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УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВИМИ РЕЗУЛЬТАТАМИ ПІДПРИЄМСТВ 

У ñòàòò³ ðîзгëÿíóòî àêòóàëüíå пèòàííÿ óпðàâë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè â óìîâàх ðèíêîâîї åêî-
íîì³êè. У ñòàòò³ пðîàíàë³зîâàíî íàóêîâ³ пðàö³ óêðàїíñüêèх òà зàðóб³жíèх äîñë³äíèê³â òà фàх³âö³â щîäî 
âèâ÷åííÿ ìåòîä³â, пðèéîì³â àíàë³зó ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â; âèзíà÷åíî îñíîâí³ êîìпëåêñí³ зàхîäè щîäî 
зàбåзпå÷åííÿ, фîðìóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â îðгàí³зàö³é â Уêðàїí³; пðîâåäåíî äîñë³äжåííÿ îñíî-
âíèх ìåòîä³â пëàíóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â. У ñòàòò³ зàзíà÷åíî, щî âèâ÷åííÿ äèíàì³êè ф³íàíñîâèх 
ðåзóëüòàò³â зà ñêëàäîâèìè бóхгàëòåðñüêîгî îбë³êó äîзâîëèòü âèð³шèòè ðÿä зàäà÷: îö³íèòè êîíêóðåíòí³ 
пîзèö³ї îðгàí³зàö³ї: зðîñòàííÿ пðèбóòêó â³ä пðîäàж³â, щî ñâ³ä÷èòü пðî п³äâèщåííÿ êîíêóðåíòîзäàòíîñò³ 
îðгàí³зàö³ї òà її пðîäóêö³ї; îö³íèòè ñòðàòåг³ю óпðàâë³ííÿ àêòèâàìè îðгàí³зàö³ї: зíèжåííÿ пðèбóòêó â³ä 
пðîäàж³â пðè îäíî÷àñíîìó зб³ëüшåíí³ îпåðàö³éíèх äîхîä³â ìîжå îзíà÷àòè ñêîðî÷åííÿ îñíîâíîгî âèäó 
ä³ÿëüíîñò³ пîðÿä з³ зб³ëüшåííÿì îпåðàö³é, пîâ’ÿзàíèх з пåðåäà÷åю ìàéíà â îðåíäó àбî пðîäàж³â àêòèâ³â; 
äàòè îö³íêó «ÿêîñò³» гîñпîäàðñüêî-пðàâîâîї ðîбîòè â îðгàí³зàö³ї: íàпðèêëàä, зб³ëüшåííÿ пîзàð³àë³зîâà-
íèх äîхîä³â ñèгíàë³зóє пðî âèñîêó ÿê³ñòü пðåòåíз³éíîї ðîбîòè àбî пðî ñòÿгíåííÿ äåб³òîðñüêîї зàбîðгîâà-
íîñò³, ðàí³шå âèзíàíîю бåзíàä³éíîю. Вèзíà÷åíî, щî óзàгàëüíюю÷à îö³íêà ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї äàєòüñÿ 
íà п³äñòàâ³ òàêèх ф³íàíñîâèх пîêàзíèê³â, ÿê пðèбóòîê – àбñîëюòíèé пîêàзíèê òà ðåíòàбåëüí³ñòü – â³ä-
íîñíèé пîêàзíèê. Вèзíà÷åíî, щî äëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îðгàí³зàö³єю пîзèêîâèх êîшò³â 
âèêîðèñòîâóюòü пîíÿòòÿ «åфåêò ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ». Пðè зàëó÷åíí³ пîзèêîâèх êîшò³â пðèбóòîê äî 
îпîäàòêóâàííÿ зìåíшóєòüñÿ зà ðàхóíîê âêëю÷åííÿ â³äñîòê³â зà їх âèêîðèñòàííÿ â ñêëàä ðîзхîä³â. Пðî-
àíàë³зîâàíî îñíîâí³ ñêëàäîâ³ зàëåжíîñò³, щî â³äîбðàжàюòü зðîñòàííÿ ðåíòàбåëüíîñò³ âëàñíîгî êàп³-
òàëó â³äбóâàюòüñÿ зà ðàхóíîê пîäàòêîâîгî êîðåêòîðà, äèфåðåíö³àö³ї ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ òà ф³íàíñîâîгî 
âàжåëÿ. Ðîзгëÿíóòî п³äхîäè äî фîðìóâàííÿ, ðîзпîä³ëó òà àíàë³зó òàêèх пîêàзíèê³â, ÿê пðèбóòîê òà ðåí-
òàбåëüí³ñòü, äîзâîëÿюòü óпðàâëÿòè ä³ÿëüí³ñòю îðгàí³зàö³ї з ìåòîю ìàêñèì³зàö³ї ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â. 
Дîñë³äжåíî êîíöåпö³ю пðèбóòêó, ÿêà пîòðåбóє òðüîх ö³ëåé: 1) îб÷èñëåííÿ пîäàòê³â; 2) зàхèñòó êðåäèòî-
ð³â; 3) âèбîðó ðîзóìíîї ³íâåñòèö³éíîї пîë³òèêè. Вèзíà÷åíî, щî ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó ìîжíà 
п³äâèщèòè, âèêîðèñòîâóю÷è пîзèêîâ³ êîшòè òà âèзíà÷åíî фàêòîðè, ÿê³ âпëèâàюòü íà ðåíòàбåëüí³ñòü 
âëàñíîгî êàп³òàëó.
Ключові слова: ф³íàíñîâ³ ðåзóëüòàòè, п³äпðèєìñòâî, ф³íàíñîâèé âàж³ëü, óпðàâë³ííÿ àêòèâàìè, ðåíòà-
бåëüí³ñòü, пðèбóòîê.

Постановка проблеми. Упðàâë³ííÿ ф³íàíñî-
âèìè ðåзóëüòàòàìè â óìîâàх ðèíêîâîї åêîíîì³êè 
зàéìàє гîëîâíå ì³ñöå ó ä³ëîâîìó жèòò³ гîñпîäà-
ðюю÷èх ñóб’єêò³â. Їх ф³íàíñîâèé ñòàí хàðàêòåðè-
зóєòüñÿ зàбåзпå÷åí³ñòю ф³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, 
ÿê³ íåîбх³äí³ äëÿ íîðìàëüíîгî фóíêö³îíóâàííÿ 
òà äîö³ëüíèì ðîзпîä³ëîì òà åфåêòèâíèì âèêîðèñ-
òàííÿì öèх ðåñóðñ³â. Гîëîâíîю зàäà÷åю óпðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè є ñâîє÷àñí³ñòü 
âèÿâëåííÿ òà óñóíåííÿ íåäîë³ê³â ó ðîзâèòêó îðгà-
í³зàö³ї, íàäхîäжåííÿ ðåзåðâ³â äëÿ пîë³пшåííÿ 
ф³íàíñîâîгî ñòàíó îðгàí³зàö³ї òà зàбåзпå÷åííÿ 
ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ її ä³ÿëüíîñò³.

Ефåêòèâíà ä³ÿëüí³ñòü п³äпðèєìñòâà, à òàêîж 
ñòàб³ëüí³ òåìпè їх ðîбîòè òà êîíêóðåíòîñпðîìîж-
í³ñòü ó ñó÷àñíèх åêîíîì³÷íèх óìîâàх ó зíà÷íîìó 
ñòóпåí³ ÿêîñò³ óпðàâë³ííÿ ф³íàíñàìè, ÿê³ âêëю÷à-
юòü â ñåбå ф³íàíñîâå пëàíóâàííÿ òà пðîгíîзóâàííÿ 
з òàêèìè îбîâ’ÿзêîâèìè åëåìåíòàìè, ÿê бюäжåòó-
âàííÿ òà б³зíåñ-пëàíóâàííÿ, ðîзðîбêà ³íâåñòèö³é-
íèх пðîєêò³â, îðгàí³зàö³ÿ óпðàâë³íñüêîгî îбë³êó, 
ðåгóëÿðíèé êîìпëåêñíèé ф³íàíñîâèé àíàë³з òà 
íà éîгî îñíîâ³ ð³шåííÿ пðîбëåì пëàòîñпðîìîж-
íîñò³ ³ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ п³äпðèєìñòâà. В³ä пðà-
âèëüíîї îðгàí³зàö³ї îбë³êó, àíàë³зó òà óпðàâë³ííÿ 
ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè зàëåжèòü åфåêòèâíà 
òðèâàëà ä³ÿëüí³ñòü бóäü ÿêîгî п³äпðèєìñòâà íà 
ðèíêó.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Дîñë³äжåííÿìè óпðàâë³ííÿì ф³íàíñîâèìè ðåзóëü-
òàòàìè п³äпðèєìñòâ зàéìàëèñÿ íàóêîâö³: А. Бàêó-
ðîâà, А. Д³äåíêî [1]; Î. Ìåëåíü, Î. Ìàéñòðóê [4], 
Î. Нàзàðåíêî, Ð. Лóêàш [6], Î. Тîì÷óê, В. Тîì÷óê 

[7] é ³í. Ìåòîäè÷í³ п³äхîäè äî àíàë³зó ф³íàíñîâèх 
ðåзóëüòàò³â ðîзгëÿíóò³ â  пðàöÿх Ж. Кîíîíåíêî, 
Î. Пåñöîâà-Сâ³òàëêà, В. Пåòðåíêî [3], ². Нàгîðíà, 
В. Бîíäàðåíêî [5], Н. Сòðóê, Ю. Ìóö [5]. Пèòàí-
íÿì îö³íêè òà пðîгíîзóâàííÿ âåëè÷èíè ф³íàíñî-
âèх ðåзóëüòàò³â п³äпðèєìñòâà пðèñâÿ÷åí³ пðàö³ 
òàêèх àâòîð³â: Î. Аðòюх-Пàñюòà, А. Ì³ëüêà [2], 
А. Гëóщåíêî [2], Ю. Шâåöü [8] òà ³í.

Виділення невирішених раніше частин загаль-
ної проблеми. Ðàзîì ³з ÷èñåëüíèìè íàóêîâèìè 
ðîзðîбêàìè п³ä âпëèâîì òðàíñфîðìàö³ї зîâí³ш-
í³х ³ âíóòð³шí³х óìîâ фóíêö³îíóâàííÿ â³ò÷èзíÿ-
íèх ñóб’єêò³â гîñпîäàðюâàííÿ ó ñó÷àñíèх óìîâàх 
пèòàííÿ óпðàâë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè 
пîòðåбóє пîäàëüшîгî äîñë³äжåííÿ. Çîêðåìà, îñîб-
ëèâîї óâàгè зàñëóгîâóє пîòðåбà âпðîâàäжåííÿ 
â³ò÷èзíÿíèìè п³äпðèєìñòâàìè íàóêîâî òà ìåòî-
äè÷íî îбґðóíòîâàíîї пîë³òèêè óпðàâë³ííÿ ф³íàí-
ñîâèìè ðåзóëüòàòàìè, щî ñпðèÿòèìå зàбåзпå÷åííю 
ñòàб³ëüíîгî ф³íàíñîâîгî ñòàíó òà äîзâîëèòü âèÿ-
âèòè ðåзåðâè ðîзâèòêó ñóб’єêòó гîñпîäàðюâàííÿ 
â óìîâàх зðîñòàю÷îї íåâèзíà÷åíîñò³. У êîíòåêñò³ 
öüîгî âèзíà÷èìî íàñòóпí³ íàóêîâ³ зàâäàííÿ: пðî-
àíàë³зóâàòè íàóêîâ³ пðàö³ óêðàїíñüêèх òà зàðó-
б³жíèх äîñë³äíèê³â òà фàх³âö³â щîäî âèâ÷åííÿ 
ìåòîä³â, пðèéîì³â àíàë³зó ф³íàíñîâèх ðåзóëüòà-
ò³â; âèзíà÷èòè îñíîâí³ êîìпëåêñí³ зàхîäè щîäî 
зàбåзпå÷åííÿ, фîðìóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â 
îðгàí³зàö³é â Уêðàїí³; пðîâåñòè äîñë³äжåííÿ îñíî-
âíèх ìåòîä³â пëàíóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â. 
Дëÿ âèð³шåííÿ пîñòàâëåíèх зàâäàíü бóëî âèêî-
ðèñòàíî íàñòóпí³ ìåòîäè: àíàë³з, ñèíòåз, óзàгàëü-
íåííÿ, ³íäóêö³ÿ, àíàëîг³ÿ, ñèñòåìíèé п³äх³ä.
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Метою статті є óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè óпðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè â³ò÷èзíÿíèх п³ä-
пðèєìñòâ.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Ф³íàíñîâèé ðåзóëüòàò – öå âèðàжåíèé â гðîшî-
â³é фîðì³ åêîíîì³÷íèé п³äñóìîê гîñпîäàðñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї â ö³ëîìó òà її îêðåìèх 
п³äðîзä³ë³â; зðîñòàííÿ àбî зìåíшåííÿ âàðòîñò³ 
âëàñíîгî êàп³òàëó îðгàí³зàö³ї, ÿêèé âèíèê ó пðî-
öåñ³ її п³äпðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³ зà зâ³òíèé 
пåð³îä [2].

В бóхгàëòåðñüêîìó îбë³êó ф³íàíñîâèé ðåзóëü-
òàò âèзíà÷àюòü шëÿхîì п³äðàхóíêó òà бàëàí-
ñóâàííÿ âñüîгî пðèбóòêó òà збèòêó зà зâ³òíèé 
пåð³îä. Пðàêòè÷íèé ³íòåðåñ äàíîї òåìè îбґðóíòî-
âàíî åфåêòèâíîю ñèñòåìîю óпðàâë³ííÿ ф³íàíñî-
âèìè ðåзóëüòàòàìè – öå îäèí з фàêòîð³â, ÿêèé 
âèзíà÷àє пåðñпåêòèâè ðîзâèòêó îðгàí³зàö³ї, її 
ìàéбóòíю ³íâåñòèö³éíó пðèâàбëèâ³ñòü, êðåäèòî-
зäàòí³ñòü òà ó п³äñóìêó ðèíêîâó âàðò³ñòü. Яê³ñíà 
ñèñòåìà óпðàâë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðåзóëüòàòàìè 
є фóíäàìåíòàëüíîю îñíîâîю äëÿ зàбåзпå÷åííÿ 
ñò³éêîгî зðîñòàííÿ гîñпîäàðюю÷îгî ñóб’єêòà [4].

Вèâ÷åííÿ ð³зíèх ìåòîä³â, пðèéîì³â àíàë³зó 
ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â, їх зàñòîñóâàííÿ â óìîâàх 
ñó÷àñíîї ðèíêîâîї åêîíîì³êè – íîâèé òà пåðñпåê-
òèâíèé íàпðÿì åêîíîì³÷íèх äîñë³äжåíü. В óìî-
âàх öåíòðàë³зîâàíîгî óпðàâë³ííÿ, â³äñóòí³ñòü 
ðèíêîâèх ìåхàí³зì³â òà â³äíîñíîї â³äîêðåìëåíîñò³ 
óêðàїíñüêîї åêîíîì³êè â³ä ñâ³òîâîгî гîñпîäàðñòâà 
ðîзðîбêà ìåòîä³â, пðèéîì³â àíàë³зó ф³íàíñîâèх 
ðåзóëüòàò³â íå óÿâëÿëà пðàêòè÷íîгî ³íòåðåñó. 
Нåäîë³ê пðàêòè÷íîгî äîñâ³äó âèêîðèñòàííÿ òèпî-
âèх äëÿ ñâ³òîâîгî гîñпîäàðñòâà ìåòîä³â ðåгóëю-
âàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â â³äîбðàжàєòüñÿ íà 
êîðåêòíîñò³ ð³шåíü, ÿê³ пðèéìàюòüñÿ, щî, бåз-
ñóìí³âíî, ñòðèìóє ðîзâèòîê åêîíîì³÷íîгî пîòåí-
ö³àëó ÿê îêðåìèх îðгàí³зàö³é, òàê ³ åêîíîì³êè 
êðàїíè â ö³ëîìó. Гëîбàë³зàö³ÿ ñâ³òîâîгî ðèíêî-
âîгî гîñпîäàðñòâà, з îäí³єї ñòîðîíè, зàбåзпå÷óє 

б³ëüш ³íòåíñèâíå зðîñòàííÿ, âèñîêó пðèбóòêî-
â³ñòü ³íâåñòèö³é,з ³íшîї – пðèâíîñèòü äîäàòêîâ³ 
ðèзèêè â зä³éñíåííÿ гîñпîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³, 
ðåàë³зàö³ю ³íâåñòèö³éíèх òà ³ííîâàö³éíèх пðî-
åêò³â. Пðè пåðåхîä³ óêðàїíñüêîї åêîíîì³êè äî 
ðèíêó òà її б³ëüш пîâíîї ³íòåгðàö³ї äî ñèñòåìè 
ñâ³òîâîгî гîñпîäàðñòâà пðàêòè÷íî íåпðèäàòí³ñòü 
бàгàòüîх ðàí³шå ðîзðîбëåíèх ìåòîä³â ðåгóëю-
âàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â ñòâîðèëà ñåðéîзíó 
пîòðåбó ó âèâ÷åíí³ äîñâ³äó зàðóб³жíèх êðàїí, 
ðîзðîбö³ íîâèх п³äхîä³â òà ìåòîäèê ф³íàíñîâîгî 
àíàë³зó.

Ðîзðîбêà êîìпëåêñó зàхîä³â щîäî зàбåз-
пå÷åííÿ, фîðìóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â 
ó íåîбх³äíîìó îбñÿз³ òà ó â³äпîâ³äíîñò³ з ìåòîю òà 
зàäà÷àìè ðîзâèòêó п³äпðèєìñòâà пåðåäбà÷àє пðî-
öåñ пëàíóâàííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â.

Îñíîâí³ фîðìè óпðàâë³ííÿ ф³íàíñîâèх ðåзóëü-
òàò³â îðгàí³зàö³ї пðåäñòàâëåíî íà ðèñ. 1.

Çà îñíîâó äëÿ ðîзðîбêè пîòî÷íèх пëàí³â фîð-
ìóâàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ пðèбóòêó îбèðàєòüñÿ 
ð³ê з ðîзбèâêîю зà êâàðòàëàìè. У хîä³ пëàíóâàííÿ 
фîðìóâàííÿ ìàðжèíàëüíîгî âàëîâîгî òà ÷èñòîгî 
пðèбóòêó зàñòîñîâóюòüñÿ ð³зí³ ìåòîäè, îñíîâí³ 
з ÿêèх â³äîбðàжåí³ íà ðèñóíêó 2.

Узàгàëüíюю÷à îö³íêà ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї 
äàєòüñÿ íà п³äñòàâ³ òàêèх ф³íàíñîâèх пîêàзíèê³â, 
ÿê пðèбóòîê – àбñîëюòíèé пîêàзíèê òà ðåíòàбåëü-
í³ñòü – â³äíîñíèé пîêàзíèê.

Пðèбóòîê òà ðåíòàбåëüí³ñòü â³äîбðàжàюòü 
åфåêòèâí³ñòü пðîöåñó âèðîбíèöòâà. Пðèбóòîê – 
öå, з îäí³єї ñòîðîíè, îñíîâíå äжåðåëî ф³íàíñó-
âàííÿ ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³é, à з ³íшîї – äжåðåëî 
äîхîä³â бюäжåò³â ð³зíèх ð³âí³â. Аíàë³з фîðìó-
âàííÿ, ðîзпîä³ëó òà âèêîðèñòàííÿ пðèбóòêó ñêëà-
äàєòüñÿ з íàñòóпíèх åòàп³â:

– àíàë³зóєòüñÿ бóхгàëòåðñüêèé пðèбóòîê (збè-
òîê) зà ñêëàäîì òà äèíàì³ö³;

– пðîâîäèòüñÿ фàêòîðíèé àíàë³з пðèбóòêó 
(збèòêó) â³ä пðîäàжó;

Рис. 1. Склад основних форм управління фінансовими результатами організації

Джерело: розроблено авторами
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– àíàë³зóюòüñÿ пðè÷èíè â³äхèëåííÿ зà òàêèìè 
ñêëàäîâèìè пðèбóòêó, ÿê â³äìîòêè îòðèìàííÿ òà 
ñпëàòè, ³íш³ îпåðàö³éí³ äîхîäè òà âèòðàòè òîщî;

– àíàë³зóєòüñÿ фîðìóâàííÿ ÷èñòîгî пðèбóòêó 
(збèòêó) òà âпëèâ пîäàòêîâèх ðåгóëÿòîð³â òà 
пîäàòêó íà пðèбóòîê, ñóì шòðàфíèх ñàíêö³é зà 
ðîзðàхóíêàìè з бюäжåòîì;

– àíàë³зóєòüñÿ âèêîðèñòàííÿ пðèбóòêó íà 
êàп³òàë³зàö³ю òà ñпîжèâàííÿ;

– íàäàєòüñÿ îö³íêà åфåêòèâíîñò³ ðîзпîä³ëó 
пðèбóòêó íà êàп³òàë³зàö³ю òà ñпîжèâàííÿ;

– ðîзðîбëюєòüñÿ пðîпîзèö³ї äî ñêëàäàííÿ 
ф³íàíñîâîгî пëàíó.

Вèâ÷åííÿ äèíàì³êè ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â 
зà ñêëàäîâèìè бóхгàëòåðñüêîгî îбë³êó äîзâîëèòü 
âèð³шèòè ðÿä зàäà÷ [3]:

– îö³íèòè êîíêóðåíòí³ пîзèö³ї îðгàí³зàö³ї: 
зðîñòàííÿ пðèбóòêó â³ä пðîäàж³â, щî ñâ³ä÷èòü пðî 
п³äâèщåííÿ êîíêóðåíòîзäàòíîñò³ îðгàí³зàö³ї òà її 
пðîäóêö³ї;

– îö³íèòè ñòðàòåг³ю óпðàâë³ííÿ àêòèâàìè 
îðгàí³зàö³ї: зíèжåííÿ пðèбóòêó â³ä пðîäàж³â 
пðè îäíî÷àñíîìó зб³ëüшåíí³ îпåðàö³éíèх äîхî-
ä³â ìîжå îзíà÷àòè ñêîðî÷åííÿ îñíîâíîгî âèäó 
ä³ÿëüíîñò³ пîðÿä з³ зб³ëüшåííÿì îпåðàö³é, 
пîâ’ÿзàíèх з пåðåäà÷åю ìàéíà â îðåíäó àбî пðî-
äàж³â àêòèâ³â;

– äàòè îö³íêó «ÿêîñò³» гîñпîäàðñüêî-пðàâî-
âîї ðîбîòè â îðгàí³зàö³ї: íàпðèêëàä, зб³ëüшåííÿ 
пîзàðåàë³зîâàíèх äîхîä³â ñèгíàë³зóє пðî âèñîêó 
ÿê³ñòü пðåòåíз³éíîї ðîбîòè àбî пðî ñòÿгíåííÿ 
äåб³òîðñüêîї зàбîðгîâàíîñò³, ðàí³шå âèзíàíîю 
бåзíàä³éíîю.

Ðåíòàбåëüí³ñòü є â³äíîñíèì пîêàзíèêîì, ÿêèé 
хàðàêòåðèзóє ðîзì³ð пðèбóòêó íà гðèâíю âèêîðèñ-
òàíèх ðåñóðñ³â. Îñê³ëüêè ðåíòàбåëüí³ñòü є зàгàëü-
íèì пîêàзíèêîì, щî хàðàêòåðèзóє åфåêòèâí³ñòü 
фóíêö³îíóâàííÿ îðгàí³зàö³ї, пîñòàє зàäà÷à âèзíà-
÷åííÿ âпëèâó íà öåé пîêàзíèê фàêòîð³â, ÿê³ â³äî-
бðàжàюòü ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ хàðàêòåðèñòèêè 
ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї. Пðàêòèêà àíàë³òè÷íîї 
ä³ÿëüíîñò³ âèîêðåìèëà ðÿä ìîäåëåé, ÿê³ äîзâîëÿ-
юòü пðîâîäèòè òàêèé àíàë³з.

Ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó – íàéб³ëüш 
âàжëèâèé пîêàзíèê, îñê³ëüêè â³í хàðàêòåðèзóє 
ð³зí³ ñòîðîíè ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíîї îðгàí³зàö³ї. 
Нàâåäåìî ìîäåë³ ðåíòàбåëüíîñò³ â ÿêèх зàñòîñîâó-
єòüñÿ öåé пîêàзíèê (фîðìóëà 1):

  1 2 3

/ / /

/A

П
П N П N П N П СК NАR Х Х Х

A СК A СКN А N N А СК
N СК СКN N

= = = = = × × =
× ×

  1 2 3

/ / /

/A

П
П N П N П N П СК NАR Х Х Х

A СК A СКN А N N А СК
N СК СКN N

= = = = = × × =
× ×

,                (1)

äå 
П

N
 – ðåíòàбåëüí³ñòü пðîäàж³â;

СК

А
 – êîåф³ö³єíò íåзàëåжíîñò³ (àâòîíîì³ї) àбî 

÷àñòêà âëàñíîгî êàп³òàëó â зàгàëüí³é âàðòîñò³ 
àêòèâ³â îðгàí³зàö³ї;
N

СК
 – îбîðîòí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó îðгàí³зàö³ї 

(âëàñíèé êàп³òàë – ðîзä. ²²² пàñèâó «Кàп³òàë òà 
ðåзåðâè»).

У íàâåäåí³é ìîäåë³ ðåíòàбåëüí³ñòü àêòèâ³â 
пðÿìî пðîпîðö³éíà ðåíòàбåëüíîñò³ пðîäàж³â, êîå-
ф³ö³єíòó àâòîíîì³ї òà îбîðîòíîñò³ âëàñíîгî êàп³-
òàëó.

Ìîäåëü, ÿêà хàðàêòåðèзóє åфåêòèâí³ñòü âèêî-
ðèñòàííÿ âëàñíîгî êàп³òàëó, ìîжíà òàêîж пðåä-
ñòàâèòè (фîðìóëà 2):
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,           (2)

äå Rпр – ðåíòàбåëüí³ñòü пðîäàж³â;
N

A
 – îбîðîòí³ñòü ìàéíà îðгàí³зàö³ї;

 1
ЗК

СК
+  – пîêàзíèê ф³íàíñîâîї зàëåжíîñò³, ÿêèé 

âèзíà÷àє ñòðóêòóðíèé êàп³òàë;

 ЗК

СК
 – пëå÷å ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ.

Пîêàзíèê (СК + ЗК) äîð³âíює âàëюò³ пàñèâ³â îðгà-
í³зàö³ї (Вп), òàê ÿê Ва = А, òî СК + ЗК =А.

Ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó ìîжíà п³äâè-
щèòè, âèêîðèñòîâóю÷è пîзèêîâ³ êîшòè. Фàêòîðè, 
ÿê³ âпëèâàюòü íà ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³-
òàëó, íàâåäåíî íà ðèñ. 3.

Дëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îðгàí³-
зàö³єю пîзèêîâèх êîшò³â âèêîðèñòîâóюòü пîíÿòòÿ 
«åфåêò ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ» [íàпðèêëàä, 7; 8; 9]. 
Îäíàê åфåêò ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ ðîзгëÿäàєòüñÿ 
â бàгàòüîх äîñë³äжåííÿх ÿê îêðåìà êàòåгîð³ÿ 
бåз óâ’ÿзêè з³ зì³íàìè ðåíòàбåëüíîñò³ âëàñíîгî  
êàп³òàëó.

Пðè зàëó÷åíí³ пîзèêîâèх êîшò³â пðèбóòîê äî 
îпîäàòêóâàííÿ зìåíшóєòüñÿ зà ðàхóíîê âêëю-
÷åííÿ â³äñîòê³â зà їх âèêîðèñòàííÿ â ñêëàä ðîз-
хîä³â [5]. 

В³äпîâ³äíî, зìåíшóєòüñÿ âåëè÷èíà пîäàòêó íà 
пðèбóòîê, ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó зðîñ-
òàє, òîбòî íå äèâëÿ÷èñü íà пëàòí³ñòü зà âèêîðèñ-
òàííÿ пîзèêîâèх êîшò³â, зб³ëüшóєòüñÿ ðåíòàбåëü-
í³ñòü âëàñíèх êîшò³â (фîðìóëè 3–6):

( )( )1СК еR R ЕФВ Н= + − ;                (3)

Рис. 2. Основні методи планування фінансових 
результатів

Джерело: розроблено авторами
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( )е р
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ВК
= − ;                   (4)

òîä³   ( ) ( )1СК е e p

ЗК
R R R K Н

ВК
 = + − × −  

,           (5)

äå RСК – ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî êàп³òàëó;
ЕФВ – åфåêò ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ;
Н – ñòàâêà пîäàòêó íà пðèбóòîê;
Rе – ðåíòàбåëüí³ñòü åêîíîì³÷íà;
Kp – â³äñîòêîâà ñòàâêà пëàòåж³â зà âèêîðèñòàííÿ 
пîзèêîâèìè äжåðåëàìè ф³íàíñóâàííÿ;
ЗК – ñóìà зà пîзèêîâèìè äжåðåëàìè ф³íàíñó-
âàííÿ;
ВК – âëàñíèé êàп³òàë.

е
е

П
R

А
= ,                         (6)

äå Пе – пðèбóòîê åêîíîì³÷íèé (пðèбóòîê äî 
ñпëàòè пîäàòêó òà â³äñîòê³â зà âèêîðèñòàííÿ пîзè-
êîâèх äжåðåë ф³íàíñóâàííÿ, âêëю÷àю÷è â³äñîòêè 
пî êîðпîðàòèâíèé îбë³гàö³ÿì òà пðèâ³ëåéîâàíèì 
àêö³ÿì);
А – àêòèâè îðгàí³зàö³ї.

Нàéб³ëüш äèñêóñ³éíèì з íàâåäåíèх пîêàзíèê³â 
є «пðèбóòîê åêîíîì³÷íèé». Ðîзгëÿíåìî п³äхîäè äî 
éîгî âèзíà÷åííÿ [1; 6; 10; 11].

Îäí³ íàóêîâö³ âèхîäÿòü з пåðåäóìîâè, щî пðè-
бóòîê пîòð³бåí äëÿ òðüîх ö³ëåé: 1) îб÷èñëåííÿ 
пîäàòê³â; 2) зàхèñòó êðåäèòîð³â; 3) âèбîðó ðîзóì-
íîї ³íâåñòèö³éíîї пîë³òèêè. Вèхîäÿ÷è з öèх ö³ëåé, 
ðîзð³зíÿюòü пðèбóòîê бóхгàëòåðñüêèé ÿê ðåзóëü-
òàò ðåàë³зàö³ї òîâàð³â òà пîñëóг òà åêîíîì³÷íèé ÿê 
ðåзóëüòàò «ðîбîòè» êàп³òàëó.

Нà äóìêó ³íшèх äîñë³äíèê³â, зâ’ÿзîê ì³ж бóх-
гàëòåðñüêèì òà åêîíîì³÷íèì пðèбóòêîì (фîðìóëà 
7) ìîжíà âèзíà÷èòè íàñòóпíèì ÷èíîì:

1 1
позареаліз позареаліз позареаліз

е бух N N NР Р А А А− += + ∆ −∆ ∆ ,        (7)

äå Pe – åêîíîì³÷íèé пðèбóòîê;
Pбух – бóхгàëòåðñüêèé пðèбóòîê;

позареаліз
NА∆  – пîзàðåàë³зàö³éí³ зì³íè âàðòîñò³ (îö³íêè) 

àêòèâ³â пðîòÿгîì зâ³òíîгî пåð³îäó;

1
позареаліз
NА −∆  – пîзàðåàë³зàö³éí³ зì³íè âàðòîñò³ (îö³íêè) 

àêòèâ³â ó пîпåðåäí³ (ìèíóë³)зâ³òí³ пåð³îäè;

1
позареаліз
NА +∆  – пîзà ðåàë³зîâàí³ зì³íè âàðòîñò³ (îö³íêè) 

àêòèâ³â ó ìàéбóòíüîìó (ìàéбóòí³) зâ³òí³ пåð³îäè.

Îòжå, åêîíîì³÷íèé пðèбóòîê – öå пîòåíö³éíà 
ðèíêîâà ö³íà зà íàäàí³ пîñëóгè, â³äñîòîê, ÿêèé 
ñпëà÷åíî íà пîзèêîâèé êàп³òàë, òà пîòåíö³éíèé 
â³äñîòîê, ³íâåñòèö³éíèé â îðгàí³зàö³ю. 

Дëÿ âèзíà÷åííÿ пîêàзíèê³â «åêîíîì³÷íèé пðè-
бóòîê» òà «бóхгàëòåðñüêèé пðèбóòîê» ÷àñòî íà 
пðàêòèö³ âèêîðèñòîâóюòü îäíó é òó ж ñòð. 140 
«Пðèбóòîê (збèòîê) äî îпîäàòêóâàííÿ» фîðìè 
№ 2 «Çâ³ò пðî пðèбóòêè òà збèòêè». Îäíàê öÿ 
ñòðî÷êà ÿâëÿє ñîбîю пîêàзíèê, ÿêèé â³äîбðàжàє 
бóхгàëòåðñüêèé пðèбóòîê (збèòîê), ðîзðàхîâàíèé 
ó â³äпîâ³äíîñò³ з óêðàїíñüêèìè ñòàíäàðòàìè бóх-
гàëòåðñüêîгî îбë³êó. Çíà÷åííÿ ö³єї ñòðîêè пðåä-
ñòàâëÿє ñîбîю ф³íàíñîâèé ðåзóëüòàò ä³ÿëüíîñò³ 
îðгàí³зàö³ї – ñóìó пðèбóòêó (збèòêó) â³ä ðåàë³зàö³ї 
пðîäóêö³ї (ðîб³ò, пîñëóг) òà äîхîä³â â³ä îпåðàö³é-
íèх òà пîзàðåàë³зàö³éíèх îпåðàö³é, зìåíшåííÿ íà 
ñóìó âèòðàò зà öèìè îпåðàö³ÿìè.

²íш³ àâòîðè ââàжàюòü, щî åêîíîì³÷íèé пðè-
бóòîê пðèð³âíюєòüñÿ äî пîêàзíèêó ÷èñòîгî пðè-
бóòêó – ñòð. 2000 «Чèñòèé пðèбóòîê» фîðìè № 2 
«Çâ³ò пðî пðèбóòêè òà збèòêè».

Çг³äíî пàðàгðàфàì 275, 277 òîðгîâåëüíîгî 
êîäåêñó Н³ìå÷÷èíè ф³íàíñîâèé ðåзóëüòàò âêëю-
÷àє â ñåбå, з îäí³єї ñòîðîíè, äîхîäè â³ä ÷àñòêè 
ó÷àñò³ (íàпðèêëàä, äèâ³äåíäè, ÷àñòêà ó пðèбóòêó 
òîâàðèñòâà), äîхîäè â³ä ³íшèх ö³ííèх пàпåð³â òà 
â³ä íàäàííÿ äîâгîñòðîêîâèх êàäåò³â (íàпðèêëàä 
â³äñîòêè, äèâ³äåíäè з àêö³é òà ö³ííèх пàпåð³â, ÿê³ 
пðèíîñÿòü òâåðäèé â³äñîòîê, зàéìè), à òàêîж â³ä-
пîâ³äí³ âèòðàòè, àìîðòèзàö³éí³ â³äðàхóâàííÿ íà 
ф³íàíñîâ³ âêëàäè òà ö³íí³ пàпåðè îбîðîòíîгî êàп³-
òàëó. Ç ³íшîгî бîêó, ñêëàäîâ³ ÷àñòèíè ф³íàíñî-
âîгî ðåзóëüòàòó є ñóìà ñпëà÷åíèх â³äñîòê³â, â ÿêó 
âхîäÿòü â³äñîòêè ³ àíàëîг³÷í³ äîхîäè (íàпðèê-
ëàä, â³äñîòêè íà âêëàäè äî êðåäèòíèх óñòàíîâàх, 
âèìîгàì òîщî), à òàêîж â³äñîòêè òà àíàëîг³÷í³ 
âèòðàòè (íàпðèêëàä, â³äñîòêè зà êðåäèòàìè, бîð-
гîâ³ зîбîâ’ÿзàííÿ, зàéìè).

Рис. 3. Вплив факторів на рентабельність власного капіталу

Джерело: розроблено авторами
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Вèщåпåðåðàхîâàí³ зàëåжíîñò³ пîêàзóюòü, щî 
зðîñòàííÿ ðåíòàбåëüíîñò³ âëàñíîгî êàп³òàëó â³ä-
бóâàюòüñÿ зà ðàхóíîê òàêèх îñíîâíèх ñêëàäîâèх 
[7; 8; 9]: 

1. Податкового коректора. Пîêàзóє ñòóп³íü 
âèÿâëåííÿ åфåêòó ф³íàíñîâîгî âàжåëÿ пðè ð³з-
íèх ð³âíÿх îпîäàòêóâàííÿ пðèбóòêó. Пîäàòêîâèé 
êîðåêòîð íàäàє òèì б³ëüшèé âпëèâ, í³ж б³ëüшå 
âèòðàò íà âèêîðèñòàííÿ пîзèêîâèх êîшò³â âêëю-
÷åíî äî âèòðàò, ÿê³ фîðìóюòü îпîäàòêîâàíèé пðè-
бóòîê. В ³íшèх âèпàäêàх пîäàòêîâèé êîðåêòîð íå 
зàëåжèòü â³ä ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї, òàê ÿê ñòàâêà 
пîäàòêó íà пðèбóòîê âñòàíîâëюєòüñÿ зàêîíîäàâñò-
âîì. Пîäàòêîâèé êîðåêòîð ìîжå âèêîðèñòîâó-
âàòèñÿ äëÿ óпðàâë³ííÿ ðåíòàбåëüíîñò³ âëàñíîгî 
êàп³òàëó, ÿêщî зà ð³зíèìè âèäàìè îðгàí³зàö³ї 
âñòàíîâëåí³ äèфåðåíö³éîâàí³ ñòàâêè пîäàòêó íà 
пðèбóòîê àбî â ³íшèх àíàëîг³÷íèх âèпàäêàх;

2. Диференціал фінансового важеля. Хàðàêòå-
ðèзóє ð³зíèöю ì³ж åêîíîì³÷íîю ðåíòàбåëüí³ñòю 
òà ñåðåäí³ì ðîзì³ðîì â³äñîòêîâîї ñòàâêè пëàòåж³â 
зà âèêîðèñòàííÿ пîзèêîâèх äжåðåë ф³íàíñóâàííÿ. 
Гîëîâíîю óìîâîю є фîðìóю÷å зðîñòàííÿ ðåíòà-
бåëüíîñò³ âëàñíîгî êàп³òàëó. Дëÿ öüîгî íåîбх³äíî, 
щîб åêîíîì³÷íà ðåíòàбåëüí³ñòü пåðåâèщóâàëà â³ä-
ñîòêîâó ñòàâêó пëàòåж³â зà âèêîðèñòàííÿ пîзèêî-
âèìè äжåðåëàìè ф³íàíñóâàííÿ.

Яêщî з³ñòàâèòè ðîзì³ð îбë³êîâîї ñòàâêè НБУ 
òà ÷àñòêó збèòêîâèх п³äпðèєìñòâ, òîä³ ñòàíå зðî-
зóì³ëèì, щî бåз пðèéíÿòòÿ ñпåö³àëüíèх äåðжàâ-
íèх зàхîä³â щîäî íàäàííÿ êðåäèò³â äëÿ п³äòðèìêè 
³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ îðгàí³зàö³é êîðèñòóâà-
òèñÿ зàпîзè÷åíèìè êîшòàìè íåäîö³ëüíî;

3. Фінансовий важіль 
ЗК

СК
 
 
 

. В³äîбðàжàє ñóìó, 

îòðèìàíó зà зàпîзè÷åíèìè äжåðåëàìè ф³íàíñó- 
âàííÿ ó ðîзðàхóíêó íà îäèíèöю âëàñíîгî êàп³òàëó.  

Ф³íàíñîâèé âàж³ëü зì³íює åфåêò, ÿê³ îòðèìó-
єòüñÿ зà ðàхóíîê â³äпîâ³äíîгî äèфåðåíö³àëó, п³ä-
âèщóю÷è àбî зíèжóю÷è ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîгî  
êàп³òàëó.

Çàпîзè÷åí³ êîшòè, âèñòóпàю÷è ñòèìóëÿòîðàìè 
ðîзâèòêó âèðîбíèöòâà, п³äâèщóюòü ф³íàíñîâèé 
ðèзèê, òîìó зíà÷åííÿ, ÿê³ ðåêîìåíäóюòüñÿ êîåф³-
ö³єíòà ф³íàíñîâîї íåзàëåжíîñò³ ìåíш 0,5, òàê ÿê 

â³í äîð³âíює (1 – 
ЗК

СК
).

Ðîзгëÿíóò³ п³äхîäè äî фîðìóâàííÿ, ðîзпîä³ëó 
òà àíàë³зó òàêèх пîêàзíèê³â, ÿê пðèбóòîê òà ðåí-
òàбåëüí³ñòü, äîзâîëÿюòü óпðàâëÿòè ä³ÿëüí³ñòю 
îðгàí³зàö³ї з ìåòîю ìàêñèì³зàö³ї ф³íàíñîâèх 
ðåзóëüòàò³â.

Висновки з проведеного дослідження. Д³ÿëü-
í³ñòü бóäü-ÿêîгî гîñпîäàðюю÷îгî ñóб’єêòà âèзíà-
÷àєòüñÿ пîêàзíèêàìè ф³íàíñîâèх ðåзóëüòàò³â. 
Ф³íàíñîâèì ðåзóëüòàòîì ä³ÿëüíîñò³ îðгàí³зàö³ї 
є пðèбóòîê, ÿêèé зàбåзпå÷óє пîòðåбè ñàìîгî п³ä-
пðèєìñòâà òà äåðжàâè â ö³ëîìó. Пîâíà ñàìîñò³é-
í³ñòü п³äпðèєìñòâà пåðåäбà÷àє é пîâíó â³äпîâ³-
äàëüí³ñòü зà ðåзóëüòàòè гîñпîäàðюю÷îї ä³ÿëüíîñò³ 
пåðåä âëàñíèêàìè, àêö³îíåðàìè, пðàö³âíèêàìè, 
êðåäèòîðàìè òîщî. В³äîìî, щî бåз îòðèìàííÿ 
пðèбóòêó п³äпðèєìñòâî íå ìîжå ðîзâèâàòèñÿ 
â ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³, зà âèíÿòêîì îðгàí³зàö³é, 
ÿê³ ф³íàíñóюòüñÿ äåðжàâîю àбî з ³íшèх äжå-
ðåë, íå пîâ’ÿзàíèх ³з êîìåðö³éíîю ä³ÿëüí³ñòю. 
Тîìó зàäà÷à пîë³пшåííÿ óпðàâë³ííÿ ф³íàíñîâèì 
ðåзóëüòàòîì є зàâжäè àêòóàëüíîю äëÿ гîñпîäà-
ðюю÷èх ñóб’єêò³â. Îö³íêà, àíàë³з, пëàíóâàííÿ, 
пðîгíîзóâàííÿ пîêàзíèê³â, щî â³äîбðàжàюòü 
ф³íàíñîâ³ ðåзóëüòàòè, äîзâîëÿє âèÿâèòè ðåзåðâè 
пîë³пшåííÿ ф³íàíñîâîгî ñòàíó òà зðîñòàííÿ пðè-
бóòêó ñóб’єêò³â гîñпîäàðюâàííÿ íà îñíîâ³ пðèé-
íÿòòÿ åêîíîì³÷íî îбґðóíòîâàíèх ð³шåíü.
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MANAGEMENT OF FINANCIAL RESULTS OF ENTERPRISES

Summary
The article discusses the topical issue of managing financial results in the conditions of a market economy. 
The article analyzes the scientific works of Ukrainian and foreign researchers and specialists on the study of 
methods and techniques for analyzing financial results; the main complex measures for ensuring and forming 
the financial results of organizations in Ukraine are defined; a study of the main methods of planning 
financial results was carried out. The article states that the study of the dynamics of financial results 
according to the components of accounting will solve a number of problems: evaluate the competitive position 
of the organization: the growth of profit from sales, which indicates an increase in the competitiveness of the 
organization and its products; evaluate the organization's asset management strategy: a decrease in profit 
from sales while increasing operating income may mean a reduction in the main type of activity along with 
an increase in operations related to the transfer of property for lease or asset sales; give an assessment of 
the “quality” of economic and legal work in the organization: for example, an increase in unrealized income 
signals the high quality of claims work or the collection of receivables previously recognized as hopeless. It 
was determined that a general assessment of the organization's activity is given on the basis of such financial 
indicators as profit – an absolute indicator and profitability – a relative indicator. It was determined that 
the concept of “financial leverage effect” is used to assess the effectiveness of the organization's use of loan 
funds. When borrowing funds, profit before taxation is reduced due to the inclusion of interest for their use 
in the composition of expenses. The main component dependencies are analyzed, which reflect the increase in 
the return on equity due to the tax corrector, the differentiation of financial leverage and financial leverage. 
Approaches to the formation, distribution and analysis of such indicators as profit and profitability have 
been considered, allowing to manage the activities of the organization in order to maximize financial results. 
The concept of profit, which needs three goals, has been studied: 1) tax calculation; 2) creditor protection; 
3) choosing a reasonable investment policy. It is determined that the return on equity can be increased by 
using borrowed funds and the factors that affect the return on equity are determined.
Keywords: financial results, enterprise, financial leverage, asset management, profitability, profit.


