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У статті проаналізовано сучасний стан формування і функціонування капіталу аграрного сек-
тору. Доведено, що показники прибутковості діяльності суб’єктів господарювання аграрної сфери: 
рентабельність капіталу (власного та сукупного (активів)), рентабельність виробництва продукції 
аграріїв нестабільні. Аргументовано, що на результати цих показників впливають різні фактори, 
серед яких найбільш суттєвим є інфляція. Також зазначено, що така ситуація призводить до збіль-
шення кількості аграрних підприємств, що працюють збитково чи з мінімальним прибутком досить 
довгий період. Доведено, що стан справ у галузі протягом тривалого періоду розвитку не сприяє ак-
тивізації процесів залучення коштів через банківські та інші фінансові установи через низькі показ-
ники прибутковості суб’єктів господарювання та низьку оборотність їх капіталу. 

Зроблено висновок про те, що ефективним буде державне регулювання аграрного сектору еко-
номіки у разі, коли його механізми, методи, інструменти тощо прямо чи опосередковано будуть 
створювати умови для підтримання відповідного рівня ліквідності й платоспроможності суб’єктів 
господарювання. 

Ключові слова: формування капіталу, функціонування капіталу, аграрні підприємства, власний 
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Постановка проблеми. На ефективність формування і функціонування капіталу аграрного сек-

тору досить сильно впливають державні регулятори. Світовий досвід підтверджує, що держава пови-
нна застосовувати певні форми, методи, інструменти для збільшення прибутковості діяльності 
суб’єктів господарювання аграрної сфери: рентабельності капіталу (власного та сукупного (активів), 
рентабельності виробництва продукції аграріїв. 

А отже, пряме або опосередковане державне регулювання формування та функціонування капі-
талу відіграє важливу роль у процесі виходу із фінансово-економічної кризи суб’єктів господарюван-
ня, а також сприятиме прийняттю важливих стратегічних рішень щодо подальшого розвитку аграр-
ного сектору. 

Аналіз останніх джерел досліджень і публікацій. В останні роки в Україні проблема форму-
вання і функціонування капіталу в аграрну сферу особливо загострилася. Причинами цього явища є 
політична, економічна, фінансова криза в країні, відсутність дієвих державних механізмів регулю-
вання капіталоутворення і його ефективного використання суб’єктами господарювання, розробки 
гнучкої та ефективної ресурсної політики банківськими та фінансовими установами. Теоретичні та 
прикладні аспекти державного регулювання формування та функціонування капіталу аграрного сек-
тору висвітлені у наукових працях таких вчених: Джучі Р., Єрмошкіної О., Збарськього В., Зятковсь-
кого І., Каліущенко І., Ледньової І., Могильного О. [1–7] та багатьох інших.  

Високо оцінюючи результати їх розробок, водночас відзначимо, що вчені приділяють недостатню 
увагу формуванню ефективного механізму державного регулювання капіталоутворення та його вико-
ристання. 

Формулювання цілей статті (постановка завдання). У зв’язку з цим проблема формування 
та функціонування капіталу аграрного сектору відноситься до недостатньо досліджених, тим паче, 
враховуючи виклики сьогодення. Необхідність вирішення проблемних питань у зазначених напрямах 
свідчить про актуальність дослідження цієї проблеми та окреслює постановку завдання даної статті. 

Викладення основного матеріалу. Оцінка ефективності державного регулювання аграрного 
сектору економіки повинна ґрунтуватися на результатах аналізу показників прибутковості діяльності 
суб’єктів господарювання аграрної сфери: рентабельність капіталу (власного та сукупного (активів), 
рентабельність виробництва продукції аграріїв. Підсумкові дані проведеного нижче дослідження свід-
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чать про їх нестабільність, яка спричинена хвилеподібними рівнями прибутковості аграрних підпри-
ємств та їх рентабельності. На результати цих показників впливають різні фактори, серед яких най-
більш суттєвим є інфляція. 

Така ситуація призводить до збільшення кількості аграрних підприємств, що працюють збитко-
во чи з мінімальним прибутком досить довгий період. Результати аналізу діяльності підприємств га-
лузі, що досліджується, за останні 15 років свідчать, що стрибкоподібні показники інфляції віддзер-
калюються на тенденціях фінансово-господарської діяльності із лагом в один рік. Так, у 2001 році 
аграрний сектор спрацював прибутково, про що свідчать показники рентабельності: сукупного капі-
талу – 1,08 %, власного капіталу – 1,66 %, виробництва сільськогосподарської продукції – 18,3 %. 
Проте, з настанням інфляційних процесів, річний показник якої досяг 6,1 %, у наступному році галузь 
спрацювала нерентабельно.  

У наступних періодах простежується позитивна тенденція у збільшенні прибутковості і рента-
бельності: за 2004–2007 рр. рентабельність власного капіталу зросла з 7,99 до 13,58 %; рентабельність 
сукупного капіталу, залученого в оборот підприємств сільського господарства, – з 4,58 до 8,8 %. По-
зитивним чинником виступило збільшення обсягів кредитування суб’єктів господарювання і збільшен-
ня рівня вкладення інвестицій у галузь, також суттєво вплинула відміна бартерних операцій при вза-
єморозрахунках з контрагентами.  

Однак з початком загострення світової фінансової кризи 2008–2009 рр. рівень показників, що 
досліджуються, знову знизився. Так, рентабельність сукупного капіталу становила 5 %, а власного 
капіталу – 9 і 10 % відповідно за роками. 

Наступна хвиля зростання прибутковості в 2010–2012 рр. відзначилася зростанням прибутково-
сті капіталу аграрного сектору, але поряд з цим деякі показники мали тенденцію до спаду. Так, почи-
наючи з 2010 по 2012 рр. включно, показник рівня рентабельності власного капіталу відповідно за 
роками мав таке значення: 19,12; 20,40 та 18,08 %, а рентабельність сукупного капіталу – 11,10; 12,70 
та 10,70 %. 

2013 рік ознаменувався початком негативних процесів як у галузі, так і у державі, що пов’язано 
з наслідками фінансової кризи, яку стримував уряд адміністративними методами і політичною ситуа-
цією в країні. 

Якщо розглянути показники рівня рентабельності виробництва аграрної продукції протягом пері-
оду, що аналізується, вони також мали хвилеподібний характер. Так, у 2006 році цей показник був най-
нижчим і становив 2,6 %, а в 2011 році – 27,0 % (найвищий). Все це наочно зображено на рис. 1. 
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Рис. 1. Показники рентабельності капіталу аграрних підприємств 
 

Поділяємо думку вченої Олійник О. О. [8, с. 107], що «насправді такий рівень рентабельності є 
лише номінальним, а реальний рівень рентабельності виробництва сільськогосподарської продукції 
наближується до нуля, однак за умови урахування рівня інфляції, скоригованого на оборот капіталу 
за місяць, можна обчислити реальну рентабельність виробництва сільськогосподарської продукції, 
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яка має кардинально інше значення». Так, за період, що досліджується, цей показник досягав 1 %, за 
винятком тільки 2011–2012 рр., а в окремі роки мав від’ємне значення.  

Звідси можна зробити висновок, що інфляційні процеси не дають змоги аграрникам працювати 
прибутково, стабільно. Також специфіка цього виду виробництва продукції передбачає високу обо-
ротність порівняно з іншими галузями, проте вона має досить низькі показники.  

Так, оборотність сукупного капіталу залишається на рівні одного обороту. Це є підтверджен-
ням того, що той обсяг капіталу, який вкладено протягом року, може реалізуватися у повному опера-
ційному циклі тільки один раз, хоча інші вітчизняні галузі мають набагато швидшу оборотність. Ана-
логічні показники щодо власного капіталу більш оптимістичні: в окремі роки його оборотність сягала 
більше двох оборотів за рік (2004–2011 рр.). Проте це не є достатнім чинником для активізації діяльно-
сті представників аграрного бізнесу.  

Аналіз результатів дослідження вказаних вище показників свідчить, що стан справ у галузі 
протягом значного періоду розвитку не сприяє активізації процесів залучення коштів через банківські 
та інші фінансові установи через низькі показники прибутковості суб’єктів господарювання та низьку 
оборотність їх капіталу. Поряд з цим є наявність високих фінансових ризиків як через фінансову си-
туацію, що склалася в країні, так і через специфіку господарювання цієї галузі. 

Таким чином, методи та інструменти державного регулювання аграрного сектору економіки, 
які повинні сприяти залученню капіталу в цю галузь, є не ефективними. Такий стан справ потребує 
подальшого дослідження.  

Вдале державне регулювання формування капіталу аграрного сектору та його функціонування 
в ринковому середовищі є проекцією фінансового стану в цій галузі. Нині використовується досить 
багато показників, які можуть охарактеризувати цей стан: показники ліквідності, коефіцієнт фінансо-
вого ризику, коефіцієнт заборгованості та концентрації позичкового капіталу, величина робочого ка-
піталу у розрахунку на 1 грн. продукції.  

Результати аналізу даних табл. 1 за 2001–2013 рр. свідчать, що суб’єкти господарювання аграрно-
го сектору збільшують показники ліквідності та платоспроможності: швидка (критична) ліквідність 
знаходиться у межах нормативних вимог (≥ 0,75-1) за період 2007–2013 рр. Останнє є підтверджен-
ням рівня спроможності підприємств виконувати свої поточні зобов’язання навіть у кризових ситуа-
ціях. Показник поточної ліквідності знаходиться у межах від 1,0 до 2,0. Відносно ідеально буде скла-
датися ситуація, коли підприємства за рахунок своїх активів будуть мати можливість покрити власні 
поточні зобов’язання і при цьому дотримуватися нормативних вимог щодо вищезазначеного показ-
ника поточної ліквідності. 

Таким чином, ефективним буде державне регулювання аграрного сектору економіки у разі, ко-
ли його механізми, методи, інструменти тощо будуть прямо чи опосередковано створювати умови 
підтримання відповідного рівня ліквідності та платоспроможності. 

Значно гірше складалася ситуація протягом 2001–2013 рр. стосовно показників залученого і по-
зиченого капіталу, рівень яких визначається через коефіцієнт заборгованості, коефіцієнт концентрації 
позичкового капіталу чи співвідношення між залученим та власним капіталом (коефіцієнт фінансово-
го ризику).  

Підтвердженням цього виступає досить високе значення коефіцієнта заборгованості та коефіці-
єнта фінансового ризику, що майже досягло одиниці, а за 2008 та 2009 рр. вони перевищили ці зна-
чення. Це є підтвердженням того, що у структурі капіталу зросли обсяги запозичених коштів, при 
цьому відбулося зменшення автономії підприємств аграрного сектору та простежується відсутність 
власних коштів для фінансування оборотних активів за умови, коли коефіцієнт концентрації позико-
вого капіталу більший 0,5.  

Варто зазначити, що при цьому протягом досліджуваного періоду швидко зростає капіталоміст-
кість продукції аграрного сектору. Це показує динаміка показника обсягу робочого капіталу, що при-
падає на 1 грн. продукції агровиробників. Протягом 2001–2013 рр. рівень цього показника зріс прак-
тично у 4 рази – з 0,046 до 0,183, хоча найвище значення показника припадає на 2010–2012 рр. – 
0,211-0,291. Це свідчить про підвищення матеріальних витрат, низький рівень оновлення виробничих 
ресурсозберігаючих технологій у сільському господарстві та відсутність залучення інвестицій. 

Вищезазначений аналіз здійснено на основі показників, що відображені в табл. 1. 



Таблиця 1 
Ефективність використання капіталу аграрних підприємств України, 2001 – 2013 рр. 

Рік Показник 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 

Показники рентабельності капіталу аграрних підприємств 
Рентабельність сукупного 
капіталу, % 

1,08 -0,96 -0,57 4,58 5,6 4,1 8,8 5,2 5,4 11,1 12,7 10,7 -0,15 

Рентабельність власного 
капіталу, % 1,66 -1,52 -0,96 7,99 9,21 6,71 13,88 9,21 10,50 19,12 20,40 18,08 -0,30 
Рівень рентабельності 
виробництва 
сільськогосподарської 
продукції*,% 

18,3 4,9 12,6 8,1 6,8 2,8 15,6 13,4 13,8 21,1 27,0 20,5 11,2 

Рентабельність діяльності з 
розрахунку на місяць обороту 
капіталу (реальний),%** 

0,3 0,3 0,1 -0,6 -0,5 -0,8 -0,5 -1,1 -0,4 0,3 1,0 1,0 0,5 

Показники оборотності капіталу в аграрному секторі  
Оборотність сукупного 
капіталу 

1,02 1,09 1,12 1,38 1,47 1,56 1,40 1,37 1,10 1,19 1,33 1,03 1,05 

Оборотність власного капіталу  1,57 1,71 1,87 2,41 2,44 2,55 2,20 2,40 2,13 2,05 2,13 1,74 1,96 
Показники раціональності формування та ринкової стабільності використання капіталу агровиробників  

Коефіцієнт заборгованості 0,501 0,539 0,699 0,74 0,777 0,769 0,779 1,087 1,040 0,865 0,812 0,845 0,837 
Коефіцієнт загальної 
ліквідності 

1,2 1,22 1,24 1,33 1,46 1,53 2,21 1,62 1,66 1,87 2,00 1,90 1,72 

Коефіцієнт швидкої ліквідності 0,42 0,44 0,54 0,61 0,69 0,49 1,09 0,86 0,93 1,09 1,07 1,10 1,13 
Коефіцієнт фінансового ризику 0,52 0,56 0,72 0,76 0,80 0,80 0,81 1,12 1,07 0,89 0,84 0,87 0,84 

Коефіцієнт концентрації 
позичкового капіталу 

0,32 0,41 0,43 0,35 0,431 0,428 0,41 0,513 0,502 0,458 0,442 0,489 0,419 

Величина робочого капіталу у 
розрахунку на 1 грн. продукції 

0,046 0,064 0,070 0,070 0,096 0,105 0,143 0,156 0,195 0,211 0,226 0,291 0,183 

Примітки: *прибуток, збиток (-) до собівартості реалізованої продукції; 
 ** рентабельність діяльності з розрахунку на місяць обороту капіталу (реальний) обчислюється як оборот капіталу за місяць мінус 

середньомісячний рівень інфляції згідно з методикою [8, с. 106]. 
Джерело: складено автором за показниками Державної служби статистики [9–23].  
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Висновок. У контексті проведеного дослідження і отриманих результатів варто відзначити, що 
рівень ефективності формування та функціонування капіталу сільського господарства є порівняно 
низьким і нестабільним, підлягає впливу як зовнішніх чинників, так і внутрішніх галузевих особли-
востей ведення бізнесу. Тому, надзвичайно важливим є оцінювання ефективності форм та методів 
залучення капіталу, що забезпечують функціонування досліджуваного механізму. При цьому виникає 
необхідність застосування заходів державного регулювання аграрного сектору економіки з метою 
активізації розвитку діяльності сільськогосподарських підприємств. 
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M. Skoryk 
 

ESTIMATION OF THE EFFICIENCY OF STATE REGULATION OF FORMATION  
AND FUNCTIONING OF AGRICULTURAL SECTOR CAPITAL 

 
In the article the current state of formation and functioning agricultural sector capital is consid-

ered. It has been proved that profitability indicators of agricultural sector entities activity (return on eq-
uity and return of total assets, agrarian production profitability) are unstable. It has been argued that the 
results of these indicators are influenced by various factors, among which the inflation has most signifi-
cant effect. 

Also it has been determined that this situation leads to an increase in the number of agricultural en-
terprises which have been operating at a loss or with minimal profit for rather long period. It has been 
proved that the situation in this sector of economy over a considerable period of development does not con-
tribute to activation of funds raising through banks and other financial institutions due to low profitability of 
the legal entities and low turnover of their capital. 

It is concluded that state regulation of agricultural sector should be effective when its mechanisms, 
methods, tools, etc. will create the conditions directly or indirectly to maintain an appropriate level of liquid-
ity and solvency of business entities.  

Keywords: capital formation, capital functioning, agricultural enterprises, equity capital, debt capital, 
capital turnover, liquidity, financial solvency. 
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