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Зовнішні фактори впливу на формування структури капіталу машинобудівних підприємств
Актуальність теми. На сучасному етапі розвитку економічних відносин в Україні перед вітчизняними машинобудівними підприємствами постала проблема оптимізації структури капіталу та забезпечення належного рівня фінансової безпеки, що неможливо без урахуванням сукупності внутрішніх та зовнішніх факторів, які впливають на доступність позикових ресурсів, а також на вибір джерел фінансування.
Постановка проблеми. Аналізуючи зовнішні фактори впливу на структуру капіталу дослідники розглядають лише локальні, тобто ті, які виникають на рівні взаємодії між підприємствами певного регіону та  фактори мезорівня або галузеві та зовсім не враховують вплив світової економіки та недостатньо приділяють уваги макроекономічним факторам, що не дозволяє в повному обсязі визначити їх вплив на структуру капіталу. 
Виклад основного матеріалу. Діяльність підприємств машинобудівного комплексу України відбувається в умовах жорсткої конкуренції, невизначеності та ризику. За таких умов, щоб полегшити вибір джерел фінансування та оптимізувати структуру капіталу необхідно всебічно враховувати вплив факторів зовнішнього середовища, які, на нашу думку, доцільно згрупувати та виокремити такі підгрупи: політичні, нормативно-законодавчі, загальноекономічні та фінансові (рисунок 1).

Загальноекономічні фактори відображають рівень розвитку економіки та ринкової інфраструктури. До даної групи факторів відносять галузеві особливості діяльності підприємства. Так, високий рівень фондомісткості продукції знижує рівень рентабельності підприємства і тим самим ускладнює доступу до кредитних ресурсів, що змінює структуру капіталу у бік зростання питомої ваги власного капіталу. Крім того, характер галузевих особливостей визначає різну тривалість операційного циклу, зростання якого збільшує тривалість перетворення придбаних матеріальних ресурсів на грошові кошти, що призводить до зниження кредитного рейтингу підприємства, і навпаки. Також значний вплив на структуру капіталу має кон’юнктура товарного ринку, від стабільності якої залежить безпечність використання позичкового капітал. Наступним фактором є платоспроможний попит, зміна якого призводить до зміни обсягів та потужностей виробництва, що у свою чергу вплине на витрати та доходи підприємства, а отже, і на структуру його капіталу. Структура капіталу підприємства залежить і від рівня інфляції, яка є дестабілізуючим
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чинником виробництва, деформує структуру капіталу та знецінює всі доходи й надходження. Іншим фактором є інвестиційна політика держави, яка здійснюється шляхом розробки і фінансування інвестиційних програм, та шляхом використання важелів непрямого регулювання інвестиційної діяльності. Податкова політика держави також має значний вплив на вибір структури фінансування підприємства, адже відповідно до вітчизняного законодавства будь-які витрати, пов'язані з виплатою або нарахуванням процентів за борговими зобов'язаннями відносяться до складу валових витрат, що зменшує об'єкт оподаткування і суму сплаченого податку [1]. Таким чином, чим вищою є ставка податку на прибуток, тим вигідніше використовувати позикові кошти. Наступним фактором є тінізація економіки, що гальмує рівень розвитку підприємства та унеможливлює процес формування оптимальної структури капіталу.
Політичні фактори виникають з незалежних від господарюючого суб'єкта причин і є слабопрогнозованими. Проте, за рівнем впливу на формування структури капіталу підприємства вони є чи не найвагомішими, адже спостерігається прямо пропорційна залежність між стабільністю політичної ситуації в країні, розвитком економіки та можливістю підприємству ефективно функціонувати, отримувати прибутки та залучити кошти з зовнішніх джерел фінансування.
Нормативно-законодавчі фактори визначаються загальним станом правового середовища суспільства, стабільністю законодавства, відношенням органів влади до розвитку бізнесу. Аналіз правових факторів у рамках вибору джерел фінансування підприємства відіграє важливу роль, адже знання правового середовища і вміння його прогнозувати та пристосуватися до нього дає змогу уникнути зайвих витрат.
Наступною групою факторів, які необхідно враховувати при виборі джерел фінансування підприємства є фінансові фактори. До них відносять грошово-кредитну політику, вплив якої на формування структури капіталу здійснюється, зокрема, через облікову політику та рефінансування комерційних банків. Зростання облікової ставки НБУ призводить до здорощення вартості позичкових ресурсів для підприємств і зміни структури капіталу у бік збільшення обсягу власного капіталу, і навпаки. Іншим фактором є кон'юнктура фінансового ринку, яка впливає на вартість залучення власного капіталу із зовнішніх джерел - при зростанні рівня позичкового відсотка зростають і вимоги інвесторів до норми прибули на вкладений капітал[2, с.446]. Також значний вплив має розвиток страхового ринку, адже страхування є з одного боку одним із основних методів захисту майна підприємств, а з іншого боку – розмір страхових внесків зменшує базу оподаткування підприємства і тим самим, зменшує суму сплаченого податку. Наступним фактором є стійкість національної валюти, із зміною курсу якої виникають курсові різниці, які збільшують або зменшують обсяг власного капіталу підприємства. Іншим фактором, що впливає на формування структури капіталу є відношення кредиторів до підприємства, адже кожна фінансово-кредитна установа використовує власні методики оцінки позичальника, що може позначитися на можливості оперативно формувати капітал за рахунок зовнішніх джерел. 

Висновки й перспективи подальшого вирішення проблеми. Формування структури капіталу підприємства залежить від дії різних зовнішніх та внутрішніх факторів, які впливають як на співвідношення джерел фінансування, так і на обсяги коштів, які підприємство може залучити з того чи іншого джерела. Саме тому, виокремлення основних підгрупи зовнішніх факторів полегшить їх пошук, систематизацію та аналіз, а також дозволить підприємству уникнути значних ризиків, підвищити результативності прийняття управлінських рішень, орієнтованих на забезпечення фінансової стійкості та рентабельності підприємства. 
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Політичні фактори











Нормативно-законодавчі фактори





загальнополітичний клімат у державі;


 стан розвитку міжнародних відносин; 


передбачуваність або непередбачуваність політичних режимів;


напрямки розвитку політичної системи;


 політика уряду, тощо.








існуюча законодавча база;


ефективність законів і підзаконних актів у галузі оподаткування підприємств;


вплив законодавчого поля на підприємницьку діяльність;


антимонопольне законодавство;


нормативно-законодавче регулювання фінансово-кредитного сектору економіки, тощо.








Фінансові фактори








Загальноекономічні фактори








галузеві особливості фінансово-господарської діяльності підприємства;


кон'юнктура товарного ринку;


платоспроможний попит;


рівень інфляції;


інвестиційна політика держави;


податкова політика;


рівень тінізації національної економіки, тошо.











грошово-кредитна політика НБУ (облікова політика, рефінансування комерційних банків, тощо);


кон'юнктура фінансового ринку;


розвиток страхового ринку;


стійкість валюти;


відношення кредиторів до підприємства, тощо.








Рис.1. Зовнішні фактори, які впливають на формування структури капіталу














