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The aim of the article is to justify and test a methodological approach to as-
sessing the level of financial resources based on a summarizing rating indica-
tor, using an example of an oil-producing enterprise, as well as to study the 
changes in the state of financial resources of Ukrnafta OJSC during 2016–
2018. The article discusses several methodological approaches to assessing 
the financial state of an enterprise applying the method of ratios, without 
bringing them to a single indicator. These methodologies imply assessment of 
a significant number of indicators and need for their interpretation. However, 
as regards the simplicity of calculation and interpretation, a methodology for 
assessing financial resources proposed by R. K. Shurpenkova and T. V. Kalaitan 
is of interest. It involves express analysis of 5 key financial indicators char-
acterizing liquidity, solvency and financial stability as well as determination 
of a synthetic rating indicator of financial resources. Based on the financial 
statements of Ukrnafta OJSC for the last 3 years, using this methodology, an 
assessment of the financial resources of the enterprise is carried out. The ret-
rospective analysis of Ukrnafta OJSC allows to conclude that the company 
has an unsatisfactory financial state since the value of the rating indicator 
for assessing financial resources is less than 1. To improve the situation, the 
company should optimize the structure of current and non-current assets, 
attract additional funds from the owners and make timely settlements with 
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Целью статьи является обоснование и апробация на примере не-
фтедобывающего предприятия методического подхода к оценке 
уровня финансовых ресурсов на основе обобщающего рейтингового 
показателя, а также исследование изменения состояния финансо-
вых ресурсов ОАО «Укрнафта» в течение 2016–2018 годов. В статье 
рассмотрено несколько методических подходов к оценке финансово-
го состояния предприятия с помощью метода коэффициентов без 
приведения к единому показателю. Особенностью данных методик 
является осуществление оценки значительным количеством пока-
зателей и необходимость их интерпретации. Однако, если за основу 
ставить простоту расчета и трактовки, то такая методика оцен-
ки финансовых ресурсов предложена Р. К. Шурпенковой и Т. В. Калай-
тан и включает экспресс-анализ 5 основных финансовых показателей, 
характеризующих ликвидность, платежеспособность и финансовую 
устойчивость, и определение синтетического рейтингового показа-
теля финансовых ресурсов. На основе финансовой отчетности ОАО 
«Укрнафта» за последние 3 года с использованием данной методики 
была проведена оценка финансовых ресурсов предприятия. На осно-
ве ретроспективного анализа OАО «Укрнафта» установлено, что 
предприятие имеет неудовлетворительное финансовое состояние, 
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поскольку рейтинговый показатель оценки финансовых ресурсов ме-
нее 1.Для улучшения ситуации предприятию целесообразно оптими-
зировать структуру оборотных и внеоборотных активов, привлечь 
дополнительные средства владельцев, своевременно осуществлять 
расчеты с кредиторами путем использования бюджетирования и со-
ставления платежного календаря, а также сократить суммы те-
кущих обязательств путем получения кредитных средств на более 
длительный период времени.
Ключевые слова: финансовые ресурсы, уровень финансового состоя-
ния, оценка, нефтедобывающее предприятие.
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creditors by using budgeting and drawing up a payment calendar, as well as 
reduce the amount of current liabilities by obtaining credit funds for a longer 
period of time.
Keywords: financial resources, financial state, valuation, oil-production en-
terprise.
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Постановка проблеми. Соціально-економічний та 
інноваційний розвиток суб’єкта господарювання, а саме 
його здатність виконувати фінансові зобов’язання перед 
іншими суб’єктами (постачальниками, працівниками, 
банками, страховими компаніями, бюджетом та інши-
ми), здійснення фінансування процесу розширеного від-
творення шляхом необхідних капіталовкладень, а також 
забезпечення потреб соціального характеру залежать 
від величини фінансових ресурсів. Саме від достатньої 
кількості фінансових ресурсів, їх оптимальної структури 
й ефективності використання залежить фінансовий стан 
підприємства, який, своєю чергою, визначається ліквід-
ністю, платоспроможністю, фінансовою стійкістю та ді-
ловою активністю. 

Тому за сучасних умов господарювання надзвичайно 
актуальними постають питання всебічного аналізу й оцін-
ки фінансових ресурсів підприємства, а також питання 
визначення системи показників для її оцінки. Цей аналіз 
є актуальним і для найбільшого нафтовидобувного підпри-
ємства України – ПАТ «Укрнафта».

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питан-
ням сутності фінансових ресурсів завжди приділялось 
багато уваги. У науковій літературі нині існує ряд диску-
сійних питань, і відсутня єдина точка зору щодо форму-
лювання сутності і визначення особливостей фінансових 
ресурсів. Широкий діапазон визначень фінансових ресур-
сів та їх класифікації інтерпретований такими авторами, 
як: К. Мельник, А. Сігайов [1], Л. Бровко, Є. І. Бровко,  
О. Крижановський [2], В. Яременко, Н. огли Салманов [3], 
Н. А Хрущ, Л. Приступа [4], М. Моцюк [5] та ін. 

Серед праць, які пов’язані з аналізом та оцінкою 
фінансових ресурсів, слід виокремити таких авторів, як:  
Л. Приступа [6], Л. Кустріч [7], Н. Гвоздєй, І. Бондарук,  

О. Вінницька [8], З. Петряєва, Г. Іващенко, О. Петряєв [9] 
та ін. Попри численні дослідження, не існує встановленої 
методики оцінки фінансових ресурсів підприємств, хоча 
більшість наявних способів оцінки зводиться до визначен-
ня відносних коефіцієнтів. 

Описані у дослідженнях різних авторів методики 
оцінки часто формуються із застосуванням надмірної кіль-
кості показників.

Мета дослідження полягає в обґрунтуванні та апро-
бації на прикладі нафтовидобувного підприємства мето-
дичного підходу до оцінювання рівня фінансових ресурсів 
на основі узагальнюючого рейтингового показника, а та-
кож дослідженні зміни стану фінансових ресурсів ПАТ 
«Укрнафта» протягом 2016–2018 років та розробці реко-
мендації щодо його покращення.

Результати. Оскільки об’єктом дослідження є фінан-
сові ресурси суб’єктів господарювання, то доцільно спершу 
визначитися з їх особливостями й ознаками. 

Дефініція «фінансові ресурси» завжди привертала 
увагу вчених і практиків у галузі економіки. Науковці роз-
глядали сутність та економічну природу фінансових ресур-
сів крізь призму власних поглядів, переконань, об’єктів до-
слідження. Саме цим і пояснюється цілком значна кількість 
тлумачень такої економічної категорії, а погляди більшості 
дослідників цієї сфери можна розглядати як взаємодопов-
нюючі, і такі, що не суперечать один одному.

На думку М. Моцюк, функціональними особливостя-
ми фінансових ресурсів є [5]:

забезпечення розширеного відтворення та фінан- 
сування загальнодержавних витрат;
забезпечення безперервності розширеного від- 
творення та задоволення інших суспільних по-
треб;



290 Проблеми економіки № 2 (44), 2020

 економіка та управління підприємствами

виконання фінансових зобов’язань, здійснення  
витрат із розширеного відтворення та економіч-
ного стимулювання працівників;
виконання статутних цілей підприємства; 
формування доданої вартості; 

джерело відшкодування вибуття та капітального ре- 
монту основних фондів, забезпечення розширеного 
відтворення та задоволення суспільних потреб.

Фінансові ресурси підприємства мають певні власні 
ознаки, або характеристики (рис. 1). 

 об’єкт фінансового управління;
 джерело доходу;
 джерело ризику;
 джерело погашення фінансових 

зобов’язань

фінансові

Характеристики фінансових ресурсів

загальноекономічні

накопичена вартість

 активи з високою трансформацій-
ною здатністю;

 основний компонент фінансового 
потенціалу

індивідуальні

рис. 1. Характеристики фінансових ресурсів

Джерело: побудовано авторами на основі [1]

 Вітчизняними вченими розроблено ряд методичних 
підходів для оцінювання фінансових ресурсів підприєм-
ства. На основі аналізу літературних джерел нами вста-
новлено, що більшість науковців пропонують здійснювати 
оцінку фінансових ресурсів за допомогою методу коефіці-
єнтів на основі комплексного аналізу показників фінансо-
вого стану підприємства без приведення до узагальнюючо-
го показника.

Сутність методу коефіцієнтів полягає у побудові 
системи взаємозв’язаних показників, які всебічно харак-
теризують стан і динаміку об’єкта дослідження. Значення 
розрахованих коефіцієнтів дають змогу фінансовому ана-
літику поглибити висновки щодо повноти формування та 
ефективності використання фінансових ресурсів підпри-
ємства. Для об’єктивної оцінки фінансових ресурсів зна-
чення фінансових коефіцієнтів порівнюють у динаміці за 
ряд аналізованих періодів та з рекомендованими норма-
тивними значеннями.

Наприклад, Л. А. Приступою [6] запропоновано 
здійснювати оцінки ефективності управління фінансови-
ми ресурсами підприємства за допомогою певної системи 
з 18 показників, які згруповано за 3 блоками:

перший блок показників – характеризує ефектив-
ність формування фінансових ресурсів підприємства (5 по-
казників);

другий блок – дає можливість оцінити ефективність 
розміщення фінансових ресурсів (4 показники);

третій блок – ефективність використання фінансо-
вих ресурсів підприємства (9 показників). 

Л. О. Кустріч [7] було проведено оцінку ефектив-
ності використання фінансових ресурсів сільськогоспо-
дарських підприємств за допомогою наступної системи 
коефіцієнтів:

оборотності власного капіталу і зобов’язань; 
фінансової стабільності, а саме фінансової авто- 
номії, фінансової залежності;

ліквідності та платоспроможності (7 показників); 
ділової активності (10 показників); 
ефективності фінансово-господарської діяльності  
(4 показники). 

Для oцiнки мoжливoстi утвoрення фiнaнсoвих 
ресурсiв i їх викoристaння в прoцесi придбaння Н. Гвоздєй, 
І. Бондарук та О. Вінницька [8] виділяють три групи показ-
ників:

показники, які найповніше характеризують вар- 
тість та ефективність формування фінансових 
ресурсів;
показники, які характеризують рентабельність  
фінансових ресурсів;
показники, які характеризують оборотність фі- 
нансових ресурсів.

У кожній групі авторами пропонується визначати по 
3 коефіцієнти.

Система аналітичного забезпечення оцінювання 
процесів формування та використання фінансових ресур-
сів підприємства, яка запропонована З. Петряєвою, Г. Іва-
щенком та О. Петряєвим [9], включає 2 блоки показників, 
які, своєю чергою, поділяються на певні підсистеми:

формування фінансових ресурсів: система по- 
казників для визначення пріоритетності джерел 
формування власних фінансових ресурсів і до-
статності власних фінансових ресурсів;
використання фінансових ресурсів: підсистеми  
показників оцінки руху капіталу, ділової актив-
ності, структури капіталу, а також результатив-
ності. 

Таким чином, оцінка наявності фінансових ресурсів 
та ефективне їх використання за вищенаведеними методи-
ками є досить трудомістким процесом, оскільки включає 
визначення значної кількості фінансових показників. 

Проте, на нашу думку, з практичної точки зору ме-
тодика оцінки фінансових ресурсів повинна бути простою 
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як при здійсненні розрахунків, тобто включати обмежену 
їх кількість, так і при інтерпретації отриманих результатів. 
На наш погляд, такого методичного підходу дотримуються 
Р. Шурпенкова та Т. Калайтан [10], якими запропоновано 
здійснювати визначення синтетичного рейтингового по-

казника фінансових ресурсів на основі експрес-аналізу 
5 основних фінансових показників, що характеризують 
ліквідність, платоспроможність та фінансову стійкість 
(табл. 1).

Таблиця 1 

Формули розрахунку показників рейтингової оцінки фінансових ресурсів

Назва показника Формула для розрахунку Нормативне значення економічний зміст показника

1. коефіцієнт забезпе-
чення оборотних активів 
власними коштами

(власний капітал - необоротні 
активи) / оборотні активи більше 0,1 показує частку власних оборотних 

коштів у сумі оборотних активів 

2. коефіцієнт поточної 
ліквідності (загальної 
ліквідності)

оборотні активи / поточні 
зобов’язання більше 2

показує частку поточних 
зобов’язань, яка може бути покрита 
поточними активами

3. коефіцієнт фінансової 
стійкості 

(власний капітал + довгострокові 
зобов’язання) / валюта балансу більше 0,6

показує, яку частку активів під-
приємство здатне фінансувати за 
рахунок власного капіталу і капіталу, 
залученого на довгостроковій основі

4. коефіцієнт співвід-
ношення дебіторської 
і кредиторської заборго-
ваностей

дебіторська заборгованість / 
кредиторська заборгованість більше 1

показує скільки гривень дебітор-
ської заборгованості припадає  
на 1 грн кредиторської заборгова-
ності

5. коефіцієнт співвідно-
шення власного і позико-
вого капіталу 

власний капітал / позиковий 
капітал більше 1

показує, скільки гривень власного 
капіталу припадає на 1 грн позико-
вого капіталу

Джерело: удосконалено авторами з урахуванням [10]

Ці коефіцієнти відповідають таким вимогам:
мають односторонню направленість (зростання  
коефіцієнта вказує на поліпшення фінансового 
стану підприємства);
характеризуються простим алгоритмом розра- 
хунку;
є максимально відомими (як науковцям, так  
і практичним працівникам) та інформаційними 
(надають уявлення про загальну картину фінансо-
вих ресурсів підприємства);
мають оптимальні (нормативні) величини, а та- 
кож межу мінімально задовільного рівня;
розраховуються на основі даних офіційної публіч- 
ної звітності підприємства;
дають можливість проводити рейтингову оцінку  
в часі (одного підприємства за ряд періодів) та 
просторі (порівняння рейтингових оцінок різних 
підприємств).

Авторами запропоновано такі вагові коефіцієнти, 
а саме [10]:

коефіцієнт забезпечення оборотних активів влас- 
ними коштами – 2,2;
коефіцієнт поточної ліквідності – 0,1; 
коефіцієнт фінансової стійкості – 0,3; 
коефіцієнт співвідношення дебіторської і креди- 
торської заборгованостей – 0,2;
коефіцієнт співвідношення власного та позиково- 
го капіталу – 0,2. 

Якщо вищенаведені фінансові коефіцієнти відповіда-
тимуть оптимальним значенням, то рейтинговий показник 
фінансових ресурсів буде рівним 1, а фінансовий стан тако-
го підприємства задовільний, а при значеннях показника 
нижче від одиниці – фінансовий стан незадовільний.

За допомогою вищенаведеної методики на основі фі-
нансової звітності ПАТ «Укрнафта» здійснено розрахунок 
показників, що характеризують рівень фінансових ресур-
сів, а також визначено узагальнюючий рейтинговий показ-
ник (табл. 2). 

Щодо короткої характеристики досліджуваного 
підприємства, то ПАТ «Укрнафта» – найбільша нафто-
видобувна компанія України. Частка товариства у загаль-
ному видобутку нафти з газовим конденсатом в Україні 
у 2019 році склала 62,3 %, частка у загальному видобутку 
газу – 5,7 %. Станом на 01.01.2020 р. ПАТ «Укрнафта» во-
лодіє 85 спеціальними дозволами на видобування (про-
мислову розробку родовищ) вуглеводнів. На початок 
2020 року на балансі підприємства перебувають 24 бурові 
установки. Слід зазначити, що ПАТ «Укрнафта» володіє 
однією з найбільших в Україні мереж заправних станцій, 
присутньою у більшості регіонів країни. Мережа налічує 
537 АЗС [11].

Так, за результатами аналізу основних фінансових 
показників ПАТ «Укрнафта» виявлено від’ємне значення 
коефіцієнта забезпечення оборотних активів власними 
коштами, що свідчить про високий дефіцит власного обі-
гового капіталу, тобто весь власний капітал і довгострокові 
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джерела спрямовані на фінансування необоротних активів, 
і підприємство не має довгострокових коштів для форму-
вання власного оборотного капіталу. 

За розрахунковими даними табл. 1 коефіцієнт по-
точної (загальної) ліквідності, що відображає достатність 
ліквідних ресурсів підприємства для погашення його по-
точних зобов'язань, знаходиться в межах 0,3–0,5 і харак-
теризує нафтовидобувне підприємство як підприємство 
з низьким рівнем ліквідності ресурсів. Цей коефіцієнт по-
казує, що в досліджуваного підприємства на кінець аналі-
зованого періоду було лише 0,53 грн оборотних коштів на 
кожну гривню поточних зобов'язань при рекомендованому 
значенні не менше 2. 

Значення коефіцієнта фінансової стійкості, який 
показує частку стабільних джерел фінансування у їх за-
гальному обсязі, також є досить низьким і не перевищу-
вало протягом аналізованого періоду рівня 0,22. Це озна-
чає, що ПАТ «Укрнафта» здатна фінансувати за рахунок 
власного капіталу і капіталу, залученого на довгостроко-
вій основі, лише 22 % активів, а це, своєю чергою, свід-
чить про існування певного ризику втрати платоспро-
можності за умови обмеженості доступу до короткостро-
кових зобов'язань. Проте зазначено позитивну тенденцію 
до зростання. 

Досить важливим показником для оцінки фінансо-
вих ресурсів підприємства є коефіцієнт співвідношення 
дебіторської і кредиторської заборгованостей, який пока-
зує рівень достатності грошових коштів господарюючого 
суб’єкта, які будуть перераховані на його поточний раху-
нок від дебіторів наприкінці терміну погашення дебітор-
ської заборгованості, для покриття найбільш строкових 
зобов'язань підприємства. Значення цього показника про-
тягом аналізованого періоду на досліджуваному підприєм-
стві знаходяться нижче 1 і свідчить про те, що ПАТ «Укр-
трансгаз» залучає більше коштів від кредиторів, ніж надає 
дебіторам, що є ознакою кризи ліквідності.

Слід зазначити, що у 2017 році було отримано най-
менше значення коефіцієнта співвідношення дебіторської 
і кредиторської заборгованості на рівні 0,0931, що означає, 
що на кінець 2017 року грошових коштів, які підприємство 
могло отримати від дебіторів наприкінці терміну погашен-
ня дебіторської заборгованості, вистачить для того, щоб 
покрити лише 9,31 % його найбільш строкових зобов'язань. 

Проте тенденція до зростання аналізованого коефіцієнта 
вказує на поліпшення фінансової стійкості підприємства 
у 2018 році. 

Коефіцієнт співвідношення власного і позикового 
капіталу характеризує структуру фінансових ресурсів під-
приємства і визначається як частка від розподілу суми 
власних коштів на суму позикових коштів. Мінімально до-
пустиме значення аналізованого коефіцієнта становить 1, 
що припускає рівність власного та позикового капіталів. 
За результатами аналізу на ПАТ «Укртрансгаз» зазначено 
тенденцію до зростання коефіцієнта співвідношення влас-
ного і позикового капіталу – з 0,021 у 2016 році до 0,196 
у 2018 році, що свідчить про зниження залежності підпри-
ємства від позикових коштів і, відповідно, зростання його 
фінансової стійкості, проте рівень позикового капіталу 
є досить значним.

Таким чином, проведений аналіз показників оцінки 
фінансових ресурсів ПАТ «Укртрансгаз» показав, що зна-
чення всіх аналізованих коефіцієнтів менші, ніж гранично 
встановлені, що є свідченням незадовільного фінансового 
стану. Крім того, рейтинговий показник, значення якого 
менше за 1, також характеризує фінансовий стан як неза-
довільний.

У табл. 3 подано напрями вирішення проблеми зна-
ходження кожного з аналізованих коефіцієнтів поза норма-
тивними межами.

Висновки. Таким чином, ПАТ «Укрнафта» на осно-
ві експрес-аналізу основних показників оцінки фінансових 
ресурсів та узагальнюючого рейтингового показника про-
тягом 2016–2018 років мало незадовільний фінансовий 
стан. Причому значення всіх аналізованих коефіцієнтів не 
досягають рекомендованих, але зазначена позитивна тен-
денція до зростання їх рівня. Тому для покращення ситу-
ації підприємству доцільно оптимізувати структуру обо-
ротних і необоротних активів, залучити додаткові кошти 
власників, своєчасно здійснювати розрахунки з кредито-
рами шляхом використання бюджетування та складання 
платіжного календаря, а також скоротити суми поточних 
зобов'язань шляхом отримання кредитних коштів на більш 
тривалий період часу, що дасть змогу покращити стан фі-
нансових ресурсів підприємства, а отже, і фінансовий стан 
в цілому.

Таблиця 2 

Значення фінансових показників ПАТ «Укрнафта», що характеризують рівень фінансових ресурсів 

Показник
Станом на кінець року

2016 р. 2017 р. 2018 р.

1. коефіцієнт забезпечення оборотних активів власними коштами –2,68 –2,5 –1,02

2. коефіцієнт поточної ліквідності (загальної ліквідності) 0,288 0,303 0,531

3. коефіцієнт фінансової стійкості 0,075 0,08 0,22

4. коефіцієнт співвідношення дебіторської і кредиторської заборгованості 0,1229 0,0931 0,2326

5. коефіцієнт співвідношення власного та позикового капіталу 0,021 0,024 0,196

Узагальнюючий рейтинговий показник –5,867 –5,47 –2,191

Джерело: розраховано авторами на основі [11]
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Таблиця 3 

Рекомендації щодо підвищення рівня показників, що характеризують рівень фінансових ресурсів 

Показник Рекомендації 

1. коефіцієнт забезпечення оборот-
них активів власними коштами

оптимізувати структуру оборотних і необоротних активів; 
залучити додаткові кошти власників; 
змінити поточну дивідендну політику; 
реінвестувати чистий прибуток 

2. коефіцієнт поточної ліквідності (за-
гальної ліквідності)

підвищити суму оборотних активів;  
скоротити суму поточних зобов'язань (отримання кредитних коштів на більш трива- 
лий період часу, конверсія боргів шляхом перетворення короткострокової заборго-
ваності на довгострокову, зростання доходів і зменшення операційних витрат)

3. коефіцієнт фінансової стійкості 

збільшити суму власного капіталу (реінвестування прибутку, додаткова емісія акцій); 
збільшити суми довгострокових позикових коштів (емісія облігацій (на період більше  
року), отримання кредиту від банку, отримання кредитних коштів від інших підпри-
ємств тощо)

4. коефіцієнт співвідношення дебітор-
ської і кредиторської заборгованості

здійснення своєчасних розрахунків з кредиторами (використовувати бюджетування,  
складати платіжний календар, використовувати інші прийоми, які дозволять кон-
тролювати рух вхідних і вихідних грошових потоків)

5. коефіцієнт співвідношення власно-
го і позикового капіталу 

збільшити суму власного капіталу (реінвестування прибутку, додаткова емісія акцій); 
скоротити суми поточних зобов'язань (отримання кредитних коштів на більш трива- 
лий період часу, конверсія боргів шляхом перетворення короткострокової заборго-
ваності на довгострокову, зростання доходів і зменшення операційних витрат)
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