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ВСТУП 
 
Промисловість є фундаментом економіки любої країни. Розвиток таких її 

галузей як машинобудування, електроенергетика, хімічна промисловість сприяє 
прискоренню науково-технічного прогресу. Рівень розвитку промисловості 
забезпечує обороноздатність держави. А стан харчової та легкої промисловості 
в значній мірі визначає якість життя громадян.  Нажаль в сучасних умовах 
кризового стану економіки України значна частина галузей промисловості 
потерпає значних втрат. Їх частка у структурі валової доданої вартості за 
видами економічної діяльності має тенденцію до зниження. Так, значення цього 
показника у 2010 році складало 22,4%, а у 2018 році -  21,0%.   Частка 
промисловості у загальному обсязі виручки від реалізації продукції знижується з 
40,6% у 2010 році до 33,1% у 2018 році (розраховано авторами на основі [1 с. 190-
193]).  

Втрата промисловістю обсягів виробництва в останні роки (2010-2020 рр.) 
майже на 25,0% у порівняних цінах викликала й значне зменшення рівня 
доходності більшості підприємств та галузі в цілому. Якщо у 2013 році за 
рахунок підприємств промисловості формувалося 120,8% фінансових 
результатів до оподаткування  підприємств усіх видів економічної діяльності  
України, тобто промисловість перекривала збитки інших галузей економіки, то  
у 2019 році цей показник зменшився до 27,2% (за розрахунками авторів на 
основі [2]). Ці зміни в значній мірі пов’язані з загальними проблемами та 
кризовими ситуаціями як у економіці України, так і у зовнішньоекономічному 
середовищі.  

Кризовий стан сучасної економіки України, що посилюється негативними 
тенденціями та несприятливою кон’юнктурою  зовнішніх ринків, потребує 
суттєвих структурних змін й, в першу чергу, відновлення та інноваційного розвитку 
реального сектору. Розрахунок на іноземні інвестиції в провідні галузі 
промисловості виявився марним. Головним джерелом фінансування розвитку 
промислових підприємств залишаються їхні власні кошти (наближаються до 
90% по промисловості)  [3; 4]. Тому сьогодні необхідно орієнтуватися тільки на 
внутрішні можливості підприємств щодо фінансування  розвитку, а саме на рівень 
доходності та прибутковості або величину їх фінансових результатів. 

Фінансові результати підприємств різних галузей економіки являють 
собою комплексну систему взаємозалежних показників, які представляють 
собою різницю між доходами та відповідними їм витратами [5].  

Управління фінансовими результатами підприємств промисловості 
спрямовано на максимізацію їх розміру, оптимізацію розподілу та ефективне 
використання. Воно представляє собою багатогранний, комплексний процес 
розробки та прийняття управлінських рішень керівництвом підприємств за 
основними видами діяльності. Вирішальним напрямом управління є процес 
формування фінансових результатів, що спрямований на досягнення 
необхідного їх розміру за рахунок реалізації всіх резервів, в першу чергу, 
операційної діяльності, а також за рахунок фінансової та інвестиційної 
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діяльності. 
Формування фінансових результатів підприємств відноситься до найбільш 

складних проблем фінансового управління. Фінансові результати не тільки 
фокусують результати всіх видів діяльності підприємств, але одночасно є 
необхідним джерелом самоокупності й самофінансування; рентних, процентних 
та дивідендних виплат; створення резервних та страхових фондів.  

На величину фінансових результатів впливає безліч різноманітних 
факторів, що ускладнює процес управління, спрямований на досягнення 
необхідного їх розміру, темпів росту, рівня рентабельності. Системне 
представлення та визначення ступеню впливу різних груп факторів дозволяє 
більш ефективно управляти процесом формування та використання фінансових 
результатів на рівні підприємств.  

Різні аспекти управління фінансовими результатами суб’єктів 
господарювання досліджували такі зарубіжні та вітчизняні вчені - економісти:  
Бернстайн Л.А., Бланк І.О.,  Брігхем Є.,  Друкер П.,  та ін. [6-9].  Проблеми 
факторного аналізу  розглядалися в працях  Гінзбурга А.І.,  Друри К.,  Уотшема 
Т. Дж., Хелферта Е.  та ін.[10-13]. Але зміни у зовнішньому середовищі, цикли 
розвитку національної економіки, галузеві особливості та стан внутрішнього 
середовища визначають необхідність спеціальних досліджень сучасного стану 
умов формування фінансових результатів підприємствами промисловості 
України. 

Дана монографія представляє результати наукового дослідження щодо 
визначення найбільш впливового кола факторів зовнішнього та внутрішнього 
середовища на формування фінансових результатів підприємств промисловості 
у сучасних умовах стану та змінення національної економіки України. 

У процесі дослідження використовувалися загальнонаукові методи 
системного підходу та причинно-наслідкового зв’язку під час відбору 
показників у якості функціональних та факторних змінних. Статистичні методи 
дозволили обґрунтувати вибіркову сукупність підприємств, виконати їх 
групування за певними ознаками. Під час побудови економіко-математичної 
моделі інтегрального показника, що враховує вплив макроекономічних 
факторів на фінансові результати підприємств промисловості використовували 
мультиплікативну модель. За допомогою маржинального аналізу виявлена 
наявність взаємозв’язку між доходами, витратами та прибутком підприємств. 
Використання кореляційного аналізу дозволило оцінити тісноту зв’язку між 
функціональними та факторними змінними. Під час аналізу та обґрунтування 
висновків за результатами розрахунків використовувалися методи 
систематизації та узагальнення. 
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1 Фінансові результати підприємств промисловості як об’єкт управління 
 
На першому етапі досліджень уточнімо, що слід розуміти під поняттям  

«фінансові результати» підприємств. Теоретичне осмислення цього поняття 
дозволить підвищити якість управління господарською діяльністю підприємств 
промисловості. 

Багато авторів ототожнюють поняття «прибуток» та «фінансові 
результати». Савицька Г.В. пише фінансові результати діяльності підприємства 
характеризуються сумою отриманого прибутку та рівнем рентабельності [14]. 
Аналогічно не розділяють дані поняття й багато інших фахівців в області 
бухгалтерського та податкового обліку, економічного та фінансового аналізу, 
фінансового менеджменту  [15 - 18].  

У українському виданні «Фінансового словника» фінансовий результат 
розглядається із двох позицій: 1) як різниця між доходами і витратами 
підприємства або його підрозділів за певний час та 2) як приріст або зменшення 
вартості власного капіталу підприємства  внаслідок діяльності у звітному 
періоді. При цьому відзначається, що в бухгалтерському обліку фінансовий 
результат визначають, обчислюючи та балансуючи всі прибутки та збитки 
(втрати) за звітний період [15, с. 381]. 

Відповідно до Положення (стандарту) бухгалтерського обліку 3 в Україні 
господарюючі суб'єкти складають «Звіт про фінансові результати», у якому 
підводять підсумки доходів та витрат звітного періоду. У розділі «загальні 
положення» даного стандарту, поряд з визначенням термінів «доходи», 
«витрати» даються характеристики прибутку та збитку, які являють собою 
відповідно суми перевищення доходів над пов'язаними з ними витратами або 
витрат над пов'язаними з ними доходами [19]. У даному положенні фінансові 
результати також асоціюються з показниками  прибутку.  «Звіт про фінансові 
результати» дає можливість визначити основні причини прибутковості 
(збитковості) підприємства. Основною метою даного звіту є освідомлення 
користувачів про прибуток (збиток), що отриманий (понесений) 
підприємством.  

У всіх перерахованих вище визначеннях: 
- немає чіткого розмежування понять «прибуток» і «фінансові результати»; 
- плутаються якісні, сутнісні характеристики понять із кількісним виміром 

показників у практиці господарської діяльності; 
- відсутня чіткість у розумінні доходів і витрат підприємства.  
Економісти трактують прибуток набагато ширше та розглядають його із 

двох сторін: як економічну категорію і як результат (показник) практичної 
діяльності господарюючих суб'єктів. 

Сучасні теорії прибутку  розглядають його як сукупність економічних 
благ, які одержують суб'єкти господарювання в результаті своєї діяльності. 
Економічні блага є об'єктом або результатом економічної діяльності, тобто ті, 
які можна одержати в кількості, обмеженій у порівнянні із потребами, що 
задовольняються  [20]. У цьому зв'язку, відзначимо ряд положень : 
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1. У сучасному світі, де розподіл власності  втратив колишню 
«досконалість», капітал  як універсальне джерело доходу, протистоїть самому 
доходу, як результату продуктивного використання капіталу [21].  

2. Капітал як продуктивна сила включає все корисне для виробництва - 
уміння людини, його залучення у ділові відносини, землю, сировину матеріали, 
дороги, мости, будинки, машини та навіть сила громадського порядку [21]. 

3. Широке розуміння капіталу не виключає розходжень між 
особистісними, персональними його елементами (праця та заповзятливість) і 
неособистими (землею, виробничим устаткуванням та ін.). Останні, 
відчужувані від їхніх власників, можуть і продаватися, і здаватися в оренду, 
тобто мати відповідно капітальні  або орендні (прокатні) ціни. Послуги 
персональних факторів у сучасному суспільстві здаються тільки в оренду 
(наймаються) за прокатними цінами. 

4. Неособистий капітал може бути представлений капітальним майном, 
тобто набором капітальних благ, і фінансовим капіталом. Капітальні блага це 
фактори виробництва у формі запасу або його ціннісному вираженні. 
Фінансовий капітал - це капітал у ліквідній формі (акції, зобов'язання, гроші). 

5. Капітал як продуктивна сила, що бере участь у створенні доходу 
розділяється на реальний і капітал-цінність. Реальний капітал - це капітальні 
блага, що є джерелом створення реального доходу, тобто реальних економічних 
благ. Капітал-цінність - це ринкова цінність капітальних благ, що формує 
ринкову цінність створених економічних благ. 

6. Для виробничих ресурсів, що обертаються на ринку, існує обумовлене 
ринком співвідношення  між річною цінністю їхніх послуг, або принесеного 
ними доходу, і ринковою цінністю доходу та капіталом цінністю [22]. Ця 
пропорційна різниця між ринковою цінністю створених економічних благ 
(цінністю доходу) і капіталом цінністю відповідає доходу власника ресурсу. 

З огляду на, вищесказані положення,  прибуток треба розглядати не як 
один з видів доходів функціонального характеру, а як специфічне подання 
доходу кожного з безлічі факторів виробництва [22],  а саме як частку  
капітальної цінності відповідного джерела факторних послуг.  

Теорії прибутку розвивалися та видозмінювалися разом з розвитком 
виробництва й економічних відносин, але прибуток як і раніше є складною 
економічною категорією, в основі якої лежать ціннісно-вартісні відносини між 
суб'єктами господарювання (власниками факторів виробництва)  із приводу 
створення, перерозподілу та форми присвоєння економічних благ, створених у 
результаті виробничо-фінансових процесів [5]. 

Важливість і значимість категорії прибутку визначається тією роллю, що 
він виконує в господарському механізмі сучасного суспільства. Прибуток на 
рівні підприємства є основним мотивом підприємницької діяльності; критерієм 
ефективності господарської діяльності; головним внутрішнім джерелом 
формування фінансових ресурсів для розвитку підприємства; захисним 
механізмом від погрози банкрутства; джерелом росту ринкової вартості 
підприємства. На рівні суспільства в цілому прибуток є рушійною силою 
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економічного розвитку, а також важливим джерелом задоволення соціальних, 
екологічних та ін. суспільних потреб.     

Як елемент господарювання прибуток на рівні підприємств знаходить своє 
кількісне вираження в конкретних показниках за допомогою певної системи 
обліку. У даному напрямку  існують різні підходи до його оцінки. Насамперед, 
можна умовно виділити економічний та бухгалтерський підходи.    

Для економіста прибуток відповідає сумі приросту (зменшення) капіталу 
власників, що мало місце у звітному періоді.  Економіст зосереджує свою увагу 
на порівнянні сальдо рахунку власного  капіталу на різні моменти часу. Він 
затверджує, що цінність капіталу можна виміряти за допомогою поточної 
вартості майбутніх чистих надходжень. Але такі надходження базуються на 
дуже суб'єктивних оцінках, які постійно змінюються, щодо майбутньої 
ймовірності відносно до величини чистих надходжень, і до факторів 
дисконтування, застосовуваного до них. Ступінь невизначеності представляє в 
цьому випадку гальмо у процесі оцінки (наприклад, майбутній строк корисної 
експлуатації будинків та устаткування або ймовірність стягнення 
заборгованості) [23; 24]. 

Більше реалістичним представляється бухгалтерський підхід до оцінки 
прибутку  як різниці між доходами, під якими розуміють збільшення сукупної 
вартісної оцінки активів підприємства, що супроводжується збільшенням 
капіталу власників, і витратами, під якими  розуміють  зниження сукупної 
вартісної оцінки активів, що супроводжується зменшенням капіталу власників, 
за винятком операцій, пов'язаних з навмисною  зміною цього капіталу. Даний 
підхід дає можливість оцінювати всі елементи, що формують остаточне 
значення чистого доходу [25; 26]. 

Зміст понять «доходи» та «видатки» у сучасних національних стандартах 
бухгалтерського обліку збігаються з бухгалтерським підходом до оцінки 
прибутку. Згідно П(С)БО 3 «доходи - збільшення економічних вигід у вигляді 
надходження активів або зменшення зобов'язань, які ведуть до збільшення 
власного капіталу (крім росту капіталу за рахунок внесків власників)» [19]. 

Процес визначення прибутку включає два основних кроки:  
1) правильне визначення доходів, що відносяться до звітного періоду;  
2) співвіднесення відповідних витрат з доходами за цей період [19].  
У зв'язку із цим, бухгалтерський підхід в оцінці прибутку відрізняється від 

економічного по наступних параметрах: 
- наявністю веріфіцируємої та об'єктивної інформаційної бази для 

розрахунку різних показників прибутку в силу чіткого відособленого обліку 
доходів та витрат, що спрощує розрахунки й забезпечує однозначність оцінок; 

- використанням у розрахунках тільки реалізованих доходів, відповідно до 
принципу обережності, коли «витрати завжди очевидні, а доходи завжди 
сумнівні».  

Ми згодні з думкою тих економістів, які вважають, що два розглянутих 
підходи в принципі не суперечать один одному [27; 28]. Економічний підхід 
корисний - для розуміння сутності прибутку, а також для обґрунтування тих 
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або інших управлінських рішень, що впливають на результати діяльності 
підприємства. Він дозволяє більш об'єктивно оцінити ефективність та 
конкурентоздатність підприємства в довгостроковій перспективі. 
Бухгалтерський підхід дозволяє зрозуміти логіку та порядок його практичного 
вирахування і є важливим інструментом оперативного управління 
підприємством. 

Все вищесказане дозволяє зробити висновок, що прибуток це складна 
економічна категорія, що має різноманіття трактувань, у зв'язку із чим, 
кількісно визначається неоднозначно. Це не дозволяє, на нашу думку, 
поставити знак рівності  між прибутком та фінансовими результатами 
підприємства. 

Результат - це підсумок всіх видів діяльності господарюючого суб'єкта за 
певний період часу.  Існує безліч критеріїв, по яких можна виміряти результати 
діяльності. Серед них найбільше часто використовуються - зміни обсягу 
продажів, прибутку та показників випуску [29]. 

Результат трансформаційного виробничого процесу на підприємстві 
виражається в кінцевих продуктах - товарах, послугах. Грошова оцінка 
результату в зіставленні з витратами ресурсів на виході міра рівня 
економічності [30, с. 30]. 

Реалізуючи виробничу функцію, підприємство вступає у відносини з 
різними агентами в зовнішньому середовищі: постачальниками ресурсів, 
споживачами продукції, державою. «Функціонування підприємства в умовах 
розподілу праці являє собою безперервний процес обороту: операціям по 
закупівлі, виробництву та збуту протистоять грошові потоки, що обслуговують 
придбання та реалізацію зроблених благ. Таким чином, виробнича діяльність 
може бути представлена, з одного боку, у вигляді реального руху матеріальних 
цінностей, а з іншого боку - у грошовому вираженні» [30, с. 399]. 

Поряд зі сферою виробництва підприємство обов'язково має сферу 
фінансів, що охоплює ті процеси та види діяльності, які пов'язані з 
надходженнями, платежами й наявністю платіжних засобів. Сфера виробництва 
тісно зв'язана зі сферою фінансів, тому що діяльність у сфері виробництва 
приводить до надходжень (доходів) та платежів (витрат). Тому що надходження 
не завжди дорівнюють платежам, необхідна додаткова діяльність для 
забезпечення подальшого функціонування та рівноваги підприємства.  До 
цього, насамперед, відноситься залучення капіталу, для покриття інвестиційних 
платежів у формі залучення кредиту або внесків власників або компаньйонів 
[29; 30].  

Результат діяльності підприємства в цілому не може розглядатися тільки 
як результат «виробництва». Він залежить  від функціонування фінансової та 
інвестиційної сфер підприємства. 

Кожен цикл діяльності підприємства, пов'язаний з виробництвом і 
реалізацією продукції (робіт, послуг), завершується певним фінансовим 
результатом, що одночасно виступає необхідною умовою наступного витка 
його діяльності. Фінансовим даний результат називається в силу того, що він 
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являє собою певну суму (фонд) коштів, що формується в процесі всіх видів 
діяльності підприємства, а потім розподіляється між підприємством, державою, 
інвесторами, кредиторами, власниками й ін. контрагентами.  

Фінансовий результат також як і прибуток визначається як різниця між  
доходами та  витратами. У силу того, що видів доходів та витрат, так само як і 
способів їх агрегування, досить багато, та  їх значимість у господарській 
діяльності підприємства різна, відмінності фінансових результатів від прибутку 
варто розглядати поетапно.  

Насамперед, при розрахунку фінансових результатів ураховуються тільки 
поточні доходи й поточні витрати. Поточні витрати - це збільшення зобов'язань 
або зменшення активів у процесі поточної діяльності для одержання доходу 
звітного періоду. Величина прибутку, крім цього, зв'язана й з капітальними 
(незавершеними) витратами, які розглядаються як збільшення зобов'язань або 
зменшення активів у процесі  поточної діяльності для одержання доходу або 
іншої вигоди в майбутніх періодах [11; 23].  Так, капітальні витрати можуть 
зменшити фінансові результати поточного року, але збільшити прибуток у 
майбутніх періодах. І навпаки низькі поточні витрати (невеликий рівень 
амортизаційних відрахувань, скорочення витрат на рекламу й обслуговування 
покупців та ін.) і високі фінансові результати поточного періоду можуть 
негативно відбитися на розмірах прибутку в майбутньому. 

Фінансові результати утворюються в результаті всіх видів діяльності  
підприємства за певний період часу, звичайно за квартал або рік і визначаються 
на основі бухгалтерських оцінок, тобто на основі реалізованих доходів і 
зроблених витрат (принцип нарахування або касовий) у поточних цінах. У 
зв'язку із цим вони істотно залежать від облікової політики підприємства та не 
враховують зміну вартості грошей у часі.  

Фінансові результати є джерелом поповнення власного капіталу 
підприємства, беруть участь у формуванні чистого прибутку підприємства, але 
не ідентичні останньому. 

Якщо прибуток, особливо економічний, є більш об'єктивним показником 
ефективності та конкурентоздатності підприємства в довгостроковій 
перспективі, то фінансові результати, визначені на основі бухгалтерських 
даних, не завжди дають адекватну поточному положенню інформацію. Проте, 
фінансові результати є мірою абсолютної економічності та впливають на 
загальну ефективність господарсько-фінансової діяльності підприємства. Вони 
є реальним внутрішнім джерелом фінансових ресурсів, засобом досягнення 
різних цілей підприємства (економічних, технічних, соціальних, екологічних та 
ін.). 

Фінансові результати як досить стандартизована система показників, 
обумовлена нормативними та інструктивними матеріалами по формуванню 
фінансової звітності, забезпечує різних користувачів однозначною інформацією 
про стан справ на підприємстві. 
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І останній момент, якщо прибуток є об'єктом більше стратегічного та 
тактичного управління, те фінансові результати є інструментом тактичного та 
оперативного управління й контролю.   

Таким чином, фінансові результати являють собою бухгалтерську оцінку 
різниці між поточними доходами в процесі їх формування, розподілу та 
використання на покриття відповідних їм елементів витрат підприємства за 
всіма видами діяльності за певний період часу й відповідно до нормативної 
бази складання фінансової звітності [5].  При певній близькості та схожості 
понять «прибуток» й «фінансові результати» між ними існують певні якісні та 
кількісні розходження (табл. 1.1).  

 
Таблиця 1.1 - Основні характеристики понять «прибуток» та «фінансові 

результати» підприємства 
Характеристики Прибуток Фінансові  

результати 
Види доходів, що беруть 
участь у формуванні 

Майбутні (очікувані) та  
поточні 

Поточні, реалізовані 

Види бухгалтерських 
витрат, що беруть участь у 
розрахунках 

Капітальні та поточні Поточні, зроблені 

Види економічних витрат, 
що беруть участь у 
формуванні  

Зовнішні й внутрішні Зовнішні 

Сфера формування Виробництво  в широкому 
розумінні та перерозподільні 

відносини  

Всі види діяльності 
підприємства 

У більшій мірі виражає 
інтереси 

Власників капіталу 
(інвесторів), менеджерів 

Різних контрагентів: власників, 
державу, кредиторів, 
менеджерів, персонал 

Види оцінки Економічна та  
бухгалтерська 

 
Бухгалтерська 

Зв'язок із законодавчою та 
нормативною базою 

Визначає формування тільки 
оподатковуваного та чистого 

прибутку підприємства 

Визначає всі види  
фінансових результатів 

Джерело інформації Управлінський та 
бухгалтерський облік 

Бухгалтерський облік 

Об'єкт управління Стратегічного та 
 тактичного  

Тактичного та оперативного 

Співвіднесення з часом  Співвідноситься з певним 
періодом часу, конкретною 
поточною господарською 
операцією, інвестиційним 

проектом 

За певний період часу 

Зв'язок із власним 
капіталом, активами 

Нерозподілений чистий прибуток є джерелом поповнення 
власного капіталу 

Знаходить вираження У зроблених економічних 
благах  

В економічних вигодах, 
отриманих коштах у результаті 

використання активів 
підприємства 
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Фінансові результати, як взаємозалежна система показників, найбільш 
повно відбивають інтереси різних суб'єктів господарського процесу  на різних 
етапах їх формування та використання, що підвищує їх значущість у системі 
управління промисловим підприємством. Зміст процесу управління 
фінансовими результатами варто визначати як процес розробки, прийняття та 
реалізації управлінських рішень за всіма основними аспектами їх формування 
(видам діяльності, забезпечення різних видів витрат відповідними доходами) у 
відповідності з основними стратегічними й тактичними цілями підприємства. 

Основною метою управління фінансовими результатами є забезпечення 
необхідного їх розміру на кожному етапі формування. При цьому під 
необхідним розуміється такий їх розмір, що дозволяє здійснювати всі поточні 
розрахунки підприємства, зберігаючи стабільний рівень платоспроможності, і, 
в остаточному підсумку, дістати чистий прибуток у розмірі, що відповідає 
загальним цілям розвитку  підприємства.   Одержання необхідного розміру 
фінансових результатів у формі чистого доходу, валового прибутку, фінансових 
результатів від операційної діяльності й ін., з одного боку, забезпечує 
фінансування поточних витрат, податкових виплат, а, з іншого боку, 
формування чистого прибутку як кінцевого фінансового результату забезпечує 
розвиток підприємства та утримання власників у даній галузі господарювання. 
 

2 Систематизація факторів, що впливають на фінансові результати 
підприємств промисловості 

 
Найважливіша роль фінансових результатів у розвитку підприємств 

визначає необхідність безперервного управління ними з метою максимізації їх 
розміру, оптимізації розподілу та ефективності використання. Управління 
фінансовими результатами являє собою багатогранний, комплексний процес 
розробки та прийняття управлінських рішень керівництвом підприємств за 
всіма основними аспектами. Одним з таких аспектів є процес формування 
фінансових результатів, що спрямований на досягнення необхідного їх розміру 
за рахунок реалізації всіх резервів, в першу чергу, операційної діяльності, а 
також за рахунок фінансової та інвестиційної діяльності. 

Формування фінансових результатів підприємств промисловості залежить 
від великої кількості факторів, знання про які дозволяє цілеспрямовано 
управляти даним процесом. Знання про значимість, пріоритетність того або 
іншого фактору, можливостях його використання підвищують ефективність 
процесу управління та обґрунтованість управлінських рішень. Впливаючи на ті 
з них, які найбільше тісно пов'язані з параметрами, що управляються, можна 
формувати фінансові результати, які задовольняють цілям підприємства. 

В економічних явищах розрізняють два види зв'язків: функціональні та 
статистичні. Функціональні зв'язки характеризуються повною відповідністю  
між факторними та результативними ознаками, а при статистичних зв'язках між 
фактором і результатом спостерігається лише певне співвідношення. Останній 
вид зв'язку найбільш характерний для економічних відносин, які складаються 
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під впливом безлічі факторів, що діють одночасно й часто за різними 
напрямками [10]. 

Фінансові результати як комплексна система взаємозалежних показників, 
що формуються поетапно, у вигляді різниці між доходами та відповідними їм 
витратами, визначаються практично всім різноманіттям факторів, які 
впливають на всі аспекти діяльності підприємства. Системне подання про них 
дозволяє більш ефективно управляти процесом формування фінансових 
результатів. В економічній та аналітичній літературі існують різні підходи до 
такої систематизації. 

Ковальов  В.В., розглядаючи фінансові результати як перевищення доходів 
над витратами підприємства, всі фактори поділяє в першу чергу на дві великі 
групи:  

1) фактори, що підвищують доходи;  
2) фактори, що знижують витрати [31].    
Багато хто з аналітиків укрупнено  розділяють їх на дві групи: зовнішні та 

внутрішні [6; 7; 10; 12; 14; 16-18]. Під зовнішніми -  розуміють сукупність 
ринково-кон'юнктурних, господарсько-правових та адміністративних  факторів. 
До внутрішніх факторів відносять матеріально-технічні, організаційно-
управлінські, економічні та соціальні. 

Автори підручника «Економіка підприємства» [32] групують фактори за 
наступними напрямками: можливості регулювання з боку підприємства 
(зовнішні та внутрішні); систематичності впливу (постійного та тимчасового 
впливу); можливості кількісної оцінки рівня впливу; характеру впливу (загальні 
та специфічні); значимості впливу (релевантні та нерелевантні). 

Деякі автори розділяють фактори за функціональними областями 
діяльності підприємства, виділяючи виробництво, закупівлі та збут [33].  З 
урахуванням сучасних форм фінансової звітності більшість фахівців, 
розділяючи фінансові результати за видами діяльності підприємства, відповідно 
групують і фактори, що їх визначають, в такий же спосіб [34]. Цікавою, на наш 
погляд, є класифікація залежно від  розподілу факторів виробництва на 
елементарні виробничі та соціальні (диспозитивні або управлінські) як єдність, 
що працює на загальний результат підприємства [35]. Управлінські рішення як 
результат управлінської діяльності впливає на фінансові результати через 
маркетингову, товарну, цінову, фінансову, інвестиційну, податкову політики й 
ін.  У зв'язку із цим деякі автори групують фактори на суб'єктивні та об'єктивні. 
Крім цього до загальних ознак класифікації факторів формування фінансових 
результатів можна віднести: напрямок впливу (позитивний, негативний); рівень 
впливу (загальний й частковий). Можна зустріти в літературі й виділення таких 
факторів як організаційно-правова форма підприємства; його місце 
розташування; фактор часу; облікова політика; склад витрат й ін. 

На наш погляд, різноманіття підходів обумовлено, з одного боку, 
складністю й комплексністю розглянутих показників, а, з іншого боку, деякою 
зайвою деталізацією врахування факторів. 
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Систематизуючи фактори формування фінансових результатів підприємств 
промисловості, ми виходимо з необхідності обмеження числа та виділення 
найбільш істотних загальних ознак, які в першу чергу повинні бути враховані в 
процесі прийняття управлінських рішень. 

Перша  ознака угруповання пов'язана з методологією визначення 
фінансових результатів як різниці між доходами та відповідними їм витратами, 
тобто виділяються фактори, що впливають на доходи й витрати підприємства. 
Дане угруповання дозволяє виявляти джерело змін у величині фінансових 
результатів.  

Друга важлива ознака пов'язана з можливостями підприємства і його 
керівництва впливати на ті або інші фактори, тобто виділяються групи 
зовнішніх та внутрішніх факторів. При цьому в складі зовнішніх факторів варто 
виділити фактори макрорівня (загальні для всіх галузей і сфер діяльності) та 
мезоуровня (специфічні галузеві). Розподіл факторів на зовнішні та внутрішні 
визначає область управління й можливості впливу прийняття управлінських 
рішень на одержання того або іншого результату.    

Третя ознака визначається поділом факторів на об'єктивні (матеріальні 
умови виробництва) та суб'єктивні (ефективність системи управління), що дає 
можливість оцінювати вплив стану й ефективності використання елементарних 
і диспозитивних факторів виробництва на фінансові результати.  

Четверта ознака припускає групувати фактори за видами діяльності 
підприємства: основна; інша операційна; операційна; інша звичайна або 
інвестиційна та фінансова; звичайна; надзвичайна. Таке угруповання дозволяє 
поетапно виявити вплив факторів на весь процес формування комплексу 
показників фінансових результатів. 

Схематично, наше подання про систематизацію груп факторів, що 
впливають на фінансові результати підприємств представлено на рис. 2.1. 

А тепер зупинимося на характеристиці лише деяких найбільш важливих 
факторах, що впливають на формування фінансових результатів у 
підприємствах промисловості і які необхідно враховувати в процесі прийняття 
тих або інших господарських рішень.  

Перший вид доходу  підприємства чиста виручка від реалізації формується  
під  впливом  факторів  як  зовнішнього,  так  і  внутрішнього  середовища. До 
факторів зовнішнього середовища варто віднести стан і перспективи розвитку 
кон'юнктури  товарного  ринку,  рівень  конкуренції  на світовому та 
національному ринках, державне регулювання діяльності підприємств, загальну 
макроекономічну ситуацію в країні й ін. Серед внутрішніх об'єктивних 
факторів можна виділити вид економічної діяльності та рівень її 
диверсифікації, місце розташування підприємства, стан його матеріально-
технічної бази, можливості забезпечення матеріальними, фінансовими, 
трудовими й іншими ресурсами, їх якісний склад. До суб'єктивних  факторів 
варто віднести якісний склад управлінського персоналу, ефективність розробки 
та реалізації загальної стратегії розвитку підприємства, цінової і маркетингової 
політик, організації технологічних та бізнес-процесів й ін. Слід зазначити, що в 
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рамках маркетингової політики, яка проводиться  підприємством, на величину 
чистого доходу суттєво впливає цінова політика. 

Собівартість реалізованої продукції залежить від таких зовнішніх факторів 
як кон'юнктура ринків ресурсів та стан конкуренції на них; розвиток  
інфраструктури; рівень тарифів і ставок на енергоресурси, транспортні  й інші 
послуги тощо. До внутрішніх об'єктивних факторів варто віднести 
номенклатуру та асортимент продукції, склад виробничої програми, 
віддаленість постачальників, розміри і оснащеність виробництва, стан власної 
інфраструктури й ін. До складу внутрішніх суб'єктивних факторів включають 
обґрунтованість виробничої програми, ефективність закупівельної та збутової 
політик; рівень організації та мотивації роботи виробничого персоналу та 
інших служб, обслуговуючих виробничі процеси  й ін. 
 

 
Рис. 2.1. Основні групи факторів, що впливають на фінансові результати 

підприємства 

 

Валовий доход (фінансовий результат  від основної діяльності) 
визначається всією сукупністю факторів, які впливають на два попередні 
показники. 

До числа зовнішніх факторів, що визначають величину адміністративних 
витрат, можна віднести державну політику в області оплати праці та 
амортизації основних засобів, рівень розвитку та кон'юнктуру ринку сучасних 
інформаційних технологій і т. ін. Внутрішні об'єктивні фактори включають 
розміри підприємства по обсягу виробництва, чисельності основного 
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персоналу; наявності дочірніх підприємств та філій і рівень розвитку мережі 
розподілу; рівень оснащеності управлінської праці технічними засобами й ін. 
Внутрішні суб'єктивні фактори характеризуються якісним складом 
управлінського персоналу, його потенційними можливостями, ефективністю 
організації управлінської роботи. 

Витрати на збут залежать насамперед від таких зовнішніх факторів як 
кон'юнктура товарного ринку,  на якому працює підприємство, та рівень 
конкуренції на ньому. Крім того на їх величину впливають ціни та тарифи на 
послуги рекламних компаній, маркетингових фірм, розміри митних зборів. 
Безпосередньо в підприємстві даний вид витрат визначається його розмірами 
по обсягу продажів, особливостями продукції та складністю її асортименту,  
наданням додаткових, гарантійних послуг покупцям тощо. До факторів, які 
пов'язані із процесом управління, варто віднести ефективність розробки та 
реалізації маркетингової політики, організації роботи служб маркетингу й 
інших служб, зв'язаних зі збутом товарів. 

Звідси, фінансові результати від реалізації залежать від усього 
перерахованого вище переліку факторів, які впливають на показники, що 
визначають їх величину, а також від співвідношення змінних та постійних 
статей витрат. 

Інші операційні доходи й відповідні їм інші операційні витрати залежать 
від таких зовнішніх факторів як інфляційні процеси в країні, регулювання 
ставок орендної плати, зміни курсів іноземних валют, правові санкції за 
порушення договірних зобов'язань і т. ін. Фінансовий результат від іншої 
операційної діяльності значною мірою визначається суб'єктивними 
внутрішніми факторами, до яких варто віднести: своєчасність розробки та 
ефективність реалізації засобів по зниженню втрат від інфляції; дотримання 
договірної дисципліни самим підприємством та стягнення штрафів з 
контрагентів при порушенні договірних зобов'язань. До об'єктивних внутрішніх 
факторів варто віднести місце розташування підприємства та  наявність у нього 
резервів площ й інших необоротних активів, які можуть бути здані в оренду та 
приносити додатковий доход підприємству. 

Фінансові результати від операційної діяльності формуються під впливом 
факторів, що визначають фінансові результати від реалізації та фінансові 
результати від іншої операційної діяльності. 

Фінансові результати від іншої звичайної діяльності залежать від 
відповідних доходів і витрат. На їх величину впливають такі зовнішні фактори 
як ставка національного банку; стан кон'юнктури фінансових ринків; темпи 
інфляції; державна політика в області стимулювання інвестиційної діяльності; 
рівень розвитку фінансової та інвестиційної інфраструктури  й ін. До основних 
внутрішніх факторів, що не пов'язані із процесом управління, відносяться: 
розмір та склад активів підприємства; фінансова структура капіталу; наявність 
дочірніх підприємств й ін. Фактори, які обумовлені ефективністю 
управлінських рішень, складаються з рішень в області розробки та реалізації 
політик формування активів й їх фінансування; оптимізації структури капіталу; 
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участі підприємства в  реальних та фінансових інвестиціях; зниження втрат, 
пов'язаних з високими темпами інфляції й ін. 

Фінансові результати від звичайної діяльності до оподатковування 
відповідно залежать від усього різноманіття факторів, що визначають фінансові 
результати від операційної та фінансові результати від іншої звичайної 
діяльності.         

Податок на прибуток від звичайної діяльності визначається як зовнішніми 
факторами: загальною податковою політикою держави, диференціацією 
податкових ставок, можливими податковими пільгами, так і внутрішніми 
факторами: розміром оподатковуваної бази, ефективністю податкової політики  
підприємства. 

Надзвичайні доходи та витрати є випадковими, але можливість їх 
виникнення повинна передбачатися підприємством. У зв'язку із цим факторами, 
які можуть знижувати можливі втрати є розвиненість ринку страхових послуг, 
його кон'юнктура, своєчасність та ефективність укладання страхових угод 
підприємством по відшкодуванню втрат від стихійних лих, пожеж, техногенних 
аварій і т.ін. 

Як бачимо, чистий прибуток як підсумковий показник фінансових 
результатів, формується під впливом цілого комплексу різноманітних, 
різноспрямованих факторів, які необхідно враховувати в процесі управління 
підприємством. 

Завершуючи огляд факторів, що формують фінансові результати, варто 
особливо звернути увагу на такий внутрішній суб'єктивний фактор як облікова 
політика підприємства, що, з одного боку, є інструментом  управління та 
створює умови для багатоваріантності величини фінансових результатів, а, з 
іншого боку, підвищує роль суб'єктивних факторів у їх формуванні. До таких 
факторів варто віднести: рівень професійних суджень головного бухгалтера або 
фінансового менеджера, його досвід і кваліфікація, розуміння взаємозв'язку між 
обліковою політикою та величиною багатьох фінансових показників. При 
цьому облікова політика може  спотворювати реальну величину фінансових 
результатів, за рахунок або штучного завищення або заниження окремих статей 
витрат та доходів.  До таких інструментів відносять методи обліку запасів; 
методи нарахування амортизації та визначення строків використання майна; 
відкладення частини витрат на майбутній період; накопичення, а не списання 
адміністративних витрат, податків й ін.; вибір найшвидшого методу виявлення 
доходу в таких областях як лізинг, франчайзинг, продаж нерухомості й ін.      

Таким чином, запропоноване угруповання факторів, що впливають на 
величину фінансових результатів, дозволяє: 

- виявляти тільки ті фактори, які варто враховувати в процесі  управління 
фінансовими результатами; 

- розділяти групи факторів, що впливають на різні види доходів та 
елементи витрат; 

- виділяти групи факторів, які залежать та які не залежать від діяльності 
підприємства; 



19 

 

- визначати ступінь участі різних видів діяльності підприємства в 
підсумкових показниках фінансових результатів; 

- оцінювати вплив факторів, обумовлених ефективністю формування та 
використання матеріально-технічної бази підприємства й ефективністю 
управлінської діяльності. 

 
3 Вплив макроекономічних факторів на фінансові результати підприємств 

промисловості 
 

Широке визнання серед вчених набуло ділення факторів на зовнішні та 
внутрішні, що пов’язано з можливостями керівництва підприємства впливати 
на ті або інші економічні явища. При цьому у складі зовнішніх факторів 
виділяють фактори макрорівня (загальні для усіх галузей та сфер діяльності), 
мезорівня (специфічні галузеві) та мікрорівня, що мають безпосереднє 
відношення до конкретного суб’єкту господарювання (споживачі, конкуренти, 
постачальники тощо). Внутрішні фактори  охоплюються областю управління, а 
вплив на них відповідних управлінських рішень дозволяє одержувати необхідні 
або можливі в сучасних умовах розміри фінансових результатів. 

Значна складність та багатоаспектність зовнішнього середовища не 
дозволяє у повній мірі враховувати усі можливі фактори, що у тій чи іншій мірі 
впливають на фінансові результати підприємств промисловості. Тому виникає 
необхідність виділити основні групи найбільш вагомих факторів зовнішнього 
середовища з позиції їх можливого рівня та напряму впливу на формування 
фінансових результатів підприємств. 

Усі зовнішні фактори, в свою чергу, підрозділяють на дві основні групи – 
фактори прямого та непрямого впливу на підприємства. Середовище прямого 
впливу включає фактори мікрорівня, які безпосередньо впливають на операції 
підприємства і випробують на собі прямий же вплив операцій підприємства.  

Під факторами непрямого впливу розуміють сукупність факторів 
макросередовища, які безпосередньо не впливають на операції, проте, 
позначаються на них. До таких факторів відносять: стан економіки держави; 
рівень розвитку науково-технічного прогресу; соціокультурні фактори; 
політичні зміни; істотні події (для галузі або для конкретного підприємства), 
що відбуваються в інших країнах; тощо. Макрооточення створює загальні 
умови, у яких діє підприємство, визначаючи для нього та інших підприємств 
межі припустимого й неприпустимого. Макрооточення стосовно підприємства 
виступає: як причина та умова обмеження (або можливості розширення) 
діяльності; як передумова, що викликає необхідність змін на підприємстві [5]. 

Особливості сучасного розвитку національної економіки, обумовлені 
значною мінливістю та, в певній мірі,  невизначеністю ринкових перетворень, 
що пов’язані з подоланням наслідків кризових явищ в Україні на фоні 
загальносвітових глобалізаційних тенденцій, які посилюють  залежність 
ефективності функціонування підприємств усіх галузей від стану та динаміки 
макроекономічного середовища. Коливання у зовнішньому середовищі можуть 
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різко змінювати  фінансові результати підприємств і навіть приводити їх до 
банкрутства. Факторами впливу зовнішнього оточення можуть бути процентні 
ставки, обмінні курси, ціни на ресурси та продукцію, ціни акцій й ін. Причому 
підприємство, на яке впливають зміни фінансових цін, зовсім не обов'язково 
повинно бути безпосередньо пов'язано з ринком, на якому міняються ці ціни. 
Наприклад, підприємство може зовсім не використовувати зовнішнє 
фінансування й може не володіти чутливими до процентних ставок активами. 
Однак воно, проте, може піддаватися значним процентним ризикам.  

У процесі досліджень, в першу чергу, були відібрані  найбільш істотні 
макроекономічні фактори, які мають кількісну оцінку й представлені у 
офіціальній статистичній інформації. До них були віднесені показники 
представлені у таблиці 3.1. 

ВВП – валовий внутрішній продукт визначає загальну ринкову вартість 
усіх готових товарів та послуг, що вироблена на території країни на протязі 
року усіма галузями економіки для споживання, експорту, накопичення, 
незалежно від національної приналежності використаних факторів 
виробництва. Його динаміка дозволяє оцінити тенденції та етапи розвитку 
економіки країни в цілому (зростання, розвиток, стагнація, криза тощо). 

 
Таблиця 3.1 – Економічний зміст та позначки показників-факторів 

макросередовища, що відібрані для дослідження їх впливу ні фінансові 
результати підприємств промисловості     

Позначка 
факторного 
показника   

Економічний зміст факторного показника 

Х1 Індекс ВВП у цінах попереднього року 
Х2 Індекс ВВП у цінах попереднього року в розрахунку на 1 особу 
Х3 Індекс реальних наявних доходів населення 
Х4 Індекс капітальних інвестицій 
Х5 Індекс експорту товарів і послуг 
Х6 Індекс імпорту товарів і послуг 
Х7 Індекс споживчих цін 
Х8 Індекс цін виробників промислової продукції 
Х9 Індекс номінальної заробітної плати 
Х10 Індекс зміни курсу гривні відносно долару США 
Х11 Індекс зміни облікової кредитної ставки 
Х12 Індекс  цін на добичу газу 

 
Валовий внутрішній продукт на душу населення характеризує, з одного 

боку, рівень його матеріального добробуту, з іншого боку, - ефективність 
економічної діяльності суспільства. 

Реальні наявні доходи населення формуються з врахуванням змінення 
кінцевих цін на товари та послуги й відображають, у значній мірі, ефективність 
розподільних та перерозподільних  відносин в економіці. Вони кількісно 
характеризують рівень життя населення та можливий обсяг попиту на 
споживчому ринку.     
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Капітальні інвестиції — це кошти, що спрямовуються на відтворення 
основних засобів, розширення, реконструкцію і модернізацію підприємств і 
споруд, здійснення технічного прогресу в усіх галузях господарства тощо. 
Кінцевою метою капітальних інвестицій є розширене суспільне виробництво. Їх 
позитивна динаміка створює умови для нарощування виробничого потенціалу 
підприємств й, відповідно, майбутніх фінансових результатів.  

Фінансові результати підприємств промисловості в значній мірі залежать й 
від зовнішньоекономічної політики держави. Співвідношення експорт-імпорт 
справляє багатоаспектний та неоднозначний вплив на прибутковість її різних 
галузей. З одного боку, відтік валютних надходжень для закупівлі зарубіжних 
технологій та товарів обмежує фінансування власних науково-технічних 
досліджень, що призводить до подальшого спаду виробництва, зменшенню 
обсягів експорту й посилює ресурсну та фінансову залежність держави від 
країн-постачальників. З іншого боку, імпортозалежність від наукоємних товарів 
й науково-технічних послуг звужує власний внутрішній ринок [36]. 

Суттєвий вплив на  фінансові результати підприємств промисловості 
справляють зміни кінцевих цін на продукцію, які пов’язані зі значним колом 
макроекономічних явищ: інфляційними процесами, структурними 
перетвореннями, коливаннями ринкової кон’юнктури на ринках промислової 
продукції та ринках ресурсів, державним регулюванням процесів 
ціноутворення тощо.  Державна політика у сфері оплати праці, встановлення 
тарифів на енергоресурси у значній мірі відбивається на рівні витрат 
підприємств й відповідно на рівні їх прибутковості. 

Облікова кредитна ставка НБУ, або ставка рефінансування,  є монетарним 
інструментом, за допомогою якого Нацбанк встановлює для усіх 
господарюючих суб'єктів грошово-кредитного ринку орієнтир щодо вартості 
залучених та розміщених грошових ресурсів.  

Стабільність національної валюти є ключовим моментом у процесі 
здійснення макроекономічної політики. Нестабільність грошей спричиняє 
чимало негативних ефектів, пов'язаних зі зростанням цін, а також (і це головне) 
- невизначеність у процесі прийняття рішень для всіх суб'єктів економічної 
діяльності. 

Для наочного підтвердження впливу зовнішнього макросередовища на 
фінансові результати підприємств промисловості були побудовані ряди 
динаміки (ланцюгові індекси змінення вище перелічених показників) за 2005-
2016 роки, які представлені у таблиці 3.2 [37; 38].  

Аналіз таблиці дозволяє відзначити, що простежується чітка залежність 
динаміки розміру фінансових результатів до оподаткування  підприємств 
промисловості практично від динаміки усіх виділених макроекономічних 
показників. 

Вплив динаміки ВВП в цілому та у розрахунку на 1 особу населення 
підтверджує дію механізму операційного левериджу на змінення фінансових 
результатів й на макроекономічному рівні. Так у період 2005-2007 років 
позитивні та достатньо високі темпи зростання факторних показників сприяли 
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більш високим темпам зростання фінансових результатів. Криза 2008-2009  
років, яка супроводжувалась падінням темпів зростання у першому році, а у 
наступному році призвела до зменшення ВВП, відповідно, у більшій мірі 
негативно відбилась на фінансових результатах, які у 2009 році прийняли 
негативні значення. У після кризовий період (2010-2011 роки) відтворення 
позитивної динаміки ВВП дозволило подолати збитки й значно підвищити 
фінансові результати.  2012-2013 роки характеризуються певною стагнацією 
показників ВВП та втратою позитивної динаміки фінансових результатів. 
Наступні роки внутрішньої економічної кризи в Україні супроводжуються 
падінням факторних показників й значним ростом збитковості підприємств 
промисловості. Й лише у 2016 році, коли  негативна динаміка ВВП змінює свій 
напрям, зменшуються і темпи падіння фінансових результатів. 

Аналогічні тенденції у взаємозв’язку між динамікою фінансових 
результатів простежуються з такими факторними показниками, як динаміка 
реальних наявних доходів населення, капітальних інвестицій, експорту та 
імпорту. 

 
Таблиця 3.2 - Показники динаміки основних макроекономічних показників 

України та показника фінансових результатів до оподаткування підприємств 
промисловості (У1) за 2005-2016 роки  [39]* 

( одиниць до попереднього року) 
Позначки 
показни-

ків 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Х1 1,027 1,073 1,079 1,023 0,852 1,041 1,054 1,002 1,000 0,934 0,902 1,023 

Х2 1,035 1,081 1,086 1,029 0,856 1,045 1,058 1,004 1,003 0,937 0,906 1,027 

Х3 1,391 1,238 1,32 1,357 1,058 1,171 1,08 1,139 1,061 0,885 0,777 1,003 

Х4 1,019 1,19 1,298 0,974 0,585 0,994 1,188 1,085 0,889 0,759 0,983 1,18 

Х5 1,062 1,137 1,272 1,349 0,626 1,28 1,302 1,003 0,933 0,857 0,73 0,964 

Х6 1,258 1,248 1,345 1,403 0,55 1,308 1,342 1,03 0,926 0,729 0,707 1,037 

Х7 1,103 1,116 1,166 1,223 1,123 1,091 1,046 0,998 1,005 1,249 1,433 1,124 

Х8 1,095 1,141 1,233 1,23 1,143 1,187 1,142 1,003 1,017 1,318 1,254 1,357 

Х9 1,367 1,292 1,297 1,337 1,055 1,2 1,176 1,149 1,079 1,06 1,205 1,236 

Х10 0,952 1,000 1,000 1,525 1,037 0,994 1,004 1,003 1,000 1,487 1,838 1,170 

Х11 1,194 0,973 0,917 1,333 1,045 0,783 0,861 0,981 0,921 1,393 2,154 0,905 

Х12 1,153 1,427 1,245 0,741 1,413 1,632 1,264 1,118 1,174 3,439 2,541 1,022 

У1 1,492 1,230 1,259 0,462 -0,24 6,500 1,881 0,365 0,640 -12,2 -1,09 -0,04 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 
 

Що стосується змінення рівня споживчих цін та цін виробників на 
продукцію, то можна відмітити протилежні тенденції: в роки значного їх 
зростання (2008 рік, 2014-2016 роки) підприємства промисловості знижують 
або втрачають свою прибутковість. Це можна пояснити тим, що підвищення цін 
не компенсують втрати доходів від зниження обсягів виробництва та реалізації 
продукції. 

Підвищення рівня заробітної плати, як складової поточних витрат 
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підприємств промисловості, теоретично повинно негативно впливати на 
динаміку кінцевих результатів підприємств, але показники табл. 3.2 не 
підтверджують такої залежності. Це можна пояснити тим, що сьогодні витрати 
на оплату праці у більшості галузей промисловості займають невисоку питому 
вагу у собівартості продукції. 

Спостерігається взаємозв'язок між фінансовими результатами підприємств 
галузей промисловості та станом валютного ринку. Стабілізація курсу гривні на 
протязі 2005-2007 років, 2010-2013 років супроводжується позитивною 
динамікою фінансових результатів, а у роках (2005, 2010), коли мало місце 
укріплення гривні, інтенсивність нарощування результативного показника була 
максимальною. Й, навпаки, падіння курсу призводило до втрат рівня 
прибутковості підприємств промисловості (2008, 2014-2016 роки). 

Відповідно  має  місце  й  взаємозв'язок  динаміки фінансових  результатів  
з ринком кредитних ресурсів.  Зниження кредитної ставки позитивно впливає 
на зміну фінансових результатів, а її підвищення, особливо у 2014 та 2015 
роках,  по-перше, звужує можливості підприємств щодо залучення позикових 
фінансових ресурсів, а, по-друге, сприяє зростанню фінансових витрат. 

Серед витрат більшості галузей промисловості значне місце займають 
енергетичні витрати. В останні роки вони зростають особливо високими 
темпами, що обумовлено збільшенням рівня цін на енергоресурси й, в першу 
чергу, на  газ. В зв’язку з цим до групи макроекономічних факторів було 
включено індекс цін на добичу газу, який, в певній мірі, відображає динаміку 
цін на ринку енергоресурсів. Показники табл. 3.2 свідчать, що у 2014-2016 
роках цей фактор діяв негативно на прибутковість підприємств промисловості. 

Таким чином, проведений макроекономічний аналіз впливу зовнішніх 
факторів на динаміку фінансових результатів підприємств промисловості 
підтверджує наявність зв'язку між ними та дають підставу зробити висновок 
про необхідність їх урахування в процесі прийняття управлінських рішень на 
рівні окремих підприємств. 

Для цілей управління важливо кількісно оцінити вплив окремих або групи 
факторів в цілому на результативний показник (в нашому випадку фінансові 
результати до оподаткування підприємств промисловості). У зв’язку з цим 
доцільно використовувати економіко-статистичне та економіко-математичне 
моделювання. Економічні системи макро-, мезо- та мікро- рівнів мають дуже 
складну структуру, тому неможливо побудувати економіко-математичні моделі, 
які б охоплювали всі основні особливості та зв'язки цих систем.  Для того, щоб 
сконструйовані моделі були адекватні дійсності, необхідно відображати в них 
найбільш сутнісні сторони та зв'язки досліджуваного об'єкта [5; 10; 12; 13].  

По характеру взаємозв'язку між економічними явищами, які можуть бути 
представлені певною системою показників, у статистичних та аналітичних 
дослідженнях розрізняють функціональні (детерміновані) та стохастичні 
(ймовірнісні) зв'язки. Для більшості економічних процесів та явищ, які 
складаються  одночасно під впливом безлічі факторів, що діють найчастіше 
різноспрямовано, характерними є стохастичні зв’язки, коли  між фактором та 



24 

 

результатом спостерігається лише визначене співвідношення [5; 10; 12; 13]. 
Як показав проведений аналіз, фактори зовнішнього макро- середовища 

різноманітно та різноспрямовано впливають на фінансові результати 
підприємств промисловості. Їх взаємозв'язки  в основному проявляються як  
стохастичні (ймовірнісні), які є предметом кореляційного аналізу. Даний аналіз 
дозволяє оцінити залежність між вибраними факторними та результативними 
ознаками, абстрагуючись при цьому від складних взаємодій їх з усіма іншими 
факторами. Кореляційний аналіз дозволяє оцінити залежність і тісноту зв'язку 
між двома випадковими величинами. Рівень тісноти зв'язку розділяє кількісний 
вплив розглянутих факторів та інших факторів, які не ввійшли в коло 
дослідження [10; 12; 13]. Найбільш точними показниками ступеня тісноти 
зв'язку ознак  є коефіцієнт кореляції. 

Для оцінки ступеня взаємозв’язку між результативним показником (У1 – 
індексом змінення фінансових результатів підприємств промисловості у період 
2005-2016 років) та індексами зміни відповідних факторних показників Х1 – Х12 
(табл. 3.1) були розраховані парні коефіцієнти кореляції, що наведені у таблиці 
3.3. 

 
Таблиця 3.3 – Значення парних коефіцієнтів кореляції між індексами зміни 

результативного показника (У1) та індексами зміні факторних показників (Х1 – 
Х12) 

 Х1 Х2 Х3 Х4 Х5 Х6 Х7 Х8 Х9 Х10 Х11 Х12 

У1 
0,472 0,473 0,501 0,418 0,474 0,558 -0,407 -0,398 0,428 -0,50 -0,426 -0,735 

 
Більшість аналітиків виділяють такі діапазони значень коефіцієнта 

кореляції для характеристики тісноти зв'язку: до 0,3 - зв'язок слабкий; від 0,3 до 
0,5 - помірний; 0,5-0,7 - помітний; 0,7-0,9 - високий; понад 0,9 - досить високий. 
Якщо значення коефіцієнта кореляції має негативний знак, то це свідчить про 
наявність не прямого, а зворотного зв'язку між розглянутими явищами [10; 12; 
13].  

Показники табл. 3.3 підтверджують наявність зв’язку між динамічними 
змінами фінансових результатів до оподаткування підприємств промисловості 
та факторними показниками. Усі відібрані макроекономічні показники помірно 
або помітно  впливають на результативний показник. Найбільш тісний 
зворотний зв'язок спостерігається з динамікою цін на ринку енергоресурсів 
(коефіцієнт кореляції -0,735). Негативний вплив також  виявляють змінення цін 
на споживчі товари та виробничу продукцію, зростання курсу національної 
валюти та облікової кредитної ставки. Зростанню фінансових результатів 
сприяє позитивна динаміка показників ВВП та реальних доходів населення, 
збільшення обсягів зовнішньоторгового обороту, особливо імпорту, й, у 
меншому ступеню капітальних інвестицій. 

Процес управління фінансовими результатами підприємств потребує чіткої 
та кількісної оцінки не тільки окремих факторів, але й групи факторів в цілому 
(у нашому випадку макроекономічних), що, в свою чергу викликає необхідність 
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моделювання факторних систем. У аналітичні літературі  найбільш часто 
зустрічаються наступні типи моделей: адитивні моделі; мультиплікативні 
моделі; кратні моделі [6; 10; 12; 13]. 

При побудові економіко-математичної моделі узагальнюючого показника, 
що враховує вплив макроекономічних факторів на фінансові результати 
підприємств промисловості, ми спиралися на мультиплікативну модель, яка має 
наступний вид: 

 
                 Уі = f(х1, х2, х3,…хп) = (Х1 * Х2 * Х3 *…Хп)                             (3.1), 

де Уі – результативний показник; Х1 – Хп – факторні показники. 

 

Відповідно інтегральний показник, що дозволяє оцінити в цілому характер  
та  напрям впливу зовнішнього макро- оточення на динаміку фінансових 
результатів підприємств промисловості ми представили формулою: 

                                            n
nі ХХХХК *...*** 321=                                 (3.2), 

де Кі – інтегральний показник, що дозволяє кількісно оцінити можливі 
зміни фінансових результатів від змін макроекономічних факторів (одиниць); 

Х1 - Хп – індекси змінення макроекономічних факторів (від 1 до п) у 
відповідному періоді. 

 
Для розуміння характеру впливу зовнішніх факторів на формування 

фінансових результатів варто виділити групи значень інтегральних показників, 
які можуть бути представлені в такий спосіб: 

при Кі > 1 має місце абсолютно сприятливий вплив; при Кі = 1 - 
сприятливий вплив; при Кі, що  лежить у межах,  0,5-1 – малосприятливий 
вплив; при Кі, що має значення від 0 до 0,5 – несприятливий вплив [5]. 

Під час відбору окремих факторних показників ми виходили з  наступних 
міркувань.  

По-перше, значущості (ключові індикатори) та адекватності відбиття 
процесів, що відбуваються. По-друге, оптимальності кількості показників з 
погляду, поставлених цілей, комплексності та системності дослідження, а 
також виключення повтору однозначних показників, що мають високий рівень 
автокореляції. Третє, наявності інформаційного забезпечення для розрахунку 
показників. Й, четверте, можливості чіткого визначення алгоритму розрахунку, 
що забезпечує однозначність розуміння й трактування отриманого результату 
різними фахівцями. 

У нашому випадку ми зупинилися на чотирьох показниках, які 
відповідають таким вимогам: з різних боків відбивають процес формування 
фінансових результатів; мають помітний або високий рівень зв’язку з 
результативним показником й менш значну автокореляцію між собою. Це 
показники: Х1, Х6, Х10, Х12. Перший показник відображує стан та ефективність 
національної економіки в цілому, другий – стан зовнішньоекономічних зв’язків, 
третій – стан валютного ринку; четвертий – групу цінових факторів. 
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 При цьому, якщо напрям впливу відібраного коефіцієнту не збігається із 
загальною спрямованістю досліджуваного об'єкта, його необхідно перетворити 
в односпрямований. Наприклад, індекс росту курсу національної валюти та 
індекс цін на добичу газу негативно впливають на фінансові результати 
підприємств промисловості. У зв'язку із цим, у інтегральну модель, варто 
включати зворотні показники: 1/Х10 та 1/Х12. 

Виходячи з вищевикладеного формула (3.2) інтегральної моделі для 
розрахунку коефіцієнту загального впливу макроекономічних факторів на 
фінансові результати підприємств промисловості перетворюється у наступний 
вид: 

                                  4
121061 /1*/1** ХХХХКі =                            (3,3) 

Для апробації даної моделі скористуємося вихідною інформацією за 2017 
рік [39] й розрахуємо значення інтегрального показника: 

4
2017 067,1/1*1/1*236,1*025,1=К

 
К2017 = 1,044 

Розраховане значення інтегрального коефіцієнту, за умов що в цілому у 
2017 році індекс росту фінансових результатів до оподаткування підприємств 
промисловості склав 1,335 [40], свідчить, що ступінь участі в його зростанні 
макроекономічних факторів була незначною й забезпечила лише 13,1% їх 
загального приросту. Позитивний вплив здійснило збільшення 
зовнішньоторгового обороту, а негативний вплив подальше зростання цін на 
енергоресурси,   

Запропонована модель оцінки впливу зовнішніх макроекономчних 
факторів на фінансові результати підприємств промисловості дозволяє 
одержати кількісні характеристики, використання яких забезпечує зниження 
невизначеності та підвищення рівня обґрунтованості прийнятих управлінських 
рішень. Висока залежність фінансових результатів від інших груп зовнішніх 
факторів (мезоекономічних, мікроекономічних) та внутрішніх викликають 
необхідність подальших досліджень у цьому напрямі. 

 
4 Галузеві особливості формування фінансових результатів підприємств 

промисловості 
 

Фінансові результати підприємств промисловості від операційної та інших 
видів діяльності суттєво коливаються по галузях й формуються під впливом 
значного кола різноманітних факторів. У системі зовнішніх факторів певну 
роль грає група факторів мезосередевоща, яка визначає галузеві особливості 
операційної, а, відповідно, й фінансової та інвестиційної діяльності 
підприємств.  

Тобто, розмір, склад та динаміка фінансових результатів, умови їх 
формування та використання мають певну галузеву специфіку. На першому 
етапі розглянемо основні тенденції у динаміці фінансових результатів  
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підприємств промисловості та в їх основних групах за видами економічної 
діяльності (табл. 4.1-4.3).  

Промисловість це дуже складна галузь національної економіки. Відповідно 
до класифікації Держкомстату України підприємств за видами економічної 
діяльності промисловість України включає 34 галузі та 123 підгалузі, які  
об’єднані у 4 групи: В - галузі добувної промисловості; С - галузі переробної 
промисловості;   D - галузі постачання електроенергії, газу, пари та 
кондиційованого повітря;  Е - галузі водопостачання, каналізації, поводження з 
відходами [2]. 

В цілому фінансові результати до оподаткування підприємств 
промисловості за період 2010-2017 років досягли свого максимального 
сумарного значення у 2011 році й складали майже половину  від їх загального 
розміру, що отримали  підприємства усіх галузей економіки України. У 
наступні роки (2012-2013) результативність діяльності підприємств 
промисловості поступово зменшувалась, але зберігала позитивні значення. Цей 
процес  здійснювався у галузі більш повільно ніж в цілому в економіці. У 2013 
році фінансові результати підприємств промисловості перевищували загальну 
їх величину в 1,2 рази (табл. 4.1).  

Розглядаючи структурні зрушення у формування фінансових результатів 
підприємств промисловості, можна відмітити, що загальні тенденції змінення 
величини фінансових результатів у цей період (2010-2013 р.р.) підтримували 
галузі добувної промисловості (гр. В), питома вага яких у коливалась від 51,6% 
у 2011 році до 115,6% у 2013 році.  

Серед галузей переробної промисловості (гр. С) усе більшу частку у 
формуванні загальногалузевих показників займали галузі, що виробляють   
предмети споживання. Їх частка за  чотири роки збільшилась з 21,6% у 2010 
році до  92,9%  у  2013  році.  Позитивно   вплинули  й  галузі, що  відносяться  
до гр. D (постачання енергоресурсів тощо). Вони досягли максимальної питомої 
ваги у 2012 році - 35,5%, яка у наступному році зменшилась до 9,2%.  Певні 
труднощі у здійсненні прибуткової діяльності мали підприємства, що входять 
до гр. Е (водопостачання, каналізація тощо). На протязі всього періоду їх 
загальний результат мав від’ємні значення, але його частка у фінансових 
результатах промисловості була незначною, й лише у 2013 році досягла 11,0%. 
Основні втрати фінансових результатів прийшлися на підприємства переробної 
промисловості, що виробляють проміжні продукти (машинобудування, 
металургійні, нафтопереробні, хімічного виробництва тощо). Ця група 
підприємств мала збитки, які поступово збільшувалися на протязі всього 
періоду до 2014 року (за винятком 2011 року). У 2013 році розмір збитку 
перевищив загальний результат галузі на 6,8%.  

Наступний критичний етап динамічних змін фінансових результатів 
підприємств промисловості склався у 2014-2016 роках, коли економіка України 
потерпала певних територіальних та інших втрат, пов’язаних з військовими 
діями, не завжди продуманими управлінськими рішеннями та несприятливими 
змінами у кон’юнктурі зовнішніх та внутрішніх ринків. У цей період усі 
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підгалузі промисловості мали збитки, які досягли максимального значення у 
2015 році й склали більш половини (52,0%) від загального його розміру в 
цілому за всіма підприємствами в економіці України. Найбільший внесок у 
загальні негативні показники внесли підприємства переробної промисловості й, 
в першу чергу, підприємства групи А.  

 
Таблиця 4.1- Динаміка та структура фінансових результатів підприємств 

промисловості за видами економічної діяльності за 2010-2017 роки [41]* 
Показники та види 

економічної 
діяльності 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2014 2017 

Фінансові результати підприємств до оподаткування, млрд. грн.  
Промисловість 
(В+C+D+E) 31,2 58,7 21,4 13,7 -166,4 -181,4 -7,6 85,4 

 
273,6 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 24,3 30,3 15,7 15,8 -4,8 -22,0 23,5 72,7 299,6 
ІІ.Переробна (С) 5,3 17,1 -1,8 -1,9 -135,3 -121,8 -25,9 23,6 445,1 
у тому числі:          
-галузі групи А -1,4 9,2 -14,6 -14,6 -100,2 -95,8 -25,6 -3,7 264,3 
-галузі групи Б 6,7 7,9 12,8 12,7 -35,1 -25,9 -0,32 27,3 407,5 
ІІІ.Постачання 
електроенергії,..(D) 3,2 13,2 7,6 1,3 -24,2 -35,4 -3,0 -10,1 

 
- 

ІѴ.Водопостачання, 
каналізація… (Е) -1,5 -1,9 -0,1 -1,5 -2,2 -2,2 -2,1 -0,7 

 
- 

В цілому 
підприємств 54,4 118,6 75,7 11,3 -564,4 -348,5 69,9 287,8 

 
529,1 

Питома вага фінансових результатів підприємств промисловості окремих видів економічної 
діяльності у загальній сумі фінансових результатів галузі, %% 

Промисловість 
(В+C+D+E) 100 100 100 100 100 100 -100 100 

 
- 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 77,7 51,6 73,5 115,6 2,9 12,1 309,9 85,1 +7,4 
ІІ.Переробна (С) 17,0 29,2 -8,6 -13,9 81,3 67,1 -342,7 27,6 +10,6 
у тому числі:          
-галузі групи А -4,6 15,6 -68,6 -106,8 60,2 52,8 -338,4 -4,4 +0,2 
-галузі групи Б 21,6 13,6 60,0 92,9 21,1 14,3 -4,3 32,0 +10,4 
ІІІ.Постачання 
електроенергії,.. (D) 10,2 22,4 35,5 9,2 14,5 19,5 -39,4 -11,9 

-22,1 

ІѴ.Водопостачання, 
каналізація… (Е) -4,9 -3,2 -0,3 -11,0 1,3 1,2 -27,9 -0,8 

 
+4,1 

Питома вага підприємств промисловості у загальних показниках підприємств в цілому, % 
У фінансових 
результатах 57,4 49,5 28,2 120,8 29,5 52,0 -10,8 29,7 

 
-27,7 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 

 
Стабілізація макроекономічних процесів у 2016 році поліпшує ситуацію. 

Розмір збитку в цілому по промисловості зменшується з 181,4 млрд. грн. до 7,6 
млрд. грн. Позитивний фінансовий результат до оподаткування підприємств 
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добувної промисловості у розмірі 23,5 млрд. грн. перекрив у значній мірі 
збитки інших підгалузей промисловості, які суттєво зменшилися. 

У 2017 році підприємства промисловості в цілому починають працювати з 
прибутками. При цьому більш 85,0% загального фінансового результату 
формує добувна промисловість. Переробна промисловість у частці підприємств 
групи Б приносить 32,0% загального показника. Інші підгалузі залишаються 
збитковими. Збільшується збитковість підприємств групи D. 

Розмір та зміни фінансових результатів підприємств знаходяться у значній 
залежності від обсягів виробництва та реалізації продукції. Порівняння темпів 
зростання фінансових результатів та обсягів реалізації продукції (табл. 4.1 та 
табл. 4.2) дозволяє визначити, що за 2010-2017 роки динаміка першого 
показника випереджала динаміку другого як в цілому по галузі, так і за її 
основними складовими (гр. В та гр. С). 

У групах D та Е нарощування обсягів виробництва не викликало 
відповідного збільшення фінансових результатів. Особливо це відноситься до 
підприємств з  постачання електроенергії, газу, пари та кондиційованого 
повітря, питома вага яких у загальному обсязі реалізованої продукції 
промисловості збільшилась з 19,3% у 2010 році до 24,5% у 2017 році, а від’ємні 
значення  фінансових результатів збільшилися. Такий дисбаланс, за нашою 
думкою, пов’язаний зі значним підвищенням цін на енергоресурси та певними 
порушеннями у системі перерозподілу доходів.  

Структурний склад та структурні змінення загальних за галуззю 
показників фінансових результатів та обсягів реалізації продукції підприємств 
різних видів економічної діяльності суттєво не співпадають. Якщо 
підприємства добувної галузі займають усе більшу  частку у формуванні 
фінансових результатів промисловості, наприклад у 2017 році 85,1%, то у 
обсягах реалізації продукції лише 12,4%. А підприємства переробної 
промисловості навпаки мають інші співвідношення, відповідно: 27,6% та 
62,1%. При цьому перший показник зростає за рахунок виробництва кінцевої 
продукції (гр. Б), а другий показник зменшується за рахунок виробництва 
проміжної продукції (гр. А). 

Що стосується підприємств промисловості в цілому, то простежується 
відсутність певного зв’язку між змінами обсягів виробництва та абсолютними 
значеннями фінансових результатів до оподаткування. Це підтверджується 
значенням коефіцієнту парної кореляції, який за нашими розрахунками 
дорівнює лише 0,095. У той же час для  підприємств усіх видів економічної 
діяльності за винятком банків цей показник свідчить про наявність помірного 
зв’язку та дорівнює 0,334. У розрізі окремих підгруп лише для підприємств 
добувної промисловості можна відмітити помітний зв'язок, коефіцієнт 
кореляції – 0,546. Для підприємств інших видів економічної діяльності зв'язок 
зовсім не простежується, а для підприємств гр. D він має навіть помітний 
зворотній напрям (коефіцієнт парної кореляції складає -0,312).  
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Таблиця 4.2 - Динаміка та структура обсягу реалізованої продукції 
підприємств промисловості за видами економічної діяльності за 2010-2017 роки 
[41]* 

Види економічної 
діяльності 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

2017-
2010 

Обсяг реалізованої продукції підприємств, млрд. грн. 
Промисловість 
(В+C+D+E) 1159,2 1464,8 1498,9 1473,1 1546,6 1887,5 2305,7 2608 

 
225,0 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 133,8 182,9 161,7 185 174,9 212,4 275,7 322,7 241,2 
ІІ.Переробна (С) 781,3 960,3 970,2 923,3 995,1 1228,9 1429,6 1619,5 207,3 
у тому числі:          
-галузі групи А 459,8 585,7 542,5 473,7 484,8 574,3 621,0 788,7 171,5 
-галузі групи Б 321,5 374,6 427,7 449,6 510,3 654,6 808,6 830,8 258,4 

ІІІ.Постачання 
електроенергії,.. (D) 223,8 297,3 346,3 342,9 353,2 424,2 573,6 638,4 

 
285,3 

ІѴ.Водопостачання, 
каналізація… (Е) 20,4 24,3 20,8 21,8 23,3 22 26,8 27,4 

 
134,3 

В цілому 
підприємств 3366,2 3991,2 4203,2 4050,2 4170,6 5159,1 6237,5 7584,9 

 
225,3 

Питома вага обсягу реалізованої продукції підприємств промисловості окремих видів 
економічної діяльності у загальній сумі обсягу реалізації галузі, %% 

Промисловість 
(В+C+D+E) 100 100 100 100 100 100 100 100 

 
- 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 11,5 12,49 10,8 12,6 11,3 11,2 12,0 12,4 +0,8 
ІІ.Переробна (С) 67,4 65,6 64,7 62,7 64,3 65,1 62,00 62,1 -5,3 
у тому числі:          
-галузі групи А 39,7 40,0 36,2 32,2 31,3 30,4 26,9 30,2 -9,5 
-галузі групи Б 27,7 25,6 28,5 30,5 33,0 34,7 35,1 31,8 +4,1 
ІІІ.Постачання ел. 
енергії, … (D) 19,3 20,3 23,1 23,3 22,8 22,5 24,9 24,5 

 
+5,2 

ІѴ.Водопостачання 
каналізація,…(Е) 1,8 1,7 1,4 1,5 1,5 1,2 1,2 1,1 

 
-0,7 

Питома вага підприємств промисловості у загальних показниках підприємств в цілому, % 
У обсягу реалізації  34,4 36,7 35,7 36,4 37,1 36,7 37,0 34,4 - 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 

 
Таке положення, в певній мірі, обумовлено значним викривленням 

сумарних показників інфляційними процесами. Індекс інфляції в цілому за 
період 01.2010-01.2018 років склав 378,1%, у тому числі індекс цін виробників 
265,1%. При цьому у  період  01.2010-01.2014 років ці показники складали 
139,1% та 114,6%, а у  01.2014-01.2018 роках 271,8% та 228,6% [42]. Це 
свідчить про те, що у першому періоді фізичний обсяг реалізації продукції 
промисловості зріс десь на 10-12%, а у наступному періоді падіння досягало 20-
25,0%. 

Співвідношення абсолютних показників, що досліджуються, знаходить 
відображення у показниках рентабельності продажів (табл. 4.3). В цілому 
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динамічні змінення цього показника у підприємствах промисловості 
співпадають з динамікою фінансових результатів. Максимальне позитивне 
значення приходиться на 2011 рік (4,0%), потім показник зменшується й 
приймає найбільше негативне значення у 2014-2015 роках. У 2017 році 
положення змінюється й рівень рентабельності досягає 3,28%, але залишається 
меншим ніж в середньому для усіх підприємств національної економіки 
(3,80%). Найбільш прибутковими залишаються підприємства добувної 
промисловості, особливо у періоди сприятливої кон’юнктури зовнішніх ринків 
(зростання експорту та цін на світових ринках: 2010-2011, 2016-2017 роки).  
Переробна промисловість мала позитивні значення рентабельності на кінець 
періоду за рахунок підприємств групи Б. Підприємства групи А, залишаючись 
збитковими, мають суттєві позитивні зрушення. У 2017 році негативні значення 
рентабельності практично зменшуються до рівня 2010 року. Витратоємність 
реалізованої продукції та послуг у підприємствах гр. Е перевищує їх доходність 
на протязі всього періоду, що аналізується. Свого максимального значення це 
перевищення досягає у 2017 році (43,23%). Негативні значення рентабельності 
продукції у період з 2014 року, включаючи й 2017 рік, характерні для 
підприємств, що виробляють та постачають енергоресурси (гр. D). І це 
незважаючи на значне зростання цін та тарифів. 
 

Таблиця 4.3 - Рентабельність продажу продукції підприємств 
промисловості за видами економічної діяльності за 2010-2017 роки [41]*, %% 

Види економічної 
діяльності 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

2017-
2010 

Промисловість 
(В+C+D+E) 2,69 4,00 1,42 0,93 -10,76 -9,61 -0,33 3,28 

 
+0,59 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 18,13 16,54 9,71 8,56 -2,72 -10,34 8,51 22,52 +4,39 
ІІ.Переробна (С) 0,68 1,78 -0,19 -0,21 -13,59 -9,91 -1,81 1,46 +0,78 
у тому числі:          
-галузі групи А -0,31 1,57 -2,70 -3,09 -20,66 -16,69 -4,13 -0,47 -0,16 
-галузі групи Б 2,10 2,12 2,99 2,83 -6,88 -3,96 -0,04 3,28 +1,18 
ІІІ.Постачання ел. 
енергії,.. (D) 1,43 4,43 2,19 0,37 -6,85 -8,34 -0,52 -1,59 

 
-3,02 

ІѴ.Водопостачання, 
каналізація... (Е) -7,55 -7,78 -0,34 -6,93 -9,40 -10,14 -7,87 -43,23 

 
+50,78 

В цілому 
підприємств 1,62 2,97 1,80 0,28 -13,53 -6,75 1,12 3,80 

 
+2,18 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 

 
Погіршення ситуації у промисловості, зменшення абсолютних показників 

реалізації продукції та фінансових результатів, як вже було відмічено, 
обумовлено як зовнішніми, так і внутрішніми об’єктивними та суб’єктивними 
чинниками. Так втрата територій відбилась на скороченні кількості 
підприємств в економіці України, у тому числі й промисловості, майже на 
20,0% (табл. 4.4). Значне зменшення приходиться на  добувну промисловість та 
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переробну у частці виробництва предметів споживання. У інших підгалузях 
зменшення кількості підприємств відбувалося більш повільно ніж в цілому по 
галузі. Й лише в останні роки значно збільшилась кількість підприємств гр. D 
(за 2010-2016 роки практично на 30,0%). 
 

Таблиця 4.4 - Кількість підприємств промисловості за видами економічної 
діяльності за 2010-2017 роки [41]*, одиниць 

Вид економічної 
діяльності 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2016/ 
2010 

Промисловість 
(В+C+D+E) 47827 47479 43356 49130 42187 42564 38555 42026 

 
80,6 

у тому числі:          
І.Добувна (В) 1629 1560 1612 1918 1408 1485 1209 х 74,2 
ІІ.Переробна (С) 41218 40713 36767 41399 35878 36000 32435 х 78,7 

у тому числі:          
-галузі групи А 10194 10338 9704 10994 9532 9727 9110 х 89,4 
-галузі групи Б 31024 30375 27063 30405 26346 26273 23325 х 75,2 
ІІІ.Постачання ел. 
енергії… (D) 1256 1313 1334 1723 1490 1622 1630 х 

 
129,8 

ІV.Водопостачання, 
каналізація…(Е) 3724 3893 3643 4090 3411 3457 3281 х 

 
88,1 

В цілому 
підприємств 378987 375872 365112 393508 341165 343561 306470 338341 

 
80,9 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 

 
Проведене дослідження свідчить, що підприємства промисловості 

поступово, ще досить повільно, переборюють кризовий стан. Цей процес 
відбувається нерівномірно, що, безумовно, відбивається на можливостях 
індустріального відродження національної економіки. Збиткова діяльність, в 
першу чергу, підприємств переробних галузей промисловості (металургійної, 
хімічної, машинобудування), енергетики погіршують їх фінансові можливості 
щодо технологічної перебудови. Так, якщо в цілому для підприємств 
промисловості питома вага власного капіталу складала у 2016 році 18,9%, то 
для підприємств, що виробляють засоби виробництва (гр. А переробної 
промисловості) цей показник складав лише 2,5% [2; 43]. 

Абсолютні та відносні показники фінансових результатів підприємств  
промисловості формуються під впливом загальних зовнішніх 
макроекономічних факторів, але рівень реакції на ці фактори підприємств 
різних підгалузей суттєво коливається. Крім того на фінансові результати 
окремих підприємств  впливають суто галузеві особливості  й внутрішні 
фактори об’єктивного та суб’єктивного характеру.  

Як показали дослідження коливань рівня прибутковості основних груп 
галузей промисловості показав, що їх участь у формуванні загальних 
фінансових результатів промисловості значно різниться. Основний вклад 
вносить добувна промисловість, на другому місці група галузей переробної 
промисловості, що виробляє споживчі товари. Рівень рентабельності продажів 
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за всіма видами діяльності  коливається у 2018 році від 23,0% для підприємств 
групи В до 1,40% для групи С й має від’ємні значення для груп підприємств D 
та Е відповідно -0,6% та -5,1% [2].  Значні коливання спостерігаються й в межах 
кожної групи.  

Галузева приналежність підприємств визначається основним видом їх 
економічної діяльності, тобто діяльністю, що створює найбільшу частку 
доданої вартості. Розподіл підприємств за галузями здійснюється виходячи з: 
призначення та особливостей продукції, що виробляється; характеру 
технологічних процесів, що використовуються; єдності сировини, що 
переробляється, та інших ресурсів, що споживаються.    

Враховуючи вище перелічені ознаки галузей та підгалузей промисловості 
можна визначити систему факторів мезорівня, які, безумовно, впливають на 
доходи та витрати підприємств, а відповідно на показники фінансових 
результатів та прибутковості.    

Перш за все, призначення та особливості продукції визначають можливості 
позиціонування підприємств на внутрішньому та зовнішньому ринках й 
впливають на обсяги реалізації продукції. Від характеру технологічних 
процесів та сукупності й складу ресурсів залежать капітальні та поточні 
витрати підприємств. 

Галузеві особливості знаходять відображення у просторовому розміщенні 
підприємств, рівні концентрації виробництва та інтенсивності 
внутрішньогалузевої конкуренції. Тривалість виробничого циклу, відмінності 
технологічного характеру впливають на структуру активів й, відповідно, 
співвідношення змінних та постійних витрат. Особливості операційної 
діяльності, склад ресурсного потенціалу, швидкість обороту активів  
відбиваються на джерелах фінансування та структурі капіталу й фінансових 
витратах.  

Вивчення цих характеристик, виявлення тенденцій їх змінення створюють 
«профіль» окремих галузей промисловості та надають важливу інформацію для 
визначення можливих напрямків розвитку кожного підприємства за рахунок 
нарощування прибутковості. 

Дослідження взаємозв’язку та залежності фінансових результатів 
підприємств промисловості від галузевих факторів здійснено на основі 
статистичної інформації та з використанням кореляційного аналізу. Для цього у 
якості результативних  відібрано 5 показників У1-У5 (табл. 4.5), які з різних 
сторін характеризують прибутковість тієї чи іншої галузі промисловості. Це як 
абсолютні, так і відносні показники. 

Що стосується показників, які відображають факторні змінні Х1-Х16 (див. 
табл.4.5), то вони були згруповані наступним чином. У першу групу були 
включені абсолютні значення загальних показників, що характеризують обсяг 
діяльності відповідної галузі. Другу групу склали показники, що відображують 
досягнутий рівень концентрації виробництва. Третя група - обіймає фінансові 
показники, які визначають органічну та фінансову структуру капіталу 
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притаманну кожній галузі. До четвертої групи увійшли показники стану та 
ефективності використання ресурсів. 
 

Таблиця 4.5 - Позначки змінних для кореляційного аналізу впливу 
галузевих факторів на фінансові результати підприємств промисловості 

Показ-
ник 

Зміст показника 

Функціональні змінні 
У1 Фінансовий результат до оподаткування,  млн. грн. 
У2 Питома вага прибуткових підприємств у галузі, % 
У3 Рентабельність операційної діяльності, % 
У4 Рентабельність усієї діяльності, % 
У5 Фінансовий результат до оподаткування у розрахунку на 1 підприємство,  млн. 

грн. 
Загальні показники обсягу галузі 

Х1 Обсяг реалізованої продукції, млрд. грн. 
Х2 Кількість підприємств, од. 
Х3 Кількість зайнятих працівників, тис. осіб 
Х4 Обсяг активів, млрд. грн. 

Показники концентрації виробництва 
Х5 Середній розмір підприємств  за обсягом реалізації продукції, млн. грн. 
Х6 Середній розмір підприємств за кількістю зайнятих працівників, осіб 
Х7 Середній розмір підприємства за обсягом активів, млн. грн. 
Х8 Питома вага малих підприємств у їх загальній кількості, % 

Фінансові показники структури капіталу 
Х9 Питома вага необоротних активів у складі активів, % 

Х10 Питома вага власного капіталу, %  
Х11 Питома вага довгострокових зобов’язань, % 
Х12 Частка власного оборотного капіталу у забезпеченні оборотних активів, % 

Показники стану та ефективності використання ресурсів 
Х13 Середньорічний виробіток одного зайнятого працівника, тис. грн 
Х14 Фондовіддача, од. 
Х15 Фондоозброєність праці, тис. грн. (необоротні активи/чисельність працюючих) 
Х16 Середньорічна заробітна  плата, тис. грн. 

 

Під час відбору показників автори виходили із можливості наявності 
статистичної інформації та кількісної оцінки показників. Для проведення 
множинного  кореляційного аналізу розглядалася інформація по 27 позиціям 
галузей промисловості, що співпадають з класифікацією Держкомтстату 
України. Розрахунки проводилися окремо за роками  у період 2016-2018 років 
та додатково у 2012 році, що дало можливість визначити стійкість виявлених 
взаємозв’язків. Значення парних коефіцієнтів кореляції наведені у таблиці 4.6.  

Розмір галузі за обсягом реалізованої продукції, активів та кількістю 
зайнятих працівників практично не впливають на показники прибутковості. 
Дещо помірний зв'язок має місце між  питомою вагою прибуткових 
підприємств та їх кількістю (коефіцієнти кореляції у трьох роках перевищують 
0,3), що обумовлено, на наш погляд, різницею у структурі галузей. Галузі, що  
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Таблиця 4.6 - Значення коефіцієнтів кореляції щодо тісноти зв’язку між 
функціональними змінними та галузевими факторами [44]* 

Галузеві 
фактори 
/ Роки 

Функціональні змінні 
У1 У2 У3 У4 У5 

Фінансовий 
результат до 

оподатку-
вання, 

млн. грн 

Питома вага 
прибуткових 

підприємств у 
галузі, % 

Рентабель-
ність 

операційної 
діяльності, % 

Рентабель-
ність усієї 

діяльності, % 

ФР до оподат-
кування у 

розрахунку на 
1 

підприємство, 
млн. грн. 

Загальні показники обсягу галузі 

Х1 Обсяг реалізованої продукції, млрд. грн. 
2012 0,119 -0,170 -0,062 -0,048 -0,011 
2016 -0,218 -0,164 -0,005 -0,016 0,007 
2017 0,029 -0,202 0,004 -0,039 0,044 
2018 0,170 -0,193 -0,016 -0,028 0,043 
Х2 Кількість підприємств, од. 

2012 0,118 0,333 -0,179 -0,116 -0,174 
2016 -0,143 0,423 -0,188 -0,130 -0,187 
2017 -0,034 0,167 -0,178 -0,163 -0,201 
2018 -0,140 0,346 -0,256 -0,226 -0,249 
Х3 Кількість зайнятих працівників, тис. осіб 

2012 0,106 -0,210 -0,140 -0,149 -0,085 
2016 -0,278 -0,095 -0,022 -0,079 -0,075 
2017 -0,072 -0,163 -0,101 -0,165 -0,065 
2018 0,028 -0,090 -0,143 -0,189 -0,078 
Х4 Обсяг активів, млрд. грн. 

2012 0,174 -0,268 0,014 0,012 0,071 
2016 -0,154 -0,256 0,059 0,015 0,123 
2017 0,073 -0,260 0,095 0,037 0,143 
2018 0,223 -0,253 0,062 0,041 0,136 

Показники концентрації виробництва 

Х5 Середній розмір підприємств  за обсягом реалізації продукції, млн. грн. 
2012 0,378 -0,531 0,624 0,554 0,848 
2016 0,511 -0,597 0,533 0,337 0,858 
2017 0,633 -0,227 0,700 0,599 0,892 
2018 0,707 -0,250 0,630 0,593 0,940 
Х6 Середній розмір підприємства за чисельністю працюючих 

2012 0,338 -0,640 0,587 0,475 0,784 
2016 0,388 -0,659 0,531 0,245 0,753 
2017 0,491 -0,230 0,600 0,465 0,826 
2018 0,565 -0,302 0,563 0,446 0,862 
Х7 Середній розмір підприємства за обсягом активів, млн. грн. 

2012 0,471 -0,546 0,730 0,642 0,917 
2016 0,555 -0,568 0,585 0,357 0,930 
2017 0,678 -0,218 0,747 0,647 0,931 
2018 0,724 -0,213 0,658 0,615 0,969 
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Закінчення табл. 4.6 
Х8 Питома вага малих підприємств у їх загальній кількості, % 

2012 -0,236 0,542 -0,423 -0,352 -0,471 
2016 -0,248 0,616 -0,422 -0,169 -0,505 
2017 -0,242 0,305 -0,349 -0,206 -0,494 
2018 -0,362 0,416 -0,370 -0,257 -0,552 

Фінансові показники структури капіталу 

Х9 Питома вага необоротних активів у складі активів, % 
2012 -0,060 -0,581 0,018 -0,012 0,068 
2016 0,090 -0,518 -0,392 -0,301 0,164 
2017 0,051 -0,464 -0,071 0,004 0,062 
2018 0,123 -0,581 -0,044 -0,092 0,104 
Х10 Питома вага власного капіталу, %  
2012 0,399 -0,303 0,535 0,633 0,341 
2016 0,657 -0,116 0,242 0,473 0,274 
2017 0,393 -0,051 0,322 0,485 0,248 
2018 0,245 -0,079 0,167 0,291 0,204 
Х11 Питома вага довгострокових зобов’язань, % 
2012 -0,292 0,235 -0,353 -0,436 -0,126 
2016 -0,542 0,057 -0,292 -0,536 -0,232 
2017 -0,289 0,042 -0,261 -0,364 -0,213 
2018 -0,234 -0,174 -0,160 -0,304 -0,202 
Х12 Частка власного оборотного капіталу  у забезпеченні оборотних активів, % 
2012 0,351 0,437 0,383 0,503 0,260 
2016 0,563 0,377 0,550 0,634 0,171 
2017 0,467 0,380 0,476 0,600 0,256 
2018 0,197 0,297 0,227 0,385 0,152 

Показники стану та ефективності використання ресурсів 

Х13 Середньорічний виробіток одного зайнятого працівника, тис. грн 
2012 -0,015 -0,177 0,047 -0,006 0,153 
2016 0,066 -0,288 0,133 0,137 0,235 
2017 0,256 -0,218 0,254 0,203 0,250 
2018 0,351 -0,326 0,235 0,278 0,258 
Х14 Фондовіддача, од. 
2012 -0,130 0,467 -0,233 -0,188 -0,254 
2016 -0,054 0,397 0,139 0,196 -0,224 
2017 -0,101 0,119 -0,085 -0,119 -0,207 
2018 -0,139 0,306 -0,044 0,017 -0,222 
Х15 Фондоозброєність праці, тис. грн. (необоротні активи/чисельність працюючих) 
2012 0,231 -0,516 0,439 0,307 0,434 
2016 0,366 -0,506 0,204 0,216 0,569 
2017 0,583 -0,464 0,598 0,563 0,524 
2018 0,755 -0,474 0,629 0,615 0,558 
Х16 Середньорічна заробітна  плата, тис. грн. 
2012 -0,015 -0,286 0,206 0,075 0,192 
2016 0,194 -0,258 0,345 0,246 0,303 
2017 0,176 -0,101 0,372 0,290 0,232 
2018 0,468 -0,266 0,510 0,402 0,418 

*Примітка. Роки дослідження обумовлені періодом їх проведення, що суттєво не 
впливає на можливість виявлення внутрішніх зв’язків між показниками. 
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налічують більшу кількість підприємств, як правило, мають значну частку 
невеликих та малих підприємств, що супроводжується певним зростанням й  
частки прибуткових, але не прибутковості галузі в цілому. 

Спостерігається значний зв’язок між показниками фінансових результатів і 
показниками, що характеризують рівень концентрації виробництва або 
конкурентну структуру окремих галузей промисловості.  Високий й навіть 
досить високий вплив здійснює середній розмір підприємств за обсягом 
реалізації продукції на загальний розмір фінансових результатів  до  
оподаткування в цілому по галузі та у розрахунку на одне підприємство. На 
протязі років, що досліджуються, тіснота зв’язку зростає й у 2018 році значення 
коефіцієнтів кореляції підвищуються відповідно до 0,707 та  0,940.  

Помітний й високий зв'язок має місце між розміром підприємства та 
показниками рентабельності. При цьому рентабельність операційної діяльності 
піддається більшому впливу, ніж рентабельність усіх видів діяльності 
підприємств в цілому, що обумовлено дією механізму операційного левериджу, 
з одного боку,  та  певним негативним впливом інших видів діяльності 
підприємств на кінцеві фінансові результати. А от чим більшу частку займають 
великі підприємства у структурі галузі, тобто чим меншу кількість підприємств 
вона налічує, тим менше питома вага прибуткових підприємств. 

У дещо меншому ступені на рівень прибутковості підприємств різних 
галузей промисловості, але у тому ж напрямі,  впливає показник середнього 
розміру підприємства за чисельністю працюючих. Чим більші підприємства за 
чисельністю працюючих, тим більший розмір фінансових результатів у 
розрахунку на одне підприємство (тіснота зв’язку підвищується з 0,784-0,753 у 
2012 та 2016 роках до 0,862 у 2018 році). Достатньо стійкий та помітний зв'язок 
даного показника концентрації має місце з показниками рентабельності 
операційної діяльності (коливання коефіцієнту  в межах  0,531-0,600).  

Значний й навіть самий високий вплив на показники фінансових 
результатів підприємств здійснює показник, який характеризує рівень 
концентрації по розміру активів у розрахунку на одне підприємство.  Він 
знаходиться на першому місці по міцності впливу серед факторів, що 
досліджувалися. Тіснота зв’язку висока й поступово зростає у періоді, що 
аналізується, з абсолютними показниками фінансових результатів в цілому по 
галузям (У1) та у розрахунку на одне підприємство (У5). Стабільний й помітно 
високий зв'язок у цього показника з показниками рентабельності. А от частка 
прибуткових підприємств у галузях з високим рівнем концентрації по розміру 
активів, якщо й помітно залежить у 2012 та 2016 роках, але має від’ємне 
значення коефіцієнтів кореляції, що свідчить про наявність зворотного зв’язку. 
Тобто висока питома вага прибуткових підприємств у той чи іншій галузі за 
рахунок високої частки малих підприємств не забезпечує відповідно більших 
розмірів фінансових результатів та показників рентабельності.  

Останній висновок підтверджується й значеннями коефіцієнтів кореляції 
між усіма функціональними змінними (У1-У5) та показником питомої ваги 
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малих підприємств у галузях промисловості. Чим вищим є останній показник, 
чим нижчим є рівень концентрації у галузі, тим меншими будуть фінансові 
результати та показники рентабельності. Але сила зворотного зв’язку помірна 
або навіть дуже слабка. 

Наступна група факторів представлена фінансовими показниками, що 
відображують структуру активів та капіталу (Х9-Х11), а також політику 
фінансування активів у підприємствах галузей промисловості (Х12). Як видно з 
таблиці 4.6, структура активів, а саме питома вага необоротних активів у 
загальній сумі активів, не має стійкого й тісного зв’язку з усіма 
функціональними змінними, за виключенням У2. Зворотний та помірно-
помітний зв'язок з часткою прибуткових підприємств обумовлений, на наш 
погляд, тим, що малі підприємства, які є менш прибутковими,  мають незначну 
частку власних необоротних активів. 

Вплив структури капіталу на прибутковість також носить нестійкий 
характер, а у 2018 році стає слабким або взагалі не спостерігається. Але можна 
відмітити деякі закономірності: зростання питомої ваги власного капіталу 
позитивно відбивається на загальній величині фінансових результатів; 
рентабельність усіх видів діяльності, що включає й фінансову, реагує з 
більшою силою  на зростання частки власного капіталу та зменшення 
довгострокових зобов’язань. Останнє пояснюється високими фінансовими 
витратами на залучення позикового капіталу.  

Стан політики фінансування активів підприємств різних галузей 
промисловості, що оцінювався за допомогою показника питомої ваги власного 
капіталу у забезпеченні оборотних активів, має позитивну помірно-помітну 
тісноту зв’язку з усіма показниками прибутковості (за виключенням У5) у 
трьох роках 2012, 2016 та 2017 роках. Особливо помітний зв'язок з показником 
рентабельності  усіх видів діяльності, на другому місті рентабельність 
операційної діяльності, на третьому - розмір фінансових результатів в цілому 
по галузі.  Позитивний зв'язок має місце з часткою у галузі прибуткових 
підприємств, що можна пояснити перевагою консервативного підходу до 
фінансування активів у малих підприємствах. Але у 2018 році чіткий зв'язок  не 
спостерігається. 

Остання група факторів включає показники, що характеризують стан та 
ефективність використання ресурсів підприємств. З теоретичної точки зору 
ефективне використання ресурсів безумовно повинно позитивно впливати на 
фінансові результати підприємств промисловості. Але значення коефіцієнтів 
кореляції не підтверджують цієї залежності на протязі усього періоду. Так, 
лише у 2018 році має місце помірний зв'язок показників виробітку одного 
зайнятого працівника з загальним розміром фінансових результатів до 
оподаткування в цілому по галузям (коефіцієнт кореляції 0,351). Не впливають 
на показники прибутковості й значення показників фондовіддачі. Це 
обумовлено тим, що, як вже було відмічено, відсутній зв'язок між загальними 
показниками галузей першої групи (виручкою від реалізації продукції, 
чисельністю працюючих, величиною активів) та фінансовими результатами.  
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Незважаючи на те, що  саме ці показники, що характеризують обсяги 
діяльності галузей промисловості, між собою знаходяться у тісному зв’язку 
(коефіцієнти кореляції перевищують 0,8-0,9), показники ефективності 
використання ресурсів виробіток та фондовіддача корелюють між собою 
значно з меншою силою (коефіцієнти кореляцію на протязі періоду знижуються 
від помірного 0,494 у 2012 році до слабкого - 0,289 у 2017 році й до - 0,338 у 
2018 році). А от фондоозброєність праці позитивно та помітно, а у 2018 році 
навіть високо, впливає на загальну величину фінансових результатів 
підприємств  промисловості. У 2017 та 2018 роках помітним стає зв'язок між 
фондоозброєністю та показниками рентабельності й фінансовими результатами 
у розрахунку на одне підприємство. Такий взаємозв’язок дає можливість дійти 
до висновку, що  формування поточних витрат у останні роки більш пов’язано з 
витратами на трудові ресурси ніж з витратами на використання активів 
підприємств. Скорочення чисельності працюючих у підприємствах в межах 
окремих галузей промисловості, яке супроводжується відповідним зростанням 
фондоозброєності праці, навіть в умовах підвищення середньої заробітної 
плати, забезпечує відносне зменшення поточних витрат. Це підтверджується й 
позитивним впливом середньої заробітної на фінансові результати та 
рентабельність підприємств різних галузей промисловості у 2018 році за 
виключенням  показника питомої ваги прибуткових підприємств.  

Віддача ресурсів не відбивається на стані прибутковості в силу більшої дії 
інших факторів. Так, галузям з високим рівнем концентрації активів  у 
розрахунку на одне  підприємство та відповідно високим рівнем 
фондоозброєності праці притаманний високий рівень монополізації (галузі 
добувної промисловості сирої нафти, газу та металевих руд й ін.), що й 
забезпечує високу прибутковість та рентабельність за рахунок лише цінових 
факторів.  

Проведене дослідження свідчить, що фінансові результати та 
прибутковість підприємств промисловості залежать від групи факторів 
мезорівня, тобто тих, що визначають їх певні галузеві особливості. Так, 
коливання абсолютних та відносних показників фінансових результатів тісно 
пов’язано з конкурентною структурою та рівнем концентрації у різних галузях 
промисловості. Помітно впливають в окремі періоди й показники, що 
відображають фінансову структуру капіталу та тип політики фінансування 
активів. Позитивна та й висока тіснота зв’язку має місце з рівнем 
фондоозброєності праці. Але, нажаль, кореляційний аналіз не підтверджує 
наявності зв’язку з показниками, що характеризують ефективність 
використання ресурсів. Це викликає необхідність проведення подальших 
досліджень впливу внутрішньогалузевих факторів на фінансові результати 
підприємств промисловості. 
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5 Оцінка впливу факторів внутрішнього середовища на формування 
фінансових результатів підприємств промисловості 

 
Як вже було відмічено, величина фінансових результатів підприємств 

промисловості в значній мірі визначається великою кількістю факторів 
внутрішнього середовища, знання про які дозволяє цілеспрямовано управляти 
процесом їх формування. Знання про значимість, пріоритетність того або 
іншого фактору, можливостях його використання підвищують ефективність 
процесу управління та обґрунтованість управлінських рішень. Впливаючи на ті 
з них, які найбільш тісно пов'язані з параметрами, що управляються, можна 
формувати фінансові результати, які задовольняють цілям підприємств. 

Механізмам формування фінансових результатів та прибутку на рівні 
підприємств  приділяється увага в роботах з економічній теорії, економіки 
підприємств, економічного аналізу, фінансового менеджменту, управлінського 
обліку й ін. Класики економічної теорії розкривають об’єктивні закони 
взаємозв’язку масштабів та витрат виробництва у короткостроковому й 
довгостроковому періодах з рівнем прибутковості суб’єктів господарювання 
[22; 29; 30; 32; 33].  Значний вклад у системне представлення змісту процесу 
управління прибутком вніс сучасний український вчений Бланк І.О., який 
докладно представив механізми формування прибутку від операційної, 
фінансової, інвестиційної діяльності та  механізми його розподілу [7]. Більш 
конкретний взаємозв’язок доходів та відповідних їм витрат розглядається у 
роботах вітчизняних та зарубіжних вчених з управлінського обліку [11; 23].  

Фінансові аналітики та спеціалісти з фінансового менеджменту 
пропонують конкретні методики й звертають увагу на необхідність врахування 
та оцінки впливу різноманітних факторів у процесі управління доходами та 
витратами на рівні суб’єктів господарювання  [6; 12; 13; 17; 18; 31].   

Сучасні чисельні дослідження стану прибутковості промислових 
підприємств в Україні присвячені конкретним проблемам сьогодення як у 
масштабах галузі в цілому, так і  розрізі окремих підгалузей та підприємств [4; 
45-47]. 

Але мінливість процесів як у зовнішньому, так і у внутрішньому 
середовищі підприємств викликають необхідність постійного та поглибленого 
вивчення змін у механізмах формування фінансових результатів    

На даному етапі досліджень спробуємо виявити найбільш істотні 
внутрішні фактори та оцінити ступінь їх впливу на фінансові результати 
підприємств промисловості.   

Дослідження особливостей формування фінансових результатів під 
впливом внутрішніх факторів було проведено на основі методів якісного  
відбору інформації з використанням доступних даних фінансової звітності 
підприємств промисловості м. Харкова за період 2016-2019 років. У вибіркову 
сукупність увійшли 15 крупних та середніх підприємств переробної 
промисловості, які тривалий період часу перебувають на ринку, й представлені 
приватними або публічними акціонерними товариствами, з них: 6 підприємств 



41 

 

мали прибутки, 2 підприємства мали збитки на протязі усіх 4 років, а 
прибутковість 7 підприємств коливалась за роками.  Вибір саме підприємств 
переробної промисловості обумовлений, по-перше, їх провідним місцем у 
промисловій галузі, а, по-друге, найбільш значними проблемами щодо втрати 
обсягів діяльності та прибутковості.  

Відповідно до теорії вибіркового методу при побудові моделі випадкової 
вибірки нами був врахований і такий принциповий момент як відповідність  
відібраної сукупності вимогам достатності об'єктів спостережень. В 
економічних дослідженнях допускається використання малої вибірки, обсяг 
якої звичайно не перевищує 30 одиниць і може доходити до 4 -5 одиниць [10].  

Центральне й провідне місце у системі взаємопов’язаних показників 
фінансових результатів підприємств, що знаходять відображення у відповідній 
фінансовій звітності, займає фінансовий результат від операційної діяльності. 
Механізм його формування, за інших рівних умов, забезпечується об’єктивно 
діючими зв’язками між розміром операційного прибутку, обсягом реалізації 
продукції та співвідношенням умовно-постійних й умовно-змінних поточних 
витрат. Основою вивчення вищезгаданої залежності є маржинальний або 
операційний аналіз, можливості якого досить широкі та дозволяють визначити  
обсяги виробництва й реалізації продукції, що забезпечують досягнення 
необхідного розміру фінансових результатів від операційної  діяльності. 

Прояв та сила дії цього механізму може бути визначена за допомогою 
відомого показника «ефекту операційного левериджу», який відбиває 
відношення процентної зміни операційного прибутку до виплати податків та 
відсотків до процентної зміни обсягу  продажів за певний період часу.  Він 
характеризує залежність інтенсивності зміни результативного показника від 
змін розміру виручки. При цьому, чим вище значення показнику, тим більше 
ризик, пов'язаний з даним підприємством.  

Дослідження значень цього показника у вибірковій сукупності 
підприємств промисловості за три роки дозволяє дійти до висновку, що у 40,0% 
випадків (18 з 45 спостережень) ця залежність зовсім не простежується 
(таблиця 5.1). До того ж значення ефекту операційного левереджу суттєво 
коливаються від 1,36 до 55,02 як між окремими підприємствами, так і в межах 
конкретного підприємства за роками. 

Тобто в реальному житті відсутні чіткі взаємозв'язки між обсягами 
виробництва, складом витрат та фінансових результатів від операційної 
діяльності. Це обумовлено тим, що на зміни цих показників  впливає велика 
кількість як зовнішніх, так і внутрішніх факторів, які діють у різних напрямках, 
без взаємного зв'язку. Інакше кажучи, зв'язок «обсяг виробництва - витрати - 
прибуток» у практичній господарсько-фінансовій діяльності далеко не є 
абсолютним, що обумовлено: відсутністю чітких можливостей для розподілу 
витрат на постійні та змінні; обмеженістю чіткої пропорційної зміни змінних 
витрат від зміни обсягів виробництва; неврахуванням зміни величини 
постійних витрат під впливом зовнішніх та інших факторів у 
короткостроковому періоді. 
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Таблиця 5.1 - Спрямованість та коливання показника ефекту операційного 
левериджу (ЕОЛ) у вибірковій сукупності підприємств промисловості за 2017-
2019 роки [48] 

Спрямованість залежності Кількість 
спостережень 

Питома вага, 
%% 

Коливання 
ЕОЛ 

Обидва показника змінюються 
позитивно (зростають) 

 
22 

 
48,9 

 
0,21→ 51,23 

у тому числі ЕОЛ >1 18 40,0 1,36 → 51,23 
Обидва показника змінюються 
негативно (зменшуються) 

 
9 

 
20,0 

 
3,45 → 55,02 

у тому числі ЕОЛ > 1 9 20,0 3,45 → 55,02 
Змінення показників мають 
різну спрямованість  (ВР 
зростає, ФР зменшуються) 

 
14 

 
31,1 

 
-0,15→-18,45 

Всього 45 100  
Залежність не спостерігається 18 40,0  

 
Фактори внутрішнього середовища підприємства різноманітно та 

різноспрямовано впливають на фінансові результати. Більшість їх 
взаємозв'язків  проявляються як  стохастичні (ймовірнісні), які є предметом 
кореляційного аналізу, котрий дозволяє оцінити залежність і тісноту зв'язку між 
двома випадковими величинами. Найбільш точними показниками ступеня 
тісноти зв'язку ознак  є коефіцієнт кореляції. У випадку прямолінійної 
залежності значення коефіцієнту кореляції міняється від 0 до 1. Більшість 
аналітиків виділяють такі діапазони значень коефіцієнту кореляції для 
характеристики тісноти зв'язку: до 0,3 - зв'язок слабкий; від 0,3 до 0,5 - 
помірний; 0,5-0,7 - помітний; 0,7-0,9 - високий; понад 0,9 - досить високий. 
Якщо значення коефіцієнта кореляції має негативний знак, то це свідчить про 
наявність не прямого, а зворотного зв'язку між розглянутими явищами [10].  

Враховуючи, що розмір абсолютних значень фінансових результатів у 
вибірковій сукупності підприємств має достатньо значний розкид, у якості 
функціональних показників (Уі) були відібрані їх відносні величини. Усі 
факторні показники (Хі) також представлені у структурованій та відносній 
формі (таблиця 5.2). 

Група результативних змінних являє собою систему послідовно 
сформованих у фінансовій звітності взаємопов’язаних показників фінансових 
результатів (від валового до чистого прибутку) віднесених до чистого доходу, 
що дозволяє уникнути впливу коливань їх абсолютних значень. Крім того у цю 
групу були включені й показники рентабельності в цілому всього та власного 
капіталу, які є найважливішими якісними параметрами підприємства. 

Внутрішні фактори представлені трьома групами показників. Перша, 
найбільш поширена група, включає систему з 10 показників, що 
характеризують рівень витрат та інших видів доходів у чистому доході 
підприємств. Особливість цих показників полягає у можливості послідовно 
простежити на якому етапі формування фінансових результатів витрати й 
доходи різних видів діяльності здійснюють найбільший вплив на функціональні 
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показники. Друга група показників характеризує фізичну та фінансову 
структуру капіталу, ступінь участі банківських кредитів у фінансуванні 
підприємств та, в певній мірі, тип політики фінансування активів. Третя група  
показників пов’язана з визначенням ефективності використання ресурсів. 
   

Таблиця 5.2 - Позначки змінних для кореляційного аналізу впливу 
внутрішніх факторів на фінансові результати підприємств промисловості 
Показ-

ник 
Зміст показника Формула 

розрахунку 
Функціональні змінні 

 Рівень  фінансових результатів у чистому доході, одиниць 
У1 Валового прибутку (ВП) у чистому доході (ЧД)       ВП/ЧД 
У2 Фінансових результатів  від операційної діяльності (ФРод) ФРод/ЧД 
У3 Фінансових результатів до оподаткування (ФРоп) ФРоп/ЧД 
У4 Чистого прибутку (ЧП) ЧП/ЧД 
У5 Фінансових результатів до виплати відсотків та податків 

(ЕВІТ)  
 

ЕВІТ/ЧД 
 Рівень рентабельності капіталу, одиниць 

У6 Рентабельність всього капіталу (К) ФРоп/К 
У7 Рентабельність власного капіталу (ВК) ЧП/ВК 

Факторні змінні 
 Рівень  витрат та інших доходів, одиниць 

Х1 Собівартість реалізованої продукції (Сс) до чистого доходу Сс/ЧД 
Х2 Інші операційні доходи (ІОД) до чистого доходу ІОД/ЧД 
Х3 Адміністративні витрати (АдВ) до чистого доходу АдВ/ЧД 
Х4 Витрати на збут (ВЗ) до чистого доходу ВЗ/ЧД 
Х5 Інші операційні витрати (ІОВ) до чистого доходу ІОВ/ЧД 
Х6 Загальна сума операційних витрат без собівартості до ЧД (АдВ+ВЗ+ІОВ)/ЧД 
Х7 Доходи від фінансової (ФД) та інших видів діяльності до ЧД (ІД+ФД)/ЧД 
Х8  Фінансові витрати (ФВ) до чистого доходу ФВ/ЧД 
Х9 Інші витрати (ІВ) до чистого доходу ІВ/ЧД 

Х10 Податок на прибуток (ПП) до чистого доходу ПП/ЧД 
 Структура капіталу, одиниць 

Х11 Частка необоротних активів (НА) у загальній сумі капіталу НА/К 
Х12 Частка власного капіталу (ВК) у загальній сумі капіталу ВК/К 
Х13 Частка банківських кредитів (БК) у загальній сумі капіталу БК/К 
Х14 Частка власного оборотного капіталу (ВОК) у капіталі ВОК/К 

 Показники ефективності, одиниць 
Х15 Швидкість обороту капіталу ЧД/К 
Х16 Частка доданої вартості у чистому доході ДВ/ЧД 
Х17 Частка доданої вартості  у капіталі ДВ/К 

 
Нормативний (стандартизований) підхід до визначення величини 

фінансових результатів підприємства, що  випливає з вимог до складання 
фінансової звітності, дозволяє розмежувати їх види залежно від етапів 
формування доходів і відповідних їм витрат. 

Показники, що включені у групу функціональних змінних, знаходяться у 
тісному взаємозв’язку та взаємозалежності, що підтверджується більшістю 
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значень парних коефіцієнтів кореляції (таблиця 5.3). Виключення являє лише 
валовий прибуток, що визначається ефективністю виробничих процесів на 
підприємствах промисловості та здійснює лише помітний вплив на фінансові 
результати від операційної діяльності. При цьому сила впливу поступово 
зменшується під час переходу до наступних показників фінансових результатів, 
на величину яких впливають у більшій мірі інші види діяльності, ніж 
виробнича.   

 
Таблиця 5.3 - Значення парних коефіцієнтів кореляції, що характеризують  

взаємозв’язок результативних змінних (У1-У7)  [48] 
 У1 У2 У3 У4 У5 У6 У7 

У1 1,0000       
У2 0,3649 1,0000      
У3 0,3052 0,7563 1,0000     
У4 0,2969 0,7251 0,8996 1,0000    
У5 0,2891 0,7399 0,7582 0,7597 1,0000   

Закінчення таблиці 5.3. 
 У1 У2 У3 У4 У5 У6 У7 

У6 0,1384 0,6799 0,6402 0,6340 0,5981 1,0000  
У7 0,0728 0,6533 0,7304 0,7600 0,7258 0,7803 1,0000 

  
Тіснота зв’язку між фінансовими результатами від операційної діяльності  

та наступними показниками фінансових результатів висока, коефіцієнт 
кореляції перевищує 0,7. Тобто ступінь участі саме іншої операційної 
діяльності у формуванні фінансових результатах до оподаткування  та чистому 
прибутку  більш значна ніж валового прибутку. Фінансовий результат до 
оподаткування, в свою чергу, є більш впливовим показником на чистий 
прибуток та показник ЕВІТ ніж попередні результативні показники. 

Що стосується показників рентабельності всього капіталу за показником 
фінансового результату до оподаткування, то ступінь залежності від інших 
результативних показників є помітною, але вона поступово знижується по мірі 
об’єктивного зменшення значень показників у формі 2 фінансової звітності. А 
рентабельність власного капіталу навпаки стає більш залежною й ця залежність 
зростає по мірі просування у низ даної форми.  

Таким чином, підтверджується наявність достатньо чіткого зв’язку між 
функціональними змінними, але їх величина формується під впливом  інших 
внутрішніх факторів, а саме: витрат та доходів від різних видів діяльності.  

Подальше проведення кореляційного аналізу (на основі 45-60 
спостережень по окремих показниках) та визначення коефіцієнтів кореляції 
(таблиця 5.4) дозволило  зробити наступні висновки. 

Перший факторний показник - собівартість продукції, що характеризує 
рівень витратомісткості виробничої діяльності, знаходиться у зворотному 
функціональному зв’язку з валовим прибутком й помірно впливає на усі 
наступні показники фінансових результатів. При цьому тіснота зв’язку 
поступово зменшується при переході до кожного наступного показника 
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фінансових результатів. 
 
Таблиця 5.4 - Значення коефіцієнтів кореляції щодо тісноти зв’язку між 

функціональними змінними та внутрішніми факторами[48] 
 Рівень фінансових результатів у чистому доході Рентабельність 

капіталу 
У1 У2 У3 У4 У5 У6 У7 

Структура доходів та витрат 
Х1 -1,0000 -0,3683 -0,3088 -0,3006 -0,2929 -0,1399 0,0195 
Х2 -0,0074 -0,3314 -0,3436 -0,3330 -0,2737 -0,1258 0,0784 
Х3 0,2553 -0,3892 -0,3773 -0,3729 -0,3567 -0,2073 -0,2285 
Х4 0,5539 0,0361 0,0519 0,0503 0,0517 -0,2685 -0,2223 
Х5 -0,1313 -0,9020 -0,9079 -0,9090 0,9092 -0,5380 -0,5920 
Х6 0,1903 -0,8108 -0,8057 -0,8059 -0,8258 -0,5810 -0,3984 
Х7 -0,0640 -0,1635 -0,3592 -0,3456 -0,1425 -0,1942 0,0850 
Х8 -0,2536 -0,7301 -0,8742 -0,8715 -0,7245 -0,4729 0,3197 
Х9 -0,0795 -0,3725 -0,5772 -0,5669 -0,3860 -0,3254 -0,3135 

Х10 0,2541 0,4322 0,3076 -0,3861 0,2670 -0,0994 0,1351 
Структура капіталу 

Х11 -0,4519 -0,2218 -0,2795 -0,2807 0,2708 -0,0761 -0,2118 
Х12 -0,2412 0,2796 0,5344 0,5084 0,1995 0,6199 0,3628 
Х13 -0,0602 0,0445 -0,4340 -0,4258 -0,1427 -0,0399 0,0662 
Х14 -0,0512 0,3420 0,4617 0,4417 0,2523 0,6006 0,2027 

Показники ефективності 
Х15 0,3791 0,0993 0,2371 0,2294 -0,1357 0,3710 0,0525 
Х16 -0,0573 -0,4939 -0,5788 -0,5802 -0,4644 -0,2173 0,1636 
Х17 0,4219 0,1861 0,2463 0,2218 0,2402 -0,0118 0,0998 

 
Перший факторний показник - собівартість продукції, що характеризує 

рівень витратомісткості виробничої діяльності, знаходиться у зворотному 
функціональному зв’язку з валовим прибутком й помірно впливає на усі 
наступні показники фінансових результатів. При цьому тіснота зв’язку 
поступово зменшується при переході до кожного наступного показника 
фінансових результатів. 

Інші операційні доходи, частка яких у чистому доході у вибірковій 
сукупності підприємств коливається від 0,6% до 22,6% при середньому 
значенні 3,7%, грають певну негативну роль у формуванні усіх показників 
фінансових результатів, що суперечить теоретичним положенням. Але такий 
зв'язок пояснюється тим, що збільшення інших доходів від операційної 
діяльності супроводжується більш інтенсивним нарощуванням інших витрат 
від операційної  діяльності, рівень яких коливається від 8,8% до 55,6% при 
середньому значенні 21,5%. Тобто інша операційна діяльність, яка пов’язана із 
процесами реалізації інших поточних активів та з позареалізаційними 
операціями, що обумовлені відносинами власності та вторинного розподілу, 
для більшості підприємств є збитковою.    

Найбільш впливовим негативним фактором на усі функціональні змінні, за 
виключенням валового прибутку (останнє цілком зрозуміло) є рівень інших 
операційних витрат (Х5), який у деяких підприємств досягає 30-40%. Ці 
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витрати в значній  мірі пов’язані з певними негараздами у діяльності 
підприємств: списанням безнадійної дебіторської заборгованості; втратами від 
операційної курсової різниці; втратами від знецінення запасів, псуванням 
цінностей; визнанням штрафів тощо. Значення коефіцієнтів кореляції 
перевищує 0,9 й свідчать про досить високий ступінь зв’язку. 

Саме ці витрати обумовили високу залежність рівнів фінансових 
результатів від загальної суми усіх операційних витрат без врахування 
собівартості реалізованої продукції (Х6). Коефіцієнти кореляції - більше 0,8. 
При цьому тіснота зв’язку з адміністративними витратами лише помірна, а 
витрати на збут позитивно впливають на валовий прибуток. Останнє явище 
можна пояснити тим, що підвищення рівня витрат на збут відносно знижує 
рівень собівартості у чистому доході й відповідно впливає на збільшення 
питомої ваги валового прибутку.  

Наступні фактори, що приймають участь у формуванні фінансових 
результатів до оподаткування та чистого прибутку, пов’язані з фінансовою та 
інвестиційною діяльністю підприємств промисловості. 

У 9 з  15 підприємств доходи від фінансової та інших видів діяльності 
складаються тільки з інших доходів, у склад яких включаються доходи від 
реалізації необоротних активів, від не операційних курсових різниць, штрафи 
та інші доходи, які виникають у процесі господарської діяльності. Їх вплив 
помітний лише для двох показників фінансових результатів, але має негативну 
спрямованість. Останнє пояснюється тим же явищем, що має місце при 
співвідношенні інших доходів операційної діяльності та інших операційних 
витрат. Збільшення рівня доходів від фінансової та інвестиційної діяльності по 
підприємствах супроводжується більш інтенсивним зростанням відповідних 
витрат. Тобто для більшості підприємств ці види діяльності також є 
збитковими. 

Підтвердженням цього положення є висока залежність усіх показників 
фінансових результатів  від рівня фінансових витрат (Х8), (коефіцієнти 
кореляції знаходиться у межах -0,7 ÷ -0,9) та помітна залежність від інших 
витрат (коефіцієнти кореляції -0,4 ÷ -0,6). 

Податок на прибуток, який для підприємств розглядається як витрати, 
помітно негативно впливає тільки на чистий прибуток. З іншими показниками 
фінансових результатів, формування яких передує чистому прибутку, зв'язок 
позитивний та помірний, що пояснюється прямим пропорційним 
взаємозв’язком розміру податку з розміром бази оподаткування. 

Показники рентабельності всього та власного капіталу в певній мірі 
залежать від рівня інших операційних витрат та витрат від фінансової та інших 
видів діяльності. 

Аналіз коефіцієнтів кореляції факторних показників, які входять до другої 
групи й характеризують склад капіталу, дозволяє дійти до висновку, що 
найбільший вплив на формування фінансових результатів до оподаткування та 
чистого прибутку здійснює фінансова структура капіталу. Більш високі 
значення питомої ваги власного та власного оборотного капіталу помітно та 
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позитивно впливають на функціональні змінні. А зростання частки банківських 
кредитів навпаки здійснює негативний вплив. Ці залежності корелюють зі 
спрямованістю та  тіснотою зв’язку фінансових результатів з фінансовими 
витратами. Тобто відносне зростання власного капіталу сприяє зменшенню 
фінансових витрат й навпаки зростання рівня банківського кредитування 
сприяє їх збільшенню. 

А от, що стосується  тісноти зв’язку з фізичним складом капіталу, а саме 
питомою вагою необоротних активів (Х11), то він дуже слабкий й негативно 
спрямований. Відомо, що розмір та ефективність використання необоротних 
активів визначають величину постійних витрат. Чим більше рівень капіталізації 
активів, тим більшу частку займають постійні витрати, тим більший ризик 
втрати прибутків за умов зменшення обсягів діяльності підприємств. Останнє 
явище характерно для більшості підприємств промисловості у останні роки. Це 
й обумовлює негативні значення коефіцієнтів кореляції. Їх низькі значення до 
0,3 підтверджують раніше наведену інформацію, щодо незначних можливостей 
реалізації ефекту операційного левериджу в сучасних дуже мінливих умовах 
господарської діяльності підприємств промисловості (таблиця 1). Лише  
помірний зв'язок має місце з рівнем валового прибутку, який залежить не 
тільки від величини  собівартості продукції, але й від її складу.   

Перший показник останньої групи факторних змінних  (Х15) характеризує 
швидкість обороту капіталу, тобто є показником ефективності використання 
ресурсів підприємств. Але, нажаль, як і у попередніх дослідженнях на рівні 
галузі в цілому, на рівні окремих підприємств суттєвого впливу цей показник 
на фінансові результати не справляє. Помірний позитивний зв'язок 
спостерігається лише з валовим прибутком та рентабельністю всього капіталу, 
коефіцієнти кореляції перевищують 0,3. Більш тісний зв'язок рівня валового 
прибутку  спостерігається із співвідношенням доданої вартості до витрат 
капіталу Х17 (коефіцієнт кореляції 0,4219). Це свідчить, що більша частина 
витрат на оплату праці приходиться не на виробництво, а на інші види 
діяльності підприємства, у тому числі адміністративні витрати. 

Частка доданої вартості у чистому доході, яка характеризує внесок витрат 
власної праці у створення продукції та може, у певній мірі, визначати 
ефективність використання трудових ресурсів, знаходиться у зворотному та 
помітному зв’язку з усіма основними показниками фінансових результатів. Це 
свідчить, що витрати на оплату та утримання трудових ресурсів не 
компенсуються відповідним рівнем їх продуктивності на рівні окремих 
підприємств.  

Проведене дослідження підтверджує, що величина фінансових результатів 
та прибутковість підприємств промисловості, у певній мірі, формуються під 
впливом групи факторів внутрішнього середовища. Але особливості сучасного 
стану галузі, в першу чергу підприємств переробної промисловості, свідчать 
про слабку участь основної операційної, а саме виробничої діяльності у 
формуванні фінансових результатів та чистого прибутку. Основну негативну 
роль відіграють витрати від іншої операційної, фінансової та інших видів 
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діяльності. Не простежується чітка залежність між обсягами виробництва, 
прибутками та складом операційних витрат. Ефективність господарської 
діяльності практично не впливає на фінансові результати та прибутковість 
різних видів діяльності  підприємств. Це викликає необхідність удосконалення  
внутрішніх механізмів формування фінансових результатів та підвищення рівня 
прибутковості підприємств промисловості. 
 

ВИСНОВКИ 
 

Основні результати проведеного дослідження можна сформулювати 
наступним чином: 

1. Доведено, що прибуток як складна економічна категорія відбиває 
ціннісно-вартісні відносини між суб'єктами господарювання (власниками 
факторів виробництва) із приводу утворення, перерозподілу та форми 
присвоєння економічних благ, створених у результаті здійснення виробничо-
фінансових процесів. А прибуток, як результат практичної діяльності 
підприємств, відрізняється від фінансових результатів у площині розходжень:                   
1) бухгалтерського та економічного підходів щодо трактування даних понять; 
2) розуміння змісту понять «доходи» та «витрати»; 3) оцінки величини 
результату з погляду економіста, бухгалтера та фінансиста.  

2. Фінансові результати являють собою бухгалтерську оцінку різниці між 
поточними доходами, в процесі їх формування, розподілу та використання, та 
відповідними їм елементами витрат підприємства за всіма видами діяльності 
протягом певного періоду часу і відповідно до нормативної бази складання 
фінансової звітності. Нормативний підхід до визначення фінансових 
результатів дозволяє розмежувати їх види залежно від етапів формування 
доходів і витрат та зробити висновок, що в практиці господарювання фінансові 
результати підприємств являють собою  комплекс (систему) взаємозалежних 
стандартизованих показників. 

3. Здійснено систематизацію факторів, що впливають на формування 
фінансових результатів, виходячи з необхідності обмеження їх числа та 
виділення найбільш істотних ознак, які в першу чергу повинні бути враховані в 
процесі прийняття управлінських рішень. Фактори згруповано за такими 
напрямками: фактори, що визначають доходи та витрати; фактори зовнішнього 
та внутрішнього середовища; фактори об’єктивні (матеріальні умови 
виробництва) та суб’єктивні (ефективність управління); групи факторів за 
видами діяльності. Це дозволяє виявляти лише ті фактори, які варто 
враховувати в процесі  управління фінансовими результатами. 

4. Доведено, що фінансові результати як мета господарювання, 
припускають варіативність її досягнення. І вони є мірою ефективності, що 
дозволяє обрати підприємству найбільш прийнятні напрямки розвитку. 
Ефективне управління фінансовими результатами – це такий варіант прийняття 
рішень щодо генерування доходів і оптимізації витрат, який забезпечує 
підвищення рівня ефективності підприємства в цілому.  
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5. За допомогою проведеного регресійного аналізу визначено найбільш 
суттєві зовнішні макроекономічні фактори, що впливають на фінансові 
результати підприємств промисловості. Це дозволило побудувати 
мультиплікативну економіко-математичну модель, яка дозволяє кількісно 
оцінювати рівень впливу факторів макро- і безпосереднього оточення 
підприємств промисловості на величину фінансових результатів і знизити 
рівень невизначеності в процесі прийняття господарських рішень. 

6. Досліджено взаємозв’язок та залежність фінансових результатів 
підприємств промисловості від галузевих факторів, який здійснено на основі 
статистичної інформації та з використанням кореляційного аналізу. Результати 
дослідження свідчать, що фінансові результати та прибутковість залежать від 
групи факторів мезо- рівня, тобто тих, що визначають їх певні галузеві 
особливості. Так, коливання абсолютних та відносних показників фінансових 
результатів тісно пов’язано з конкурентною структурою та рівнем концентрації 
у різних галузях промисловості. Помітно впливають в окремі періоди й 
показники, що відображають фінансову структуру капіталу та тип політики 
фінансування активів. Позитивна та й висока тіснота зв’язку має місце з рівнем 
фондоозброєності праці. Але, нажаль, кореляційний аналіз не підтверджує 
наявності зв’язку з показниками, що характеризують ефективність 
використання ресурсів.  

7. Доведено, що фінансовий добробут підприємств промисловості у 
значній мірі взаємопов’язаний зі станом та розвитком зовнішньоекономічної 
діяльності. Згортання та неефективна структура експорту, звужування 
внутрішнього ринку, що обумовлені структурою виробництва та технічного 
потенціалу  галузей промисловості, призводять до втрати прибутковості та 
збиткової діяльності. А це, у свою чергу, знижує інвестиційну привабливість та 
фінансові можливості щодо розвитку високотехнологічного виробництва.   

8. Визначено, що реінвестування доходів, як компонент прямих іноземних 
інвестицій, є інструментом участі в капіталі, який знижує співвідношення між 
власним і позиковим капіталом підприємства, сприяє досягненню фінансових 
цілей інвесторів через отримання додаткового прибутку, створює можливості 
для розвитку виробництва та капіталізації бізнесу, позитивно впливає на 
фінансові показники підприємства, стимулює залучення потенційних 
інвесторів. Зменшення рівня реінвестованих доходів призводить до 
декапіталізації підприємств, зменшення їхньої вартості та власного капіталу, а 
також виступає серйозним негативним індикатором, який стримує нових 
потенційних інвесторів. Негативні значення реінвестованих доходів свідчать 
про низьку ефективність ведення бізнесу, несприятливий інвестиційний клімат 
у країні та відсутність довіри іноземних інвесторів, які не бачать передумов і 
перспектив до зростання та розвитку ключових галузей  національної 
економіки. Зупинити відплив коштів та залучити нових реальних інвесторів 
можна через впровадження державою дієвих заходів, які сприятимуть 
оздоровленню інвестиційного клімату  та зростанню інвестиційної активності в 
промисловому секторі країни, зокрема завдяки реінвестуванню прибутку в 
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розвиток індустріального бізнесу. Отже, проблеми нестачі інвестицій та навіть 
втечі капіталів мають розв’язуватися тільки шляхом удосконалення всіх 
елементів державної промислової політики, що визначають стан бізнес-
середовища країни. 

9. Підтверджено, що величина фінансових результатів та прибутковість 
підприємств промисловості в реальному житті, у певній мірі, формуються під 
впливом групи факторів внутрішнього середовища. Але особливості сучасного 
стану галузі, в першу чергу підприємств переробної промисловості, свідчать 
про слабку участь основної операційної, а саме виробничої діяльності у 
формуванні фінансових результатів та чистого прибутку.  

Відсутні чіткі взаємозв'язки між обсягами виробництва, складом витрат та 
фінансових результатів від операційної діяльності. Тобто, зв'язок «обсяг 
виробництва - витрати - прибуток» у практичній господарсько-фінансовій 
діяльності далеко не є абсолютним, що обумовлено: відсутністю чітких 
можливостей для розподілу витрат на постійні та змінні; обмеженістю чіткої 
пропорційної зміни змінних витрат від зміни обсягів виробництва; 
неврахуванням зміни величини постійних витрат під впливом зовнішніх та 
інших факторів у короткостроковому періоді. Це обумовлено тим, що на зміни 
цих показників  у більшій мірі впливає велика кількість як зовнішніх, так і 
внутрішніх факторів, які діють у різних напрямках, без взаємного зв'язку 

Кореляційний аналіз показав, що серед внутрішніх факторів основну 
негативну роль відіграють витрати від іншої операційної, фінансової та інших 
видів діяльності. Ефективність господарської діяльності практично не впливає 
на фінансові результати та прибутковість різних видів діяльності  підприємств. 
Це викликає необхідність удосконалення  внутрішніх механізмів формування 
фінансових результатів та підвищення рівня прибутковості підприємств 
промисловості. 
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