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Анотація. Стаття присвячена загальнотеоретичним підходам до системного управління капіталом
підприємства, висвітлено основні підходи до визначення категорії «капітал», що склалися в процесі її
історичного розвитку. Капітал, як  економічна категорія, яка відома давно, отримала новий зміст в
умовах ринкових відносин. Капітал у процесі свого функціонування забезпечує інтереси держави,
власників і персоналу і характеризує загальну вартість засобів у грошовій, матеріальній і нематері�
альній формах, які інвестуються у формування його активів. Визначено, що не існує єдиної опти�
мальної структури капіталу не тільки для різних підприємств, але навіть і для одного підприємства на
різних стадіях його розвитку. Наукова думка до сьогодні не виробила універсальне визначення капі�
талу, яке б відповідало потребам як теорії, так і практики. Підкреслюється, що ефективність діяль�
ності підприємства значною мірою залежить від рівня розвитку системи управління капіталом, який
є необхідним атрибутом бізнес�діяльності – від моменту створення до ліквідації або реорганізації
суб’єкта господарювання. Управління капіталом підприємства за сучасних умов  може відображати
концепція, яка є системою науково�обґрунтованих принципів.

Ключові слова: капітал, історичний огляд, кругообіг капіталу, формування, використання,
підприємство, ефективність, управління, стратегія, інтегрована система.
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Аннотация. Статья посвящена общетеоретическим подходам к системному управлению капиталом
предприятия, освещены основные подходы к определению категории «капитал», сложившиеся в про�
цессе ее исторического развития. Капитал, как экономическая категория, которая известна давно,
получила новое содержание в условиях рыночных отношений. Капитал в процессе своего функцио�
нирования обеспечивает интересы государства, собственников и персонала и характеризует общую
стоимость средств в денежной, материальной и нематериальной формах, инвестируемых в формиро�
вание его активов. Определено, что не существует единой оптимальной структуры капитала не толь�
ко для разных предприятий, но даже и для одного предприятия на разных стадиях его развития. Науч�
ная мысль до сих пор не выработала универсальное определение капитала, которое бы отвечало по�
требностям как теории, так и практики. Подчеркивается, что эффективность деятельности предприя�
тия в значительной степени зависит от уровня развития системы управления капиталом, который
является необходимым атрибутом бизнес�деятельности – от момента создания до ликвидации или
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реорганизации предприятия. Управление капиталом предприятия в современных условиях может
отражать концепция, которая является системой научно обоснованных принципов.

Ключевые слова: капитал, исторический обзор, кругооборот капитала, формирование,
использование, предприятие, эффективность, управление, стратегия, интегрированная система.
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Abstract. Article is devoted to general theoretical approach to system capital management company,
highlights the major approaches to the definition of the category of «capital», formed in the course of its
historical development. Capital as an economic category, which has long been known, has received new
content in market conditions. Capital in the process of its operation ensures the interests of the state, the
owners and staff, and characterizes the overall cost of funds in cash, tangible and intangible forms, invested
in the formation of its assets. Determined that there is no single optimal capital structure not only for
different companies, but even for a single enterprise at different stages of its development. Scientific thought
has not yet developed a universal definition of capital, which would meet the needs of both theory and
practice. Stresses that the effectiveness of the company largely depends on the level of money management
system, which is a necessary attribute of business activity – from inception to liquidation or reorganization.
Capital management enterprise in modern conditions may reflect a concept that is a system of evidence�
based guidelines.

Keywords: capital, historical review, the circuit of capital formation, use, enterprise, efficiency,
management, strategy, integrated system.

Постановка проблеми

В Україні в сучасних умовах  відбуваються до�
корінні реформи, головною метою яких є  забез�
печення стійкого функціонування суб’єктів гос�
подарювання та підвищення рівня життя насе�
лення. Це передусім пов’язано з відновленням
ефективності процесів виробництва та обігу ка�
піталу як основних фаз відтворення, що були
порушені протягом тривалого періоду. Саме ка�
пітал посідає одне з головних місць в системі
соціально�економічних та політичних відносин
суспільства. Через недосконале управління ка�
піталом як на макро� так і на мікрорівні, що зу�
мовлено низкою об’єктивних та суб’єктивних
причин, економіка України досить повільно
долає кризовий стан. Прискорити процес вихо�
ду з кризи можна за допомогою управління, що
відповідає сучасним умовам, спирається на до�
сягнення науки та враховує практику. Саме тому
проблема управління капіталом набуває особли�

вої актуальності на сучасному етапі розвитку
економіки України. Особливої уваги заслугову�
ють питання управління капіталом підприєм�
ства як основного осередку економічної систе�
ми, в процесі функціонування якого здійснюєть�
ся процес кругообігу капіталу: його залучення,
розміщення та використання. Динамізм, невиз�
наченість, складність економічного середовища
та процесів, що в ньому відбуваються, вимага�
ють перегляду не лише сутності та змісту капі�
талу як економічної категорії, а й концептуаль�
них засад управління ним.

Аналіз останніх досліджень і публікацій

Протягом століть багато науковців присвяти�
ли свою увагу дослідженню сутності категорії
«капітал» та особливостей системи управлін�
ня ним. В умовах економічної нестабільності,
підвищеного ризику, високої ціни кредитних
банківських ресурсів стає скрутним економічне
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зростання, стійкий розвиток і ефективна гос�
подарська діяльність вітчизняних підприємств.
Постає проблема вдосконалення вже існуючих
або пошуку  нових механізмів фінансового за�
безпечення суб’єктів господарювання, оптимі�
зація структури джерел фінансування з метою
їх найбільш ефективного використання й
відповідного підвищення ефективності діяль�
ності підприємства в цілому.  Управління капі�
талом є невід’ємною складовою системи фінан�
сового управління, що має забезпечити одер�
жання позитивного фінансового результату
господарської діяльності, досягнення її страте�
гічних і тактичних цілей. Теоретичні й прак�
тичні аспекти управління капіталом розгляда�
ються в роботах вітчизняних та зарубіжних ав�
торів: І. О. Бланка, М. І. Баканова, В. В. Коваль�
ова, О. Стоянової, Дж. Ван Хорна, Дж. К. Шим,
Дж. Г. Сігел й ін. Однак недостатньо обґрунто�
ваний комплексний підхід до вивчення функції
управління капіталом вимагає подальшого до�
слідження й практичних розробок.

Мета дослідження

Метою  цієї статті є удосконалення управління
капіталом підприємства як інструмента підви�
щення ефективності його функціонування.

Основний матеріал дослідження

На всіх етапах розвитку людства в основу
відносин між ними покладена власність. Вона
є визначальною як для окремих людей, колек�
тивів працівників, так і для підприємців. На
рівні підприємства власність виступає як капі�
тал, який є необхідним атрибутом діяльності –
від моменту створення підприємства до його
ліквідації або реорганізації.

Капітал – одна з фундаментальних еконо�
мічних категорій, сутність якої наукова думка
з’ясовує протягом багатьох століть. Термін «ка�
пітал» походить від латинського «сарitalis», що
означає «основний, головний». У найперших
роботах економістів капітал розглядався як ос�
новне багатство, основне майно. За мірою роз�
витку економічної думки це первісне абстрактне
та узагальнене поняття капіталу наповнюва�
лось конкретним змістом, що відповідав
панівній парадигмі економічного аналізу роз�
витку суспільства.

Так,  Аристотель (384–322 до н.е.) – давньо�
грецький мислитель уперше дав спробу аналі�
зу капіталу. Перше глибоке дослідження кате�
горії «капітал» належить фізіократам і його за�
сновнику – Ф. Кене (1694–1774). Саме вони
запропонували поділ капіталу на основний і
оборотний [1].

Подальший розвиток і уточнення цієї кате�
горії відбувалося в роботах класиків політич�
ної економії А. Сміта (1723–1790), Д. Рікардо
(1772–1823), Дж. С. Мілля (1806–1873). Так,
А. Сміт під капіталом розумів частину запасів
продуктів, матеріалів і знарядь, від яких очікуєть�
ся отримання доходів [2].

Найбільш ґрунтовно розглядав питання ка�
піталу та проблеми управління ним К. Маркс
(1818–1883). Незважаючи на усю довгу історію
становлення цього терміну, що був застосову�
ваним ще за часів древньої Греції, саме Маркс
надав йому більш сучасного значення та чітко
визначив. Капітал для Маркса був окремим
випадком багатства і, на його думку, складався
з носіїв вартості – товарів і грошей, включаючи
зобов’язання до отримання і сплати, та висту�
пав атрибутом людини, а саме підприємця. Точ�
ніше, відношенням між підприємцями, що доз�
воляє зіставити їх фінансові можливості, а та�
кож відношенням між підприємцями (капіта�
лістами) і пролетаріатом. У «Капіталі» наво�
диться декілька різних визначень капіталу, але
всі вони, по суті, зводяться до багатства, що ви�
користовується у підприємницькій діяльності,
а тому здатному до самозростання [3].

У подальших дослідженнях поширилося
декілька ідей стосовно сутності капіталу як ба�
гатства, фінансових ресурсів, грошей тощо. На
нашу думку, значно розширила уявлення про
сутність капіталу робота Г. Беккера (1930)
«Людський капітал», згідно з якою ця катего�
рія виражається запасом знань, навиків, моти�
вацій, що є у кожного працівника. Іншими сло�
вами, навики людини, освіта, знання пере�
творюються на ще один чинник виробництва і,
відповідно, формування капіталу [4].

Наступну «модернізацію» категорії «капі�
тал» здійснив французький соціолог П. Бурдьє
(1930–2002), який піддав критиці прагнення
К. Маркса звести сферу людського життя тільки
до економічного простору і описати суспільство
як опозицію класів власників і невласників
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засобів виробництва (економічного капіталу).
На думку П. Бурдьє, людина живе одночасно в
декількох соціальних просторах – культурно�
му, науковому, економічному, політичному. Вла�
да, положення людини в суспільстві визна�
чається обсягом і структурою накопиченого
нею капіталу в різних формах – у формі куль�
турного, соціального, символічного і економіч�
ного капіталу. Згідно з теорєю П. Бурдьє, всі
форми капіталу схильні до конвертації, наприк�
лад, людина може перетворити соціальний ка�
пітал на економічний [5].

З вищевказаного можна зробити висновок,
що капітал є економічною категорією, яка відо�
ма давно, але отримала новий зміст в умовах
ринкових відносин. Як головна економічна база
створення і розвитку підприємства, капітал у
процесі свого функціонування забезпечує інте�
реси держави, власників і персоналу і характе�
ризує загальну вартість засобів у грошовій, ма�
теріальній і нематеріальній формах, які інвес�
туються у формування його активів.

Ефективність діяльності підприємства знач�
ною мірою залежить від рівня розвитку систе�
ми управління капіталом, який є необхідним
атрибутом бізнес�діяльності – від моменту
створення до ліквідації або реорганізації суб’єкта
господарювання [6].

І. А. Бланк пише, що управління капіталом –
це система принципів і методів розробки і реа�
лізації управлінських рішень, пов’язаних з оп�
тимальним його формуванням з різноманіт�
них джерел, а також забезпеченням ефективно�
го його використання у різних видах госпо�
дарської діяльності підприємства [7, с. 259].

Будь�який суб’єкт господарювання, який
веде виробничу чи іншу комерційну діяльність,
повинен мати визначений капітал, (сукупність
матеріальних цінностей і коштів, фінансових
вкладень і витрат на придбання прав і привілеїв,
необхідних для здійснення його господарської
діяльності) та управляти ним.

Слід зазначити, що управління капіталом
гостро постає у сучасних умовах, коли розпо�
чалась безперервна технологічна революція [8].

За даними МВФ кількість країн, що обміню�
ються технологіями з 1960 року збільшилося з
22 до 84, розширився обсяг щорічних ліцензій�
них операцій, що свідчить про зростаючу еконо�
мічну роль цього виду товарів для всіх учасників

обміну технологіями. Сьогодні приріст валового
продукту  в найбільш розвинених країнах світу
на 75–80 % визначається інноваційно�техноло�
гічними досягненнями, а в Україні – 0,1 % [9].

Але, як зазначають окремі фахівці�економі�
сти, через недосконале управління капіталом як
на макро�, так і на мікрорівні, що зумовлено
низкою об'єктивних та суб’єктивних причин,
економіка України доволі повільно використо�
вує сучасні технології та долає кризовий стан.
Одним із напрямків прискорення процесу ви�
ходу з кризи є управління капіталом, що відпо�
відає сучасним умовам, спирається на досягнен�
ня науки та враховує практику [10].

Управління капіталом має базуватися на ідеї
інтегрованого підходу, якому властива систем�
на цілісність, що поєднує різнорідні складники
процесу формування капіталу. Основні напря�
ми управління капіталом підприємства за су�
часних умов  може відображати концепція, яка
є системою науково�обґрунтованих принципів.
Основними структурними блоками концепції є:
механізми, принципи, основні функції, методи
і завдання [6].

Методологічними принципами концепції є:
інтегрованість із загальною системою управлін�
ня підприємством; комплексний характер фор�
мування управлінських рішень; динамізм управ�
ління; орієнтація на стратегічні цілі розвитку;
варіантність вибору управлінських рішень. Ці
принципи поєднані з загальними принципами
управління: системність, адаптивність, ціліс�
ність, оптимальність, надійність, гнучкість,
ефективність, координація, науковість.

При тій ключової ролі, яку відіграє управлін�
ня капіталом для зростання вартості та прибут�
ковості бізнесу, як пишуть Н. Кайссел та  Дж. Рей�
нольдс, йому рідко приділяють належну увагу.
У більшості компаній та фірм розподіл капіта�
лу відбувається під час щорічного процесу бюд�
жетування і фокусується на фінансуванні кон�
кретних проектів, а не стратегій [11].

Управління капіталом, можна підвищити,
чітко дотримуючись трьох принципів: завжди
розглядати альтернативи, встановлювати чіткі
правила прийняття рішень і дотримуватись їх,
а також створювати умови для відкритого об�
говорення, куди і як інвестувати капітал. Якіс�
не управління капіталом визначає, аналізує і по�
рівнює всі можливості, відкриті перед компанією
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на етапах розподілу і схвалення, в постійному
пошуку найкращих стратегій.

Крім цього, кращі управляючі капіталом за�
звичай не задоволені інформацією, яка поста�
чається вже існуючими системами. Вони вибу�
довують власну інформаційну базу, крок за кро�
ком, знизу до верху, чітко формулюючи типи
стратегічної, клієнтської, фінансової та опера�
ційної інформації, яка їм потрібна для прийнят�
тя якісних рішень.

Висновок

Управління капіталом має передбачати вплив
на його обсяг і структуру, а також джерела фор�
мування з метою підвищення ефективності
його використання. Налагоджений механізм
управління капіталом передбачає: чітку поста�
новку цілей і завдань управління капіталом, а
також контроль за їх дотриманням у планово�
му періоді; удосконалення методики визначен�
ня й аналізу ефективності використання усіх
видів капіталу; розроблення напрямків оптимі�
зації процесу управління капіталом, а також їх
аналізу і впровадження; розроблення методи�
ки оперативного управління високоліквідними
обіговими активами; розроблення загальної
стратегії управління капіталом; використання
у процесі управління економічних методів і

моделей, зокрема під час аналізу і планування;
орієнтацію на використання внутрішніх ва�
желів впливу на процес управління капіталом.
Використання зазначених підходів до системи
управління капіталом дозволить максимізува�
ти ефективність господарської діяльності та
забезпечити стабільне економічне зростання.

Пріоритет конкретних критеріїв оптимізації
структури капіталу підприємство визначає са�
мостійно. Виходячи з цього можна зробити
висновок: не існує єдиної оптимальної струк�
тури капіталу не тільки для різних підприємств,
але навіть і для одного підприємства на різних
стадіях його розвитку.

Наведений історичний огляд показує, що
парадигма капіталу як економічної категорії,
що характеризує систему й особливості її
пізнання, визначається глибоким генезисом і
значною широтою підходів. Однак, незважа�
ючи на велику увагу дослідників до цієї клю�
чової економічної категорії, наукова думка до
сьогодні не виробила універсальне визначення
капіталу, яке б відповідало потребам як теорії,
так і практики.

У подальших дослідженнях слід робити
опис та обґрунтування цілісної інтегрованої
системи управління всіма видами капіталу, ос�
кільки цей напрямок у науковій літературі на�
водиться лише фрагментарно.
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