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Ó ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî ñó÷àñíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ, 
âèñâ³òëåíî îñîáëèâîñò³ îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ. Çàïðîïîíîâàíî 
äëÿ êîìïëåêñíî¿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ âèêîðèñòàííÿ äèñêðèì³íàíòíî¿ ìîäåë³ 
Ðîìàíà Ë³ñà, ÿêà ïîáóäîâàíà íà îñíîâ³ ïîêàçíèê³â ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ òà ðåíòàáåëüíîñò³. Çíà-
÷åííÿ ³íòåãðàëüíîãî Z-ïîêàçíèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà ïðî-
òÿãîì 2012-2017 ðð. âèùå ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ äëÿ ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ, äîâãîñòðîêîâ³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó, ùî ïîâ’ÿçàíî ³ç çá³ëüøåííÿì 
³íâåñòèö³é ó ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, çðîñòàííÿì îáñÿã³â âèðîáíèöòâà âàëîâî¿ ïðîäóêö³¿.

The article analyzes the current financial situation of agricultural enterprises, highlights the 
features of the main indicators of the financial condition of enterprises. It is proposed to use a 
discriminatory Roman Forest model based on indicators of business activity and profitability for 
a comprehensive assessment of the financial position of enterprises. The value of the integrated 
Z-indicator of the financial condition of agricultural enterprises during 2012-2017 is above the 
limit value for the Roman Forest model, which testifies to the solvency of enterprises, long-term 
development prospects, which is associated with an increase in investments in agriculture, an 
increase in gross output.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê, ìåòîäè÷íèé ï³äõ³ä, ô³íàíñîâèé ñòàí, ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüê³ ï³äïðèºìñòâà.

Keywords: integral indicator, methodological approach, financial condition, agricultural 
enterprises.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ô³íàíñîâèé ñòàí ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà ÿâëÿºòüñÿ ñêëàäíîþ òà ³íòåãðîâàíîþ çà áàãàòüìà ïîêàçíèêàìè ÿê³ñíîþ 
õàðàêòåðèñòèêîþ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ, òîìó â óìîâàõ êîíêóðåíòíî¿ áîðîòüáè ï³ä-
âèùóºòüñÿ ³íòåðåñ äî îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ äëÿ âèçíà-
÷åííÿ ¿õ ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé.

Ô³íàíñîâèé ñòàí ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà âèçíà÷àº êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ òà éîãî ïîòåíö³àë ó ä³ëîâîìó ïàðòíåðñòâ³, òîìó ïîñòàº íåîáõ³ä-
í³ñòü âèçíà÷èòè ð³âåíü ô³íàíñîâîãî ñòàíó ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ íà îñíîâ³ äèíàì³÷íî¿ 
³íòåãðàëüíî¿ õàðàêòåðèñòèêè, ÿêà º êîìïëåêñíèì ïîêàçíèêîì, ùî äîäàòêîâî ñâ³ä÷èòü 
ïðî ðåçóëüòàòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Äîñë³äæåííÿ ìåòîäè÷íèõ ï³äõîä³â 
îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ â³äîáðàæåí³ ó ïðàöÿõ 
íàóêîâö³â ³ ïðàêòèê³â, çîêðåìà òàêèõ ÿê: Ãðèâê³âñüêà Î., Ãóëà À., ªï³ôàíîâ À., Êó÷åð 
À., Ï³ãóëü Í., Ñàëüêîâà ²., Ñàõíî À., ×àéêîâñüêèé ß., Øêîëüíèê ². òà ³í., îäíàê, ïðî-
áëåìè ³íòåãðàëüíî¿ îö³íêè ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ïîòðåáóþòü ïîñò³éíîãî 
âèâ÷åííÿ òà âèð³øåííÿ ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíèõ óìîâ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ àãðàðíîãî 
ñåêòîðó åêîíîì³êè.
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Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëüíî¿ ïðîáëåìè. Ñó÷àñíèé ñòàí 
ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà ïîòðåáóº âàãîìèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, òîáòî ïîøóêó äîäàò-
êîâèõ äæåðåë ¿õ ôîðìóâàííÿ. Îñîáëèâó àêòóàëüí³ñòü, ó çâ’ÿçêó ç öèì, íàáóâàþòü 
ïèòàííÿ äîö³ëüíîñò³ çàëó÷åííÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèìè ï³äïðèºìñòâàìè êðåäèò³â, 
ùî, â ñâîþ ÷åðãó, âèìàãàº ïîñò³éíîãî äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â ä³ÿëüíîñò³ 
àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ìåòà ñòàòò³. Ìåòîþ ñòàòò³ º òåîðåòèêî-ìåòîäè÷íå îá´ðóíòóâàííÿ òà ïðàêòè÷í³ ðåêî-
ìåíäàö³¿ ùîäî ³íòåãðàëüíîãî îö³íþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî 
ãîñïîäàðñòâà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðîçâèòîê ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà â³äáóâàºòüñÿ 
â óìîâàõ îáìåæåíèõ ô³íàíñîâèõ ³ çåìåëüíèõ ðåñóðñ³â ³ äëÿ òîãî, ùîá îêðåñëèòè 
íàïðÿìè ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, ïîòð³áíî, î÷åâèäíî, âèêîðèñ-
òàòè äåê³ëüêà ï³äõîä³â äî îö³íêè ¿õ ô³íàíñîâîãî ñòàíó.

Ïèòàííÿ îáìåæåíîñò³ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ó 
äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ñòî¿òü ãîñòðî, à âèð³øåííÿ éîãî ïîòðåáóº íîâèõ ï³äõîä³â 
ó  ô³íàíñóâàíí³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ.

Ïåðåä ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèìè ï³äïðèºìñòâàìè ïîñòàº ïðîáëåìà îòðèìàííÿ êðå-
äèòíèõ êîøò³â íå ò³ëüêè äëÿ ¿õ ïîòî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³, àëå é äëÿ ðîçâèòêó, äëÿ ÷îãî 
ïðîâîäèòüñÿ îö³íþâàííÿ êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ïîçè÷àëüíèê³â øëÿõîì ðîçðàõóíêó 
³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ [8, 9], ùî ïðîïîíóºòüñÿ çä³é-
ñíþâàòè ó òðè åòàïè: îá÷èñëåííÿ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â òà êîåô³ö³ºíò³â; ðîçðàõóíîê 
³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ; ïîð³âíÿííÿ ðîçðàõóíêîâèõ 
ïîêàçíèê³â ç åòàëîííèìè âåëè÷èíàìè [6, 10].

Îäí³ºþ ç âàæëèâèõ ãðóï ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ô³íàíñîâèé ñòàí ïîçè-
÷àëüíèêà, º ïîêàçíèêè ïëàòîñïðîìîæíîñò³ (òàáë. 1).

Òàáëèöÿ 1
Äèíàì³êà ïîêàçíèê³â ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, 

ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð.

Êîåô³ö³ºíòè
Ðîêè Ñåð. 

çíà÷.2012 2013 2014 2015 2016 2017

Êîåô³ö³ºíò àáñîëþòíî¿ ë³êâ³äíîñò³ 0,097 0,087 0,058 0,049 0,018 0,048 0,059

Êîåô³ö³ºíò øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³ 1,029 0,968 0,993 1,054 1,007 0,932 0,997

Êîåô³ö³ºíò çàãàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³ 1,876 1,723 1,635 1,503 1,192 1,536 1,577

Êîåô³ö³ºíò çàãàëüíî¿ ñïðîìîæíîñò³ 2,153 2,004 1,723 1,671 1,316 1,918 1,797

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

Äàí³ òàáë. 1 ñâ³ä÷àòü ïðî òå, ùî êîåô³ö³ºíò àáñîëþòíî¿ ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ 
ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ Óêðà¿íè ó 2017 ð. çìåíøèâñÿ ïîð³âíÿíî 
ç 2012 ð. íà 0,049 ïóíêòè, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî íåìîæëèâ³ñòü ïîãàøåííÿ êîðîòêîñòðîêî-
âèõ çîáîâ’ÿçàíü ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ íàéá³ëüø ë³êâ³äíèìè àêòèâàìè â 
ðàç³ êðèòè÷íîãî ñòàíó. Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ñò³éêà òåíäåíö³ÿ äî çíèæåííÿ êîåô³ö³ºíòà, à â 
2016 ð. âçàãàë³ êîåô³ö³ºíò äîð³âíþâàâ 0,018, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïîã³ðøåííÿ ïëàòîñïðî-
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ìîæíîñò³ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ òà íåãàòèâí³ çì³íè ó ñòðóêòóð³ ¿õ àêòèâ³â 
³ ïàñèâ³â.

Ñåðåäíº çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïî-
äàðñòâà ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. ñòàíîâèòü 0,997, ùî áëèçüêî 1, òîä³ ÿê íîðìàòèâíå 
çíà÷åííÿ äàíîãî ïîêàçíèêà çíàõîäèòüñÿ â ìåæàõ 0,7-0,8 (ðèñ. 1.). Ó 2017 ð. 93,2 % 
ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü ìîæóòü áóòè ïîãàøåí³ ë³êâ³äíèìè êîøòàìè òà î÷³êóâàíèìè â³ä 
äåá³òîð³â.

Êîåô³ö³ºíò çàãàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà ïðîòÿãîì 
2012-2017 ðð. ïîêàçóº, ÿê ñàìå ïîòî÷í³ êðåäèòîðñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ çàáåçïå÷óþòüñÿ 
ïîòî÷íèìè àêòèâàìè, òîìó ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ïðîòÿãîì àíà-
ë³çîâàíîãî ïåð³îäó çíàõîäèòüñÿ â ìåæàõ äîñòàòíüîãî íîðìàòèâíîãî (1,5-2,5), êð³ì 
çíà÷åííÿ 2016 ð. (1,192), êîëè â³äáóëîñÿ çìåíøåííÿ íàéá³ëüø ë³êâ³äíèõ àêòèâ³â íà 
îäèíèöþ òåðì³íîâèõ áîðã³â. 

Ðèñ. 1. Çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî 
ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð., ìëí ãðí 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

Ò³ëüêè ó 2012-2013 ðð. ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³ ï³äïðèºìñòâà áóëè ñïðîìîæí³ ïîêðèòè 
ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ âñ³ìà ñâî¿ìè àêòèâàìè, ïðî ùî ñâ³ä÷èòü êîåô³ö³ºíò çàãàëüíî¿ ë³êâ³ä-
íîñò³, á³ëüøèé 2. Êîåô³ö³ºíò çàãàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³ ïðîòÿãîì 2014-2017 ðð. çíàõîäèòüñÿ 
íèæ÷å íîðìàòèâíîãî çíà÷åííÿ, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïîã³ðøåííÿ êðåäèòîñïðîìîæíîñò³, ÿê 
äèíàì³÷íî¿ õàðàêòåðèñòèêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ.

Äðóãîþ ãðóïîþ ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ô³íàíñîâèé ñòàí ïîçè÷àëüíèêà, º 
ïîêàçíèêè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ [10] (òàáë. 2).

Òàáëèöÿ 2
Äèíàì³êà ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî 

ãîñïîäàðñòâ Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð.

Êîåô³ö³ºíòè
Ðîêè Ñåð. 

çíà÷.2012 2013 2014 2015 2016 2017

Êîåô³ö³ºíò àâòîíîì³¿ 0,535 0,501 0,420 0,401 0,240 0,479 0,429

Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ çàëåæíîñò³ 1,868 1,996 2,383 2,491 4,162 2,089 2,498
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Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³
1,153 1,004 0,723 0,671 0,316 0,918

0,798

Êîåô³ö³ºíò êðåäèòîðñüêî¿ 
çàáîðãîâàíîñò³

0,535 0,447 0,441 0,400 0,156 0,449 0,404

Êîåô³ö³ºíò ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ 
äåá³òîðñüêîþ ³ êðåäèòîðñüêîþ 
çàáîðãîâàí³ñòþ

0,916 0,868 0,926 1,001 0,987 0,879 0,930

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

Êîåô³ö³ºíò àâòîíîì³¿ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ, ÿê 
îäèí ³ç âàæëèâèõ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, âêàçóº íà ÷àñòêó çàëó÷å-
íèõ êîøò³â ó ðîçðàõóíêó íà 1 ãðí âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ-ïîçè÷àëüíèê³â. Çíà÷åííÿ 
êîåô³ö³ºíòà àâòîíîì³¿ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ñâ³ä-
÷èòü ïðî òå, ùî ó 2017 ð. ï³äïðèºìñòâà çäàòí³ ïðîô³íàíñóâàòè 47,9% àêòèâ³â çà ðàõóíîê 
âëàñíîãî êàï³òàëó, òîä³ ÿê ó 2016 ð. öÿ öèôðà ñêëàäàëà 24 % òà âêàçóâàëà íà âèñîêèé 
ð³âåíü ðèçèê³â òà íèçüêó ñò³éê³ñòü ï³äïðèºìñòâ ó ñåðåäíüîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³, ³ìîâ³ð-
í³ñòü çíà÷íèõ ô³íàíñîâèõ âèòðàò, ïîâ’ÿçàíèõ ç âèïëàòîþ ïðîöåíòíèõ ïëàòåæ³â òà ³íøèõ 
âèòðàò íà çàëó÷åííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ïîçèêîâèõ êîøò³â.

Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çðîñòàííÿ çíà÷åíü êîåô³ö³ºíòà ô³íàíñîâî¿ çàëåæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ 
ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. (â³ä 1,868 ïóíêòè 
äî 2,089 ïóíêò³â) ç íàéâèùèì éîãî çíà÷åííÿì ó 2016 ð. ( 4,162 ïóíêò³â), òà ó 2 ðàçè 
âèùèì, àí³æ ó 2012 ðîö³, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ï³äâèùåííÿ ÷àñòêè ïîçèêîâèõ êîøò³â ó ô³íàí-
ñóâàíí³ ä³ÿëüíîñò³ òà ðîçâèòêó äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ. 

Íîðìàòèâíå çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ äëÿ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëü-
ñüêîãî ãîñïîäàðñòâà á³ëüøå àáî äîð³âíþº 1.  Òàê, êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ó 2012-2013 ð. áóâ âèùèì â³ä 1 (2012 ð. – 1,153 
ïóíêòè, 2013 ð. – 1,004 ïóíêòè), à ïðîòÿãîì 2014-2017 ðð. çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà 
ñòàíîâèòü ìåíøå 1, ùî âêàçóº ïðî íàÿâí³ñòü ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â ó äîâãîñòðîêîâ³é 
ïåðñïåêòèâ³.

Êîåô³ö³ºíò êðåäèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 
ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì àíàë³çîâàíîãî ïåð³îäó â ñåðåäíüîìó ñòàíîâèâ 0,404. 
Õàðàêòåðíèì äëÿ äàíîãî ïîêàçíèêà º çìåíøåííÿ éîãî çíà÷åííÿ, ùî ñïîñòåð³ãàëîñÿ 
ïðîòÿãîì 2012-2016 ðð. (â³ä 0,535 ïóíêòè äî 0,156  ïóíêò³â), ïðîòå ó 2017 ð. â³äáóëîñÿ 
ñòð³ìêå çá³ëüøåííÿ íà 0,293 ïóíêòè äî ð³âíÿ 0,449, ùî âêàçóº íà íåñòà÷ó âëàñíèõ 
äæåðåë ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â.

Ùîäî äèíàì³êè ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ äåá³òîðñüêîþ òà êðåäèòîðñüêîþ çàáîðãîâà-
í³ñòþ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ, íîðìàòèâíå çíà÷åííÿ ÿêîãî ïîâèííå áóòè 
íå ìåíøèì 1, ïîêàçóº, ùî äåá³òîðñüêîþ çàáîðãîâàí³ñòþ ï³äïðèºìñòâà íå ïîêðèâà-
þòü ñâîº¿ êðåäèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî çíà÷í³ îáñÿãè ïîòðåáè ó 
ïîçè÷åíèõ êîøòàõ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ, îáìåæåí³ ìîæëèâîñò³ ùîäî 
êîðèñòóâàííÿ êðåäèòàìè, ùî âèÿâëÿºòüñÿ ó çá³ëüøåíí³ ñóì êðåäèòîðñüêî¿ çàáîðãîâà-
íîñò³ ïðîòÿãîì äîñë³äæóâàíîãî ïåð³îäó, ÿêà ïî ñóò³ âèêîíóº ðîëü êîðîòêîñòðîêîâèõ 
êðåäèò³â.

Îñîáëèâî¿ óâàãè íåîáõ³äíî ïðèä³ëèòè òàêèì ïîêàçíèêàìè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ 
ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, ÿê êîåô³ö³ºíòè ìàíåâðåíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó, êîíöåíòðà-
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ö³¿ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó òà ô³íàíñîâîãî ðèçèêó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà 
(ðèñ. 2.). Òàê, ïðîòÿãîì àíàë³çîâàíîãî ïåð³îäó çíà÷åííÿ âñ³õ êîåô³ö³ºíò³â ó 2017 ð. 
ïîð³âíÿíî ³ç 2012 ð. çðîñëî, ïðîòå ïîð³âíÿíî ç 2016 ð. êîåô³ö³ºíò ìàíåâðåíîñò³ 
âëàñíîãî êàï³òàëó çá³ëüøèâñÿ íà 0,403 ïóíêòè, à êîåô³ö³ºíòè êîíöåíòðàö³¿ ïîçèêîâîãî 
êàï³òàëó ³ ô³íàíñîâîãî ðèçèêó íàâïàêè çìåíøèëèñÿ íà 0,077 ïóíêòè òà íà 2,073 ïóíêòè 
â³äïîâ³äíî. Êîåô³ö³ºíò êîíöåíòðàö³¿ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ó 2012-2013 ðð. çíàõîäèòüñÿ 
â ìåæàõ íîðìàòèâíîãî çíà÷åííÿ (0,4-0,6), ïðîòå ó 2014-2015 ðð. äàíèé êîåô³ö³ºíò 
äîñÿãíóâ çíà÷åííÿ ìàéæå 0,6, à â íàñòóïíèé ð³ê â³äáóëîñü éîãî çðîñòàííÿ âèùå íîð-
ìàòèâíîãî çíà÷åííÿ íà 0,16, òîáòî 76 % àêòèâ³â ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 
ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ô³íàíñóâàëèñÿ çà ðàõóíîê ïîçèêîâîãî êàï³òàëó, ùî, ï³äòâåðäæóº 
ïîïåðåäíüî çðîáëåí³ âèñíîâêè òà îáóìîâëþº çðîñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â, ïðî ùî 
ñâ³ä÷èòü çðîñòàþ÷à òåíäåíö³ÿ êîåô³ö³ºíòà ô³íàíñîâîãî ðèçèêó ç 0,867 ó 2012 ð. äî 
1,089 ó 2017 ð.

Ðèñ. 2. Çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíò³â ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî 
òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð., ìëí ãðí 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

Ìàêñèìàëüí³ ô³íàíñîâ³ ðèçèêè äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ áóëè ó 2016 ð. – 3,162, 
ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ ñïàäîì êîåô³ö³ºíòà ìàíåâðåíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó ó 2016 ð. 
äî ð³âíÿ 0,28 òà çíèæåííÿì ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 
ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ. Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâîãî ðèçèêó äàº íàéá³ëüø çàãàëüíó îö³íêó 
ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, àäæå çðîñòàííÿ êîåô³ö³-
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ºíòà â äèíàì³ö³ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. ñâ³ä÷èòü ïðî ïîñèëåííÿ çàëåæíîñò³ äîñë³äæó-

âàíèõ ï³äïðèºìñòâ â³ä ³íâåñòîð³â òà êðåäèòîð³â. 

Êîåô³ö³ºíò êîíöåíòðàö³¿ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 

ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ º äîïîâíåííÿì êîåô³ö³ºíòó àâòîíîì³¿ (êîåô³ö³ºíò êîíöåíòðàö³¿ 

âëàñíîãî êàï³òàëó), à ¿õ ñóìà äîð³âíþº 1 (ðèñ. 3.). Òàêèì ÷èíîì, ó 2017 ð. 52,1 % 

àêòèâ³â ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ô³íàíñóâàëèñÿ çà 

ðàõóíîê ïîçèêîâîãî êàï³òàëó, ðåøòà – 47,9 % çà ðàõóíîê âëàñíîãî êàï³òàëó. 

Ðèñ. 3. Ñòðóêòóðà êîøò³â, âêëàäåíèõ ó ìàéíî ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî 

ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð., ìëí ãðí 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

×àñòêà âëàñíîãî êàï³òàëó ó ô³íàíñóâàíí³ ìàº ñÿãàòè íà ð³âí³ 50 %, îñê³ëüêè êðå-

äèòîðè íàäàþòü ïîçèêó ç âïåâíåí³ñòþ, ùî ï³äïðèºìñòâà çìîæóòü ïîãàñèòè êðåäèòè 

çà ðàõóíîê âëàñíèõ äæåðåë. Ç ³íøî¿ ñòîðîíè, çðîñòàííÿ ÷àñòêè ïîçèêîâèõ êîøò³â ó 

ô³íàíñóâàíí³ àêòèâ³â ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. ñâ³ä÷èòü ïðî çðîñòàííÿ êðåäèò³â, íàäà-

íèõ ï³äïðèºìñòâàì àãðàðíîãî ñåêòîðó ó çâ’ÿçêó ç íåîáõ³äí³ñòþ äîäàòêîâèõ ô³íàíñî-

âèõ ðåñóðñ³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ, çðîñòàííÿì äîâ³ðè 

äî ï³äïðèºìñòâ, ÿê ïîçè÷àëüíèê³â, çàñòîñóâàííÿì ôîðì äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè àãðàð³¿â.

Òåíäåíö³¿ çì³íè êîåô³ö³ºíò³â äîâãîñòðîêîâèõ òà ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü ï³äïðèºìñòâ 

ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. íàâåäåíî íà 

ðèñ. 4. Òàê, ó 2017 ð. êîåô³ö³ºíò äîâãîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàíü çá³ëüøèâñÿ íà 20,8% 

ïîð³âíÿíî ç 2012 ð., à êîåô³ö³ºíò ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü ñòàíîâèâ 0,124 ïóíêòè, ùî íà 

0,151 ïóíêò ìåíøå, í³æ ó 2012 ðîö³.
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Ðèñ. 4. Ñòðóêòóðà çîáîâ’ÿçàíü ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðî-
òÿãîì 2012-2017 ðð., ìëí ãðí 

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5] 

Êîåô³ö³ºíò ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðîòÿãîì àíàë³çîâàíîãî ïåð³îäó ñâ³ä÷èòü ïðî 
íàñòóïíå: ïèòîìà âàãà ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü â çàãàëüí³é ñóì³ çàëó÷åíîãî êàï³òàëó 
ñêëàäàº ó 2012-2013 ðð. 27,5 %, ó 2014 ðîö³ – 27,8 %, ó 2016 ðîö³ – 5,3 %, ó 2017 
ðîö³ – 12,4 %. Çìåíøåííÿ ÷àñòêè ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü â çàãàëüí³é ñóì³ çàëó÷åíîãî 
êàï³òàëó çóìîâëåíî ç ïîãàøåííÿì çàáîðãîâàíîñò³ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ 
ç áþäæåòîì, ñâîº÷àñíîþ âèïëàòîþ çàðîá³òíî¿ ïëàòè, çìåíøåííÿì êîðîòêîñòðîêîâèõ 
êðåäèò³â áàíê³â òà ³í. 

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó ä³ÿëüíîñò³ ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ñïîíóêàº äî âèçíà÷åííÿ ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà äëÿ 
îêðåñëåííÿ ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ç îãëÿäó íà ùî, ïåðå-
ãëÿíóâøè ð³çí³ ìåòîäèêè, ìè çóïèíèëèñÿ íà ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà.

 Äëÿ êîìïëåêñíî¿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 
ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð. âèêîðèñòàºìî äèñêðèì³íàíòíó ìîäåëü 
Ðîìàíà Ë³ñà, ÿêà îö³íþº ñõèëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ äî áàíêðóòñòâà íà îñíîâ³ ïîêàçíèê³â 
ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ òà ðåíòàáåëüíîñò³ [7, 9, 10]. Ìîäåëü Ðîìàíà Ë³ñà, íà îñíîâ³ ÿêî¿ 
âèçíà÷àºòüñÿ ³íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ, ìàº âèãëÿä (ôîð-
ìóëà 1):

Z=0,063X
1
+0,092X

2
+0,057X

3
+0,001X

4 
(1)

äå X
1 
– îáîðîòíèé êàï³òàë / ñóìà àêòèâ³â; X

2 
– îïåðàö³éíèé ïðèáóòîê / ñóìà àêòèâ³â; 

Õç – íåðîçïîä³ëåíèé ïðèáóòîê / ñóìà àêòèâ³â; Õ
4 
– âëàñíèé êàï³òàë / ïîçèêîâèé 

êàï³òàë.
Âèõ³äí³ äàí³ äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî òà 

ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð., ç òî÷êè çîðó éìîâ³ðíîñò³ ¿õ áàíêðóòñòâà 
çà âèêîðèñòàííÿì ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà, íàâåäåíî ó òàáë. 3.
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Òàáëèöÿ 3
Âèõ³äí³ äàí³ äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî, ë³ñîâîãî 

òà ðèáíîãî ãîñïîäàðñòâ ïðîòÿãîì 2012-2017 ðð., ìëðä ãðí

Ïîêàçíèêè
Ðîêè

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Îáîðîòíèé êàï³òàë 174,75 195,02 267,54 514,62 1318,67 639,02

Îïåðàö³éíèé ïðèáóòîê 26,9927 15,1473 21,6774 103,138 91,1095 69,3441
Íåðîçïîä³ëåíèé 
ïðèáóòîê

26,7872 14,9845 21,4813 102,849 90,6132 68,8585

Âëàñíèé êàï³òàë 148,14 156,82 163,93 275,3 369,37 436,34

Ïîçèêîâèé êàï³òàë 128,43 156,21 226,6 410,48 1167,88 475,22

Ñóìà àêòèâ³â 276,64 313,09 390,61 685,84 1537,31 911,61
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5]

Îñê³ëüêè áàíêðóòñòâî çóìîâëåíå õàðàêòåðèñòèêîþ òà çäàòí³ñòþ äî í³âåëþâàííÿ 
êàòàñòðîô³÷íèõ ðèçèê³â ï³äïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³ ¿õ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, â ðåçóëüòàò³ 
ÿêî¿ ï³äïðèºìñòâà íåñïðîìîæí³ çàäîâîëüíèòè ó âñòàíîâëåí³ òåðì³íè ïðåä’ÿâëåí³ ç 
áîêó êðåäèòîð³â âèìîãè ³ âèêîíàòè çîáîâ’ÿçàííÿ ïåðåä áþäæåòîì [2], òî ³íòåãðàëüíèé 
Z-ïîêàçíèê ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà (òàáë. 4) áóäå ñâ³ä÷åííÿì ðåàëüíîãî ô³íàíñîâîãî 
ñòàíó äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ, à éîãî çíà÷åííÿ ôîðìóâàòèìå óÿâëåííÿ ïðî äîâãî-
ñòðîêîâ³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà.

Òàáëèöÿ 4
Ðîçðàõóíîê ³íòåãðàëüíîãî Z-ïîêàçíèêà ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà

Êîåô³ö³ºíòè 
ìîäåë³

Ðîêè

2012 2013 2014 2015 2016 2017

X
1

0,631687392 0,622887987 0,684929 0,75035 0,857778 0,70098

X
2

0,097573381 0,048380019 0,055496 0,150381 0,059266 0,076068

X
3

0,096830538 0,04786004 0,054994 0,149961 0,058943 0,075535

X
4

1,153468816 1,003905 0,723433 0,670678 0,316274 0,918185

Z 0,05544587 0,04742483 0,05211 0,07033 0,06317 0,05638

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè Äåðæàâíî¿ ñëóæáè ñòàòèñòèêè Óêðà¿íè [5]

Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ äëÿ ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà äîð³âíþº 0,037. ×èì á³ëüøèì º çíà-
÷åííÿ Z, òèì âèùà ïëàòîñïðîìîæí³ñòü äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ. Çà äàíèìè òàáë. 4 
ñë³ä â³äì³òèòè, ùî ³íòåãðàëüíèé Z-ïîêàçíèê ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ 
ï³äïðèºìñòâ çà ìîäåëëþ Ðîìàíà Ë³ñà ó 2013 ðîö³ ìàâ íàéìåíøå çíà÷åííÿ – 0,0474, 
à ìàêñèìàëüíîãî çíà÷åííÿ áóëî äîñÿãíóòî ó 2015 ðîö³ – 0,070, ùî ñâ³ä÷èëî ïðî 
ïîë³ïøåííÿ  ïëàòîñïðîìîæíîñò³ äîñë³äæóâàíèõ ï³äïðèºìñòâ ó äàíîìó ðîö³, ïðîòå ó 
íàñòóïí³ 2016-2017 ðð. ñïîñòåð³ãàëîñÿ çìåíøåííÿ Z ³ ó 2017 ð. éîãî çíà÷åííÿ ñòà-
íîâèëî 0,563. Ï³äñóìêîâèé ³íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà ó 2013 ð. íà 
0,0104 á³ëüøèé ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî âåëèêó â³ðîã³äí³ñòü áàíêðóòñòâà 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ. Õàðàêòåðíèì ó öåé ïåð³îä º ïåðåâàæàííÿ êðå-
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äèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³ íàä äåá³òîðñüêîþ çàáîðãîâàí³ñòþ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ 
ï³äïðèºìñòâ, ùî ñòâîðþº çàãðîçó ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà òà çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ó çàëó÷åíí³ äîäàòêîâèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, 
à òàêîæ ïðèñêîðåííÿ äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³ çà ðàõóíîê ñêîðî÷åííÿ òåðì³í³â 
íàäàííÿ êîìåðö³éíîãî êðåäèòó.

Çá³ëüøåííÿ ³íòåãðàëüíîãî Z-ïîêàçíèêà ìîäåë³ Ðîìàíà Ë³ñà äëÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàð-
ñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ó 2015-2017 ðð. ãîâîðèòü ïðî òå, ùî ó ï³äïðèºìñòâ íåïîãàí³ äîâãî-
ñòðîêîâ³ ïåðñïåêòèâè, ùî îáóìîâëåíî çíà÷íèìè ³íâåñòèö³ÿìè ó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ 
òà çðîñòàííÿì âèðîáíèöòâà âàëîâî¿ ïðîäóêö³¿ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà çà ïåð³îä 
äîñë³äæåííÿ íà 32, 1%  Òàê, âñòàíîâëåíî, ùî ïîòóæíèì ô³íàíñîâèì äæåðåëîì ðîç-
âèòêó ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà º êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿ ó ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, ë³ñîâå 
òà ðèáíå ãîñïîäàðñòâî, ñóìà ÿêèõ ó 2017 ðîö³ ïîð³âíÿíî ç 2010-ì  çðîñëà ó 5,8 ðàç³â, 
àáî íà 53180 ìëí ãðí. Ðàçîì ç òèì, íåçâàæàþ÷è íà ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿ çá³ëüøåííÿ 
³íâåñòèö³é ó ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî Óêðà¿íè, ñë³ä â³äì³òèòè, ùî äîñ³ ³íâåñòèö³éíèé êë³-
ìàò ó ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ çàëèøàºòüñÿ íåñïðèÿòëèâèì.

Âèñíîâîê. Â óìîâàõ æîðñòêî¿ êîíêóðåíö³¿ êåð³âíèöòâó ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî 
ãîñïîäàðñòâà íåîáõ³äíî âèêîðèñòîâóâàòè ð³çí³ ìåòîäèêè îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ äëÿ ñâîº÷àñíîãî ðåàãóâàííÿ íà çì³íè ô³íàíñîâèõ ïîêàçíè-
ê³â òà ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ùîäî ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³. 
Çîêðåìà, ïðîâåäåíèé àíàë³ç îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ äàº ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî äëÿ ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó ñ³ëü-
ñüêîãî ãîñïîäàðñòâà íåîáõ³äí³ àëüòåðíàòèâí³ äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ñ³ëü-
ñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ó ñâ³òë³ ³ííîâàö³éíèõ ôîðì ³ ìåòîä³â êðåäèòóâàííÿ, 
íàïðàöüîâàíîãî ñâ³òîâîãî äîñâ³äó òà ºâðîïåéñüêîãî âåêòîðó ðîçâèòêó äåðæàâè, ùî 
ôîðìóº íåîáõ³äí³ñòü çàëó÷åííÿ ³ïîòå÷íèõ êðåäèò³â ó ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³. Òîæ 
ïîñòàþòü ãîñòðî ïèòàííÿ ñòâîðåííÿ íåîáõ³äíèõ óìîâ äëÿ çàïðîâàäæåííÿ ³ïîòå÷íîãî 
êðåäèòóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà, ùî ñòàíå ïðåäìåòîì ïîäàëüøèõ 
äîñë³äæåíü íàóêîâö³â, ïðàêòèê³â, ïðåäñòàâíèê³â óðÿäó òà á³çíåñîâî¿ åë³òè.
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