корот-

костроковими (до року) кредитами банку, векселями, з виплати дивідендів засно-

вникам, кредиторська заборгованість, що об'єднує борги з поставок, податків, 

зарплати персоналу тощо. 
 

Таблиця 1.4 – Короткострокові зобов’язання [34] 

 

 

Рисунок 1.6 – Короткострокові зобов’язання підприємств [авторська роз-

робка] 

 

Дані таблиці 1.4 та рисунку 1.6 показують, що короткострокові позикові 
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2 ТЕОРЕТИКО-МЕТОДИЧНІ ОСНОВИ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВИМИ 

РЕСУРСАМИ ПІДПРИЄМСТВ НА ОЦІНКА ЕФЕКТИВНОСТІ ЇХ 

ВИКОРИСТАННЯ 

 

2.1 Особливості управління фінансовими ресурсами залученими на 

правах власності 

 

У сучасних умовах кожне підприємство самостійно обирає джерела фінан-

сування для своєї діяльності. Використовуються ті джерела, які найпростіше за-

лучити і є найвигіднішими у застосуванні. У реальному житті найчастіше немає 

можливості поділити джерела фінансування на придбання конкретного виду ак-

тиву відповідно до терміну його застосування, тому підприємство використовує 

різні джерела фінансування на придбання будь-якого активу. Це забезпечує гну-

чкість управління своїми джерелами фінансування та сприяє підвищенню ефек-

тивності використання активів та капіталу. Узагальнена схема залучення фінан-

сових ресурсів на різних умовах наведена на рисунку 2.1.  

Як видно зі схеми всі фінансові ресурси можна розділити на власні, тобто 

ті які є в наявності у підприємства та які можуть бути ним використані у будь 

якій момент з мінімальними витратами та залучені, тобто ті які доводиться залу-

чати в якості додаткового фінансування ззовні. До безпосередньо власних ресу-

рсів відноситься частина чистого прибутку, що залишається у підприємства пі-

сля виплати дивідендів та інших платежів, що мають бути сплачені підприємст-

вом. Також до власних можна віднести амортизаційні відрахування, метою яких 

фінансування оновлення основних засобів по мірі їх зношення, та які формують 

собівартість продукції зменшуючи при цьому величину оподатковуваного при-

бутку. Власними коштами також можна вважати нерозподілений прибуток, що 

залишився на підприємстві після розподілу прибутку в минулі періоди. Також 

власними можна назвати кошти акціонерів в приватному акціонерному товарис-

тві тому що в даному випадку обмежене коло акціонерів фактично вносять свої 

кошти не звертаючись до публічної емісії. 
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Рисунок 2.1 – Узагальнена схема формування фінансових ресурсів [22] 

 

Залучені ресурси можуть відрізнятися за двома ключовими ознаками: бути 

залученими на правах власності та мобілізованими на фінансовому ринку на пра-

вах платності, зворотності та терміновості, тобто кредитних відносин. 

В умовах нестабільності ринків найреальнішим методом фінансового за-

безпечення господарської діяльності організацій промисловості залишається за-

стосування методу самофінансування як найбільш доступного та відносно надій-

ного. Однак у більшості підприємств, що працюють у сфері промисловості, які 

використовували значною мірою власний капітал, може виникнути ситуація, 
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коли власних коштів недостатньо для самофінансування. У таких випадках доці-

льно застосовувати такі методи як цільове фінансування, пільгове фінансування, 

аренда. На жаль, ці методи не завжди доступні середнім і, особливо, малим суб'-

єктам господарювання. Одним із варіантів фінансування діяльності підприємс-

тва є допомога держави. Проте, за умов фінансово-економічної кризи її можли-

вості обмежені і тому підприємств самофінансування є основним джерелом по-

повнення фінансових ресурсів. 

Формування статутного капіталу акціонерного товариства відбувається за 

рахунок випуску акцій на певну суму. Далі статутний капітал громадського ак-

ціонерного товариства ділиться на фіксовану кількість акцій, які засвідчують 

обов'язкові права всіх акціонерів стосовно акціонерного товариства. Таким чи-

ном, статутний капітал громадського акціонерного товариства складається на пі-

дставі номінальної вартості всіх його акцій, придбаних його акціонерами. Також 

статутний капітал акціонерного товариства визначає майно товариства у мініма-

льному розмірі, для гарантії інтересів кредиторів. 

Безпосередньо фінанси громадського акціонерного товариства – це фінан-

сові відносини, які з усіх стадіях створення, діяльності, реорганізації та ліквідації 

суспільства. Так, статутний капітал ПАТ відбиває мінімальний розмір майна то-

вариства, що гарантує виконання зобов'язань товариства перед його кредито-

рами. Статутний капітал товариства складається з певної кількості акцій, перед-

бачених у статуті товариства. 

Чисті активи товариства оцінюються в законодавчому порядку, на підставі 

даних бухгалтерського обліку та від їхньої загальної вартості віднімаються зобо-

в'язання товариства, крім зобов'язань щодо акцій. Співвідношення чистих акти-

вів та статутного капіталу суспільства відображає фінансовий стан суспільства в 

цілому, якщо величина активів менша за капітал організації, тоді суспільству не-

обхідно вилучати частину статутного капіталу для відновлення балансу. А якщо 

вартість активів менша за величину мінімального статутного капіталу, що вста-

новлюється законодавством, таке суспільство підлягає ліквідації. Стосовно змін 

статутного капіталу товариства, який може збільшуватися за рахунок зростання 
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прибутку або додаткових вкладів засновників або, навпаки, скорочуватися, у 

будь-якому з поданих випадків будь-які зміни статутного капіталу здійснюються 

тільки на підставі рішення загальних зборів більшістю голосів, а набувають чин-

ності після повідомлення реєструючих органів. Також збільшення статутного ка-

піталу товариства може проводиться тільки після повної оплати спочатку оголо-

шеного статутного капіталу громадського товариства. Збільшення вартості капі-

талу суспільства відбувається за рахунок випуску нових акцій або зростання їх-

ньої номінальної вартості. Додатковий випуск акцій відбувається після затвер-

дження загальними зборами підсумків минулої емісії та внесення змін до стату-

тного капіталу товариства. Отже, статутний капітал громадського акціонерного 

товариства визначає вартість самої організації над ринком. 

 

2.2 Управління залученими позиковими фінансовими ресурсами 

 

Управління структурою фінансових ресурсів, що залучаються, є одним з 

найважливіших завдань менеджменту компанії. З одного боку, зростання пози-

кових фінансових ресурсів дозволяє збільшити рентабельність акціонерного ка-

піталу, оскільки прибуток, що генерується активами компанії, концентрується на 

меншій кількості власників, унаслідок чого величина прибутку на одиницю ін-

вестованого акціонерами капіталу збільшується. Крім того, використання пози-

кових фінансових ресурсів дозволяє розширити можливості зростання компанії, 

оскільки за нестачі власних коштів залучені фінансові ресурси дозволяють інве-

стувати в нові проекти. Внаслідок віднесення відсотків із позикових коштів у ви-

трати виникає борговий щит, тобто економія з податку прибуток.  

З іншого боку, збільшення частки позикових фінансових ресурсів збільшує 

обсяги обов'язкових процентних платежів за користування цими коштами неза-

лежно від отриманих фінансових результатів компанією, що призводить до зро-

стання додаткових ризиків для власників. У зв'язку з цим необхідною умовою 

успішного управління фінансовими ресурсами підприємства є проведення оці-

нки ефективності їх використання та виявлення напрямів оптимізації моделі 
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співвідношення власних та позикових фінансових ресурсів з метою отримання 

максимального прибутку.  

На рисунку 2.2 наведено основні джерела формування позикового капіталу 

підприємства, що розподіляються на внутрішні та зовнішні. 
 

 

 

Рисунок 2.2 – Джерела формування позикових фінансових ресурсів [24] 
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Найважливішим джерелом формування фінансових ресурсів є банківські 

кредити. Якщо суб'єкт господарювання є надійним позичальником протягом ба-

гатьох років, то можливі ситуації, коли банки можуть надавати кредити на більш 

вигідних умовах. Для великих промислових корпорацій, крім банківського кре-

дитування, розміщення облігацій може бути привабливим варіантом на форму-

вання фінансових ресурсів. Це пояснюється тим, що терміни та обсяги ресурсів, 

що залучаються, будуть більш вигідними, ніж при використанні банківських кре-

дитів. Обсяги кредитування підприємств за останні роки в залежності від строків 

кредитування наведено на рисунку 2.3. 

 

Рисунок 2.3 – Обсяги кредитування підприємств в Україні [33] 

 

Статистичні дані, оприлюднені Національним банком України показують, 

що в останні роки значно зменшилися обсяги довгострокових кредитів. Порів-

няно з 2020 роком таке зменшення становило майже 50%. В той же час дещо 

зросли обсяги короткострокового кредитування до 1 року, яке абсолютно пере-

важає серед загальної кількості наданих кредитів. Така ситуація пояснюється пе-

реважанням в цільовому призначенні коштів одержаних в кредит для фінансу-

вання поточних потреб. В той же час, недостатність довгострокового фінансу-

вання стримує інвестиційний розвиток економіки. 
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Управління позиковим капіталом передбачає визначення такого обсягу по-

зикових коштів, який дозволяв би збільшувати рентабельність кошти підприєм-

ства, при цьому не знижуючи фінансову стійкість підприємства. Для цього ви-

значається оптимальне співвідношення власних та позикових коштів. У ході фо-

рмування оптимальної структури капіталу важливо брати до уваги та аналізувати 

особливості кожної з його складових. Позитивні сторони використання власного 

капіталу полягають у простоті його залучення, низький фінансовий ризик та від-

сутність залежності від зовнішніх джерел фінансування. Власний капітал є гара-

нтом фінансової стійкості підприємства. Недоліком власного капіталу є його об-

межений розмір. Використання власного капіталу є стримуючим чинником роз-

витку підприємства, тобто. коли підприємство використовує лише власні кошти, 

воно має найвищу фінансову стійкість, але при цьому є обмеження можливостей 

зростання прибутку. 

Однією з найважливіших завдань фінансового менеджменту є максиміза-

ція рентабельності власного капіталу за рівня фінансового ризику за умов рин-

кової невизначеності. Реалізація цього завдання здійснюється за дотримання мі-

німального та допустимого господарського ризику різними способами, у тому 

числі і за допомогою фінансового левериджу. У менеджменті «леверидж» розу-

міють, як процес управління активами та пасивами компанії, спрямований на збі-

льшення прибутку. Леверідж сприймається як незначна зміна поведінки компа-

нії, що може вплинути на значну зміну результатів діяльності. В класичному ви-

гляді показник фінансового левериджу, або фінансового важелю визначається за 

такою формулою: 

 

(2.1) 

 

де: t – ставка податку на прибуток, яка на сьогодні дорівнює 18%. Наяв-

ність податку на прибуток фактично зменшує ефект фінансового важелю; 
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ЕР – рентабельність активів, що визначається як відношення прибутку до 

оподаткування та сплати податку на прибуток до загальної суми активів підпри-

ємства, яка відображається в його балансі; 

ісер – ставка за позиковими ресурсами, яка розраховується як середньозва-

жений показник плати за користування кредитами, що має підприємство, а також 

іншими позиковими ресурсами; 

ЗК – загальна сума залучених позикових коштів (кредити, облігаційні по-

зики, тощо); 

ВК – сума власного капіталу до складу якого також входять кошти залучені 

на правах власності. 

 

Слід зазначити, що в реальності позитивний ефект фінансового важеля до-

сягається тоді коли ставка за позиковими коштами є нижчою за рентабельність  

інвестицій. Таким чином існує зв’язок між диференціалом фінансового важеля 

та його плечем. Диференціал буде позитивним поки рентабельність інвестицій 

перевищує вартість позикових ресурсів. Разом з тим, зростання обсягів позико-

вих коштів спричиняє зростає їх вартості, що призводить до зниження абсолют-

ного та відносного фінансового результату і відповідному зменшенню фінансо-

вого важелю.  

Нормативним значенням вважається значення плеча левериджу рівного 1. 

У багатьох країнах з розвиненою економікою, слід зазначити як правило, коефі-

цієнт левериджу становить 1,5, це означає приблизно більше 50% позикового ка-

піталу та понад 40% власного джерела, необхідні для формування активів ком-

панії. Якщо плече більше 1, значить підприємства фінансує свої активи за раху-

нок залучених коштів. Високі значення коефіцієнта фінансового левериджу мо-

жуть бути у підприємств із прогнозованим потоком грошових коштів за товари 

та одночасно у таких, де висока частка найбільш ліквідних активів.  

Використання цього механізму потребує підвищеної уваги з боку менедж-

менту та внутрішніх аналітиків до стану диференціалу. За значної частки пози-
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кового капіталу структурі фінансування компанії кредитори схильні компенсу-

вати свій ризик підвищенням кредитних ставок. Зумовлено це тим, що ризик кре-

дитора прямо пропорційний величині диференціалу. Знаючи методику розраху-

нку ефекту фінансового важеля, аналітик завжди зможе визначити, який обсяг 

кредиту може дозволити собі компанія і за якою максимальною ставкою, а також 

аргументовано визначати плани продажів, нових інвестицій, виплат власникам 

за підсумками фінансового року. Як недолік використання даного показника слід 

виділити достатню складність його інтерпретації, що потребує високої кваліфі-

кації та професіоналізму аналітика, який проводить аналіз. Розрахунок його не 

несе кінцевої інформації про ретроспективний, поточний чи перспективний стан 

компанії, а вимагає детального розгляду причини отриманих значень. 

 

2.3 Аналіз ефективності використання залучених фінансових ресурсів 

на прикладі ПАТ «Технологія» 

 

Аналіз ефективності використання залучених ресурсів проведемо на прик-

ладі машинобудівного підприємства ПАТ «Технологія». Дане підприємство займа-

ється виробництвом пакувальних матеріалів для підприємства харчової промисло-

вості. Значну частину продукції реалізує на експорт. Підприємство має стабільні 

ринки збуту, високу культуру виробництва, інноваційні технології, висококваліфі-

кований кадровий склад. Фінансова звітність підприємства за 2012-20 роки подана 

в додатку А [15]. 

Статутний капітал підприємства був сформований за рахунок емісії 600000 

простих бездокументарних іменних акцій номінальною вартістю 16 грн. За 2012-

2120 роки статутний капітал не збільшувався і на сьогодні становить 9600000 грн. 

У 2020 році за підсумками року акціонерам були нараховані дивіденди на загальну 

суму 30000000 грн. Також підприємство залучало кошти шляхом емісії бездокуме-

нтарних іменних відсоткових облігацій номінальною вартістю 1000 грн на загальну 

суму 50000000 грн. В якості позикових коштів підприємство періодично залучає 

довгострокові банківські кредити.  
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Загальний аналіз капіталу підприємства, наведений на рисунку 2.4 показує 

стрімке зростання обсягів власного капіталу, який порівняно з 2014 роком зріс 

майже у 8 разів. Натомість обсяги позикових коштів зростають значно меншими 

темпами, а довгострокові зобов’язання в останні роки навіть зменшуються. 

 

Рисунок 2.4 – Динаміка зміни капіталу підприємства [авторська розробка] 

 

Збільшення власного капіталу відбувається за рахунок збільшення нерозпо-

діленого прибутку. Взагалі зростання власного капіталу та його значне перева-

жання над позиковим свідчить про зростання фінансової стійкості підприємства. На 

рисунку 2.5 наведена структура позикового капіталу.  

 

Рисунок 2.5 – Структура позикового капіталу [авторська розробка] 
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З рисунку видно, що підприємство останнім часом значно збільшило обсяги 

позикового капіталу в першу чергу за рахунок збільшення кредиторської заборго-

ваності, що дещо зменшує фінансову стійкість та кредитну репутацію підприємс-

тва. Також зросли обсяги довгострокового кредитування та інших довгострокових 

зобов’язань. 

Оцінити ефективність використання залучених ресурсів можна за допомогою 

розрахунків системи коефіцієнтів до яких належать коефіцієнт автономії, коефіці-

єнт співвідношення власних і позикових коштів, коефіцієнт фінансової стійкості. 

Розрахунок коефіцієнту автономії можна здійснити за формулою: 

 

,
бал

авт
В

ВК
К      (2.2) 

 

де ВК – сума власного капіталу; 

Вбал – валюта балансу. 

 

Результати розрахунку даного коефіцієнта наведено на рисунку 2.6.  

 

Рисунок 2.6 – Значення коефіцієнту автономії 2012-20 рр. [авторська роз-

робка] 

 

Коефіцієнт автономії характеризує рівень незалежності підприємства від 

зовнішніх позикових джерел фінансування. Його нормативне значення має бути 

не меншим 0,5. Як видно з графіку для даного підприємства цей коефіцієнт зна-

чно перевищує нормативне значення, хоча і має деяку тенденцію до зменшення. 

Це свідчить про деяку нераціональність використання власного капіталу. 
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Доповнюючи коефіцієнт автономії необхідно розрахувати коефіцієнт спів-

відношення власних і залучених джерел (рис. 2.7) за формулою: 
 

,
КЗДЗ

ВК
КВЗ




     (2.3)
 

де ДЗ – сума довгострокових зобов’язань підприємства; 

     КЗ – сума довгострокових зобов’язань підприємства. 

 

Рисунок 2.7 – Коефіцієнт співвідношення власних і залучених коштів [ав-

торська розробка] 

 

Також представляє інтерес розрахунок коефіцієнту фінансової стійкості, 

якій демонструє здатність фінансування інвестиційні потреби за рахунок влас-

ного капіталу і довгострокових зобов’язань: 
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Рисунок 2.8 – Коефіцієнт фінансової стійкості [авторська розробка] 
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Коефіцієнт фінансової стійкості демонструє, що у підприємства наявний 

необхідний потенціал для фінансування значної частки активів на довгостроко-

вій основі. 

Розрахований за формулою 2.1 показник фінансового левериджу демонст-

рує неоднозначну тенденцію його зміни (рис. 2.9). 

 

Рисунок 2.9 – Показник фінансового левериджу [авторська розробка] 

 

В останні роки показник фінансового левериджу приймає від’ємні зна-

чення, що свідчіть про недоцільність залучення позикових коштів за ставкою ві-

дсотків, яка перевищує рентабельність активів. 

 

2.4 Напрями підвищення ефективності управління фінансовими ресу-

рсами підприємств 

 

Управління фінансами підприємства є процес, основною метою якого є оп-

тимізація руху та розподілу коштів для досягнення мети як підприємства в ці-

лому, так і окремих працівників. Вплив на рівень та структуру фінансових ресу-

рсів переслідує завдання підвищення ефективності роботи та досягнення поста-

влених фінансових цілей. Фактично, фінансове управління є управління фінан-

совими ресурсами. Тому тут обов'язково треба приділяти увагу управлінню фі-

нансовою стійкістю. Цей процес можливий шляхом впливу на чинники внутріш-

нього середовища:  
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- виробничі;  

- фінансові. 

Фінансово-економічні чинники включають склад та структуру фінансових 

ресурсів. На них можна вплинути шляхом вивчення фінансових документів та 

проведення фінансового аналізу діяльності, оптимізації структури капіталу та 

джерел його формування (співвідношення власних та позикових коштів). Усі за-

ходи, розроблювані у сфері управління фінансовими ресурсами, мають бути 

спрямовані на підвищення прибутковості, платоспроможності та рентабельності 

компанії. При збільшенні обсягу прибутку необхідно розробити структуру її ро-

зподілу та визначити оптимальну частку, яку слід реінвестувати та спрямувати 

на розвиток виробництва. Таким чином, сучасна компанія не може обійтися без 

організації процесу управління фінансовими ресурсами як у рамках поточної, так 

і стратегічної діяльності. Управління фінансами здійснюється за допомогою про-

ведення фінансового аналізу, планування, обліку, контролю та регулювання ко-

штів. При цьому фінансові менеджери повинні прагнути до побудови системи 

управління фінансами, що саморозвивається.  

Ефективність використання фінансових ресурсів безпосередньо з раціональ-

ним використанням інших видів ресурсів підприємства. Як шляхи підвищення ефе-

ктивності використання фінансових ресурсів підприємства, можна виділити такі 

напрями оптимізації фінансового стану, узагальним їх і розглянемо докладніше.  

1) Прискорення оборотності оборотних засобів веде до вивільнення їх час-

тини або збільшення обсягу виробництва та реалізації товарної продукції. Оскільки 

зі збільшенням швидкості оборотності оборотних коштів вивільняється достатній 

обсяг коштів, їх можна направити зменшення кредиторську заборгованість органі-

зації чи розширення виробництва, як і дані кошти може бути спрямовано оновлення 

основних фондів.  

2) Управління дебіторською заборгованістю. При формуванні кредитної по-

літики підприємства, або її коригуванні, необхідно проаналізувати і визначити ма-

ксимально допустиму дебіторську заборгованість як в цілому для компанії, так і для 

кожного контрагента персонально.  
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3) Удосконалення структури капіталу та збільшення частки власного капі-

талу є важливим заходом щодо вдосконалення системи управління фінансовими 

ресурсами підприємства. Для визначення оптимальної величини власного капіталу 

необхідно виявити співвідношення фактичної частки власного капіталу із розраху-

нковою критичною величиною. Фактична частка власного капіталу повинна бути 

не нижчою за розрахункову (оптимальну). Переважна більшість власного капіталу 

над позиковим капіталом, позитивно впливає показники рентабельності виробниц-

тва, коефіцієнти фінансової стійкості та ліквідності, формує співвідношення прибу-

тковості і ризику у розвитку підприємства.  

4) Планування грошових потоків. Для цього розробляється так званий платі-

жний календар, у якому графік грошових потоків формується на короткостроковий 

період і планується на довгостроковий період таким чином, щоб гарантовано вико-

нати всі платежі та виконати їх у строк. У міру того, як запланований довгостроко-

вий період стає короткостроковим, графік грошових потоків коригується відпо-

відно до нових умов роботи з контрагентами, якщо такі не вдалося спланувати ра-

ніше. 
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ВИСНОВКИ 

 

Фінансова стійкість та репутація підприємства залежить від наявності в 

нього власного капіталу, який також свідчить про майнову та оперативну самос-

тійність підприємства та є основним джерелом фінансування його діяльності. 

Для будь-якого підприємства необхідною умовою є перевищення власного капі-

талу над позиковим, що відображає його раціональне використання. Проте залу-

чення позикового капіталу неможливе без наявності достатньої кількості влас-

них ресурсів. В даний час будь-яке підприємство для здійснення поточних ви-

трат, витрат, спрямованих на розвиток діяльності, розширення виробництва, ре-

конструкції та модернізації обладнання, підприємств, виконання поточних та ін-

ших фінансових операцій використовує фінансові ресурси, при формуванні та 

розподілі яких вступає в економічні відносини зі своїми контрагентами, держа-

вою, фінансовими інститутами та іншими підрозділами.  

Для формування фінансових ресурсів підприємства необхідно планувати 

їх структуру, таким чином, щоб частка власних коштів становила більшу частину 

всього капіталу підприємства. У разі, коли позиковий капітал знаходиться нарі-

вні з власним або перевищує його, це призводить до погіршення фінансового 

стану підприємства за рахунок додаткових виплат, здійснених кредитору або по-

зикодавцю, і свідчить про його залежність від позикових коштів. Тому одним із 

завдань фінансистів є розрахунок вигоди залучення позикових коштів. Таким чи-

ном, для фінансового благополуччя підприємства, його платоспроможності, лік-

відності, фінансової стійкості необхідно грамотно визначати структуру джерел 

формування фінансових ресурсів, а також ефективно використовувати їх. 

Для прийняття управлінських рішень, метою яких є підвищення прибутку 

компанії, усунення причин збитків та гарантування стабільності фінансового се-

ктора, дуже важливо своєчасно проводити оцінку та аналіз ефективності викори-

стання фінансових ресурсів. Ефективність ухвалених фінансових рішень визна-

чає надійність цього аналізу. Це необхідно для подальшого використання пози-
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кових, власних та залучених коштів. Результативність аналізу показників ефек-

тивності використання фінансовими ресурсами – це базис щодо заходів, які за-

стосовуються з метою якісного контролю фінансових ресурсів, сприятливішим 

розподілом прибутку, що у результаті завжди спрямовано збільшення ціни 

всього підприємства.  

Таким чином, фінансові ресурси - це кількісно-якісний показник фінансо-

вої реалізації компанії. До них відносять накопичення, якими розпоряджається 

компанія, а також надходження, доходи та кошти. Вони спрямовані виконання 

фінансових зобов'язань і є основним критерієм розвитку фінансової складової 

діяльності організації. Для ефективності компанія застосовує деяку низку фінан-

сових ресурсів, такі як: позиковий капітал, власний капітал та деякі додаткові 

фінансові ресурси. Власникам необхідно визначити фінансові ресурси, щоб вони 

приносили якомога більше фінансових можливостей підприємству. Значення фі-

нансових ресурсів у діяльності фірми неможливо недооцінити, тому що вони мо-

жуть у найкоротші терміни стати будь-яким іншим економічним ресурсом. Роз-

виток підприємств, бюджетної сфери, економіки загалом багато в чому залежить 

від ефективного та раціонального використання фінансових ресурсів. 
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Додаток А 

Фінансова звітність ПАТ «Технологія» 

 

 

 

Актив
Код 

рядка
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

I. Необоротні активи

Нематеріальні активи: 1000 20 4008 3449 2895 2356 2579 2111 1213 625

первісна вартість 1001 23 4381 4381 4381 4381 5380 5807 5820 5876

накопичена амортизація 1002 3 373 932 1486 2025 2801 3696 4607 5251

Незавершені капітальні інвестиції 1005 19621 21743 24537 5518 12939 122108 147276 140289 36048

Основні засоби: 1010 114890 126510 135759 225896 284703 419829 525728 584424 739324

первісна вартість 1011 197713 233088 273890 393703 508410 725421 956849 1106303 1419644

знос 1012 82823 106578 138131 167807 223707 305592 431121 521879 680320

Довгострокові фінансові інвестиції: які 

обліковуються за методом участі в капіталі інших 

підприємств 1030 1193 1003 15909 38648 107879 182512 251889 380612 593045

інші фінансові інвестиції 1035 4 4 4 4 4 4 4 4 4

Довгострокова дебіторська заборгованість 1040 2424 2969 1018 988 1464 1478 1752 1795 1445

Відстрочені податкові активи 1045 383 415 1270 685 1182 869 1985 2243 2923

Інші необоротні активи 1090 0 0 0 0 0 0 36476 18699 35385

Усього за розділом I 1095 138535 156652 181946 274634 410527 729379 967221 1129279 1408799

II. Оборотні активи

Запаси 1100 29212 39525 59858 99150 119378 160213 222219 165679 219738

Виробничі запаси 1101 17809 23002 34108 58186 60906 99282 0 0 0

Незавершене виробництво 1102 6738 9295 14486 24052 34238 31264 0 0 0

Готова продукція 1103 3815 5067 11156 16830 23955 29540 0 0 0

Товари 1104 850 2161 108 82 279 127 0 0 0

Дебіторська заборгованість за продукцію, товари, 

роботи, послуги 1125 55055 63141 111010 181347 247123 349968 434647 458109 518534

Дебіторська заборгованість за розрахунками: за 

виданими авансами 1130 2771 5757 3449 25799 34674 22101 5760 6840 1066

з бюджетом 1135 7825 11175 7501 11147 6956 20543 34356 6132 4784

Інша поточна дебіторська заборгованість 1155 404 189 96 110 15016 1112 2923 17375 1722

Поточні фінансові інвестиції 1160 0 0 0 0 0 0 0 0

Гроші та їх еквіваленти 1165 7089 5075 4402 11433 2341 5808 41511 37645 26863

Готівка 1166 2 0 0 0 5 9 0 0

Рахунки в банках 1167 0 0 0 0 2336 5799 0 0

Витрати майбутніх періодів 1170 23 7 15 30 0 461 75 126 526

Інші оборотні активи 1190 293 120 248 261 2265 797 353 235 249

Усього за розділом II 1195 102672 124989 186579 329277 427753 561003 741844 692141 773482

Баланс 1300 241207 281641 368525 603911 838280 1290382 1709065 1821420 2182281

Пасив
Код 

рядка
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Зареєстрований (пайовий) капітал 1400 9600 9600 9600 9600 9600 9600 9600 9600 9600

Додатковий капітал 1410 32774 32774 32774 32774 32774 32774 32774 32774 32774

Резервний капітал 1415 2400 2400 2400 2400 2400 2400 2400 2400 2400

Нерозподілений прибуток (непокритий збиток) 1420 161283 176858 225479 426364 639467 840482 1064276 1245468 1538287

Усього за розділом I 1495 206057 221632 270253 471138 684241 885256 1109050 1290242 1583061

II. Довгострокові зобов’язання і забезпечення

Довгострокові кредити банків 1510 0 0 0 0 20883 28909 190522 133016 65630

Інші довгострокові зобов’язання 1515 63 0 0 0 0 116991 63428 103908 69597

Довгострокові забезпечення 1520 1394 1881 3611 4247 0 0 0 0

Усього за розділом II 1595 1457 1881 3611 29864 20883 145900 253950 236924 135227

IІІ. Поточні зобов’язання і забезпечення

Короткострокові кредити банків 1600 7419 7685 12494 0 4120 9959 24406 0 97900

Поточна кредиторська заборгованість: 1610 496 94 0 14794 9721 28431 75120 50115 117885

за довгостроковими зобов’язаннями

за товари, роботи, послуги 1615 23003 46696 75623 62702 95386 190001 154112 124781 138239

за розрахунками з бюджетом 1620 346 278 542 18837 5462 9508 12244 7194 17123

за у тому числі з податку на прибуток 1621 0 0 0 0 4375 7964 10380 5413 15510

за розрахунками зі страхування 1625 385 594 747 1127 937 1174 1687 1818 1540

за розрахунками з оплати праці 1630 1294 1446 2364 3341 4244 5160 14912 16437 15907

за одержаними авансами 1635 538 680 1759 1354 2475 2213 3349 3323 8345

Поточні забезпечення 1660 0 0 0 0 4932 7336 10490 12444 13946

Доходи майбутніх періодів 1665 0 0 0 0 3999 4028 0 0

Інші поточні зобов’язання 1690 212 655 1132 754 1880 1416 49745 78142 53108

Усього за розділом IІІ 1695 33693 58128 94661 102909 133156 259226 346065 294254 463993

Баланс 1900 241207 281641 368525 603911 838280 1290382 1709065 1821420 2182281

I. Власний капітал
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Звіт про фінансові результати (Звіт про сукупний дохід)

за 2019 рік

Стаття
Код 

рядка
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг) 2000 225318 266146 454886 795755 1088206 1288658 1553952 1498707 1578524

Собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг) 2050 -162471 -199972 -319929 -517903 -723650 -887334 -1127383 -1166494 -1168075

Валовий: прибуток 2090 62847 66174 134957 277852 364556 401324 426569 332213 410449

Інші операційні доходи 2120 52104 50251 44111 63544 47682 32501 8549 6938 17253

Адміністративні витрати 2130 -12165 -11522 -19969 -24608 -31371 -38783 -47302 -43805 -46825

Витрати на збут 2150 -13742 -17348 -26726 -46168 -71774 -101495 -123531 -126169 -110197

Інші операційні витрати 2180 -44790 -45011 -44136 -53215 -25168 -21282 -27829 -25258 -22626

Фінансовий результат від операційної діяльності: прибуток 2190 44254 42544 88237 217405 283925 272265 236456 143919 248054

Дохід від участі в капіталі 2200 118 114 1823 22777 48827 31932 45893 52593 162628

Інші фінансові доходи 2220 1364 681 1 0 1783 1021 0 0

Інші доходи 2240 11413 3759 708 8307 8083 7 7318 43433 12425

Фінансові витрати 2250 -241 -484 -4214 -3007 -3824 -2829 -26205 -27183 -22219

Втрати від участі в капіталі 2255 0 0 0 -38 -22 -389 0 0 -919

Інші витрати 2270 -11491 -2327 -2474 -5196 -4101 -14895 -269 -77 -40692

Фінансовий результат до оподаткування: прибуток 2290 45417 44287 84081 240248 334671 287112 263193 212685 359277

Витрати (дохід) з податку на прибуток 2300 9773 8712 15460 39363 51568 46097 -39399 -29359 -35944

Чистий фінансовий результат: прибуток 2350 35644 35575 68621 200885 283103 241015 223794 183326 323333


