
ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

149Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 9 (160)/2014© Î.Î. ËÅÌ²ØÊÎ, 2014

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñó÷àñí³ ïîë³òè÷í³ ³ åêîíîì³÷í³ ïå-
ðåòâîðåííÿ â íàø³é äåðæàâ³ ìîæëèâ³ çà óìîâè çì³ùåííÿ îñíî-
âíèõ âàæåë³â ðåãóëþâàííÿ ç ìàêðî– íà ì³êðîð³âåíü, ïîñèëåííÿ 
åêîíîì³÷íî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, íàñàìïåðåä íà áàç³ çì³ö-
íåííÿ ãîëîâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ áàçè ñòâîðåííÿ ³ ðîçâèòêó ï³äïðè-
ºìñòâ – êàï³òàëó. Êîæíèé íîâèé, á³ëüø âèñîêèé ð³âåíü åêîíî-
ì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè âèìàãàº íå ò³ëüêè â³äïîâ³äíå ê³ëüê³ñíå 
çðîñòàííÿ ñóêóïíîãî êàï³òàëó, àëå é ³ñòîòí³ éîãî ÿê³ñí³ çì³íè, 
òîáòî ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ éîãî ðåíòàáåëüíîñò³, åôåêòèâíîñò³ éî-
ãî ôóíêö³îíóâàííÿ. Ì³ñöå ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ 
ó äàíîìó ïðîöåñ³ ìàº âèíÿòêîâå çíà÷åííÿ, îñê³ëüêè ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêà ãàëóçü çàáåçïå÷óº ïðîäîâîëü÷ó áåçïåêó êðà¿íè ³ 
º ñèðîâèííîþ áàçîþ ïåðåðîáíî¿, ëåãêî¿, õàð÷îâî¿ òà ³íøèõ ãà-
ëóçåé åêîíîì³êè. Ïðèéíÿòí³ñòü íåâ³äêëàäíèõ çì³í íà ìàêðî-
ð³âí³, ³äåíòèô³êàö³ÿ òà çàáåçïå÷åííÿ â³äïîâ³äíî¿ ¿õ àäàïòàö³¿ íà 
ì³êðîð³âí³ ñïîíóêàº äî ïðèéíÿòòÿ çàõîä³â, ùîäî ï³äâèùåííÿ 
åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ 
ï³äïðèºìñòâ. Ó öüîìó çâ’ÿçêó îñîáëèâî¿ àêòóàëüíîñò³ íàáóâàº 
âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â çàáåçïå÷åííÿ ïðèáóòêîâîñò³, íàëåæíî-
ãî ð³âíþ ðåíòàáåëüíîñò³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó (òà éîãî ñòðóêòóð-
íèõ åëåìåíò³â) ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ÿê êðèòåð³þ 
óñï³øíîãî ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿê³ñíî¿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-
áëåìàòèêà ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ç òî÷êè çîðó ï³äâèùåí-
íÿ éîãî ïðèáóòêîâîñò³ òà ð³âíÿ ðåíòàáåëüíîñò³ äîñë³äæó-
âàëàñÿ â íàóêîâèõ ïðàöÿõ Ì. Ñ. Àáðþò³íî¿, ².Ò. Áàëàáàíîâà, 
Â.Ã. Á³ëîëèïåöüêîãî, Ë. Áåðíñòàéíà, Ð. Áðåéë³, Äæ.Ê. Âàí 
Õîðíà, À. Ãðîïåë³, Ò. Êàðë³í, Â.Â. Êîâàëüîâà, Ë.À. Êîñòèðêî, 
Ë.À. Ëàõò³îíîâî¿, À.Ì. Ïîääºðüîã³íà, Ã.Â. Ñàâèöüêî¿, ª.Ñ. Ñòî-
ÿíîâî¿, Í. Õîëòà Ðîáåðòà, À. Ä. Øåðåìåò òà ³íøèõ ó÷åíèõ. 

Ñïåöèô³êà ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ áóëà îïðàöüîâàíà â íàóêîâèõ 
äîñë³äæåííÿõ Î.ª. Ãóäçü, Ì.ß. Äåì’ÿíåíêà, Î.Â. Êîâàëåíêî, 
Ï.Ò. Ñàáëóêà, Ï.À. Ñòåöþêà, Í.Ñ. Ïðîêîïåíêî, Ë.Ì. Õóäîë³é òà 
³íøèõ ó÷åíèõ. Îäíàê ðÿä âàæëèâèõ ç íàóêîâîãî é ïðàêòè÷íî-
ãî ïîãëÿäó ïèòàíü çàëèøàºòüñÿ íåâèð³øåíèìè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ âèçíà÷àëüíèõ ïàðàìåòð³â 
åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó, ÿê îäíîãî ç íàéá³ëüø 
çíà÷óùèõ ôóíêö³îíàëüíèõ íàïðÿì³â àäàïòàö³¿ ñ³ëüñüêîãîñ-
ïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ äî çàáåçïå÷åííÿ óìîâ æèòòºä³ÿëü-
íîñò³ òà ðîçâèòêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Êàï³òàë (â³ä ëàò. Capitalis – 
ãîëîâíèé, äîì³íóþ÷èé, îñíîâíèé) ãåíåðóº çàãàëüíó âàðò³ñòü 
çàñîá³â ó ãðîøîâ³é, ìàòåð³àëüí³é ³ íåìàòåð³àëüí³é ôîðìàõ, 
³íâåñòîâàíèõ ó ôîðìóâàííÿ éîãî àêòèâ³â; ïðè öüîìó îñíî-
âíîþ ìåòîþ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà º çàäî-
âîëåííÿ ïîòðåá ó ïðèäáàíí³ íåîáõ³äíèõ àêòèâ³â ³ îïòèì³çàö³ÿ 
éîãî ñòðóêòóðè ç ïîçèö³¿ çàáåçïå÷åííÿ óìîâ ðåíòàáåëüíîãî 
éîãî âèêîðèñòàííÿ [8]. Á³ëîðóñüêèé â÷åíèé Î.Í. Öàëêî ââà-
æàº, ùî êàï³òàë ÿê ñèñòåìíà åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ âèêîíóº 
äâ³ îñíîâí³ ôóíêö³¿: ïðèíåñòè äîõ³ä âëàñíèêàì òà ñàìîâ³äíî-
âèòèñÿ [11, c. 139]. Ïðîâ³äíèé óêðà¿íñüêèé â÷åíèé À.Ì. Ïî-
ääåðåã³í âèñëîâëþº äóìêó, ùî êàï³òàë º îäí³ºþ ç ôóíäàìåí-
òàëüíèõ åêîíîì³÷íèõ êàòåãîð³é, ÿêó íàóêîâà äóìêà äîñë³äæóº 
ïðîòÿãîì áàãàòüîõ ñòîë³òòü [9, c. 225]. Ñåðåä îñíîâíèõ õà-
ðàêòåðèñòèê, ÿê³ ôîðìóþòü åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü êàï³òàëó, 
àâòîð âèä³ëÿº òàê³: îá’ºêò åêîíîì³÷íîãî óïðàâë³ííÿ; îá’ºêò 
âëàñíîñò³ ³ ðîçïîðÿäæåííÿ; îá’ºêò êóï³âë³–ïðîäàæó; äæåðå-
ëî äîõîäó; ôàêòîð âèðîáíèöòâà; íàêîïè÷åíà ö³íí³ñòü; íî-
ñ³é ôàêòîðà ë³êâ³äíîñò³ òà ðèçèêó; ³íâåñòèö³éíèé ðåñóðñ [9, c. 
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230]. Â óçàãàëüíåíîìó âèãëÿä³ ñóòí³ñòü åêîíîì³÷íî¿ êàòåãî-
ð³¿ «êàï³òàë ï³äïðèºìñòâà» ìîæå áóòè ñôîðìóëüîâàíà òàêèì 
÷èíîì: êàï³òàë ï³äïðèºìñòâà – öå äæåðåëî ôîðìóâàííÿ éî-
ãî ìàéíà, ùî õàðàêòåðèçóº ñóêóïíó âàðò³ñòü çàñîá³â ï³äïðè-
ºìñòâà â ìàòåð³àëüí³é ³ íåìàòåð³àëüí³é ôîðì³, âèêîðèñòàí-
íÿ ÿêèõ ïðèíåñå çá³ëüøåííÿ åêîíîì³÷íèõ âèãîä ³ çì³öíåííÿ 
ïîòåíö³àëó ï³äïðèºìñòâà. Íà ñüîãîäí³ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³ 
ï³äïðèºìñòâà â³ä÷óâàþòü áðàê äæåðåë ôîðìóâàííÿ êàï³òà-
ëó, òîìó îö³íêà ðîçì³ðó ³ ñòðóêòóðè êàï³òàëó º âàæëèâîþ óìî-
âîþ ïîøóêó åôåêòèâíèõ ñïîñîá³â éîãî ôóíêö³îíóâàííÿ. Ðîç-
ð³çíÿþòü îñíîâíèé, îáîðîòíèé, âëàñíèé ³ ïîçèêîâèé êàï³òàë. 
Îñíîâíèé êàï³òàë – öå ÷àñòèíà êàï³òàëüíèõ êîøò³â, ÿê³ áà-
ãàòîðàçîâî áåðóòü ó÷àñòü ó ïðîöåñ³ âèðîáíè÷î¿ ä³ÿëüíîñò³ ó 
ñâî¿é íàòóðàëüí³é ôîðì³ ³ ïåðåíîñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü íà âàð-
ò³ñòü âèðîáëåíî¿ ïðîäóêö³¿ ÷àñòèíàìè ç ìåòîþ îòðèìàííÿ 
åêîíîì³÷íîãî åôåêòó (ïðèáóòêó). Îñíîâíèé êàï³òàë ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ñêëàäàº âàðò³ñòü çàñîá³â ïðàö³, 
ôîðìóº ¿õ âèðîáíè÷èé ïîòåíö³àë ³ âèìàãàº ïîñò³éíîãî îíîâ-
ëåííÿ íà îñíîâ³ ä³¿ ñêëàäíîãî ìåõàí³çìó [10].

Äèíàì³êà êàï³òàëó º íàéâàæëèâ³øèì ïîêàçíèêîì ð³âíÿ 
åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà, éîãî îïåðàö³é-
íî¿, ³íâåñòèö³éíî¿ òà ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³. Äèíàì³êà îñíî-
âíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè 
çà ïåð³îä 2001–2012 ðîê³â ìàº òåíäåíö³þ äî çá³ëüøåííÿ 
(ðèñ. 1). Âèêîðèñòîâóþ÷è ïîë³íîì³àëüíó àïðîêñèìàö³þ, ìîæ-
íà ñïðîãíîçóâàòè, ùî äàíà òåíäåíö³ÿ ïðîäîâæèòüñÿ ³ â íà-
ñòóïíèõ ïåð³îäàõ.

Ó 2012 ðîö³ â ïîð³âíÿíí³ ç 2001 ðîêîì îñíîâíèé êàï³òàë 
çá³ëüøèâñÿ íà 59,27 ìëðä. ãðí. Îäíàê ïèòîìà âàãà îñíîâíî-
ãî êàï³òàëó â ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó çà äîñë³äæóâàíèé 
ïåð³îä çìåíøèëàñÿ íà 30,6% (ç 67,4 äî 36,8%). Äàíó ñèòóà-
ö³þ ìîæíà ïîÿñíèòè ö³ëîþ ãðóïîþ îá’ºêòèâíèõ ³ ñóá’ºêòèâíèõ 
ôàêòîð³â, ÿê³, â ê³íöåâîìó ï³äñóìêó, ãåíåðóþòü íåäîñòàòí³ñòü 
êîøò³â ó ï³äïðèºìñòâ íà îíîâëåííÿ ìàòåð³àëüíî–òåõí³÷-
íî¿ áàçè ³ ÿê íàñë³äîê – ì³í³ìàëüí³ âêëàäåííÿ ó ñòàá³ë³çàö³þ 
³ çðîñòàííÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó. Íà æàëü, çíà÷íèé ì³æãàëó-

çåâèé äèñïàðèòåò ö³í, ÿêèé ³ñíóº ïðîòÿãîì áàãàòüîõ ðîê³â, 
òà ³íø³ íåãàòèâí³ ôàêòîðè ïðèçâåëè äî òîãî, ùî íà ñüîãîä-
í³ â àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâàõ ïðîöåñ îíîâëåííÿ òà ïðèäáàííÿ 
òåõí³êè â³äáóâàºòüñÿ äîñèòü íèçüêèìè òåìïàìè, ñâ³ä÷åííÿì 
÷îãî º íèçüêèé ð³âåíü ñóêóïíîãî â³äòâîðåííÿ îñíîâíèõ çàñî-
á³â. Öå îçíà÷àº, ùî ³ñíóº íåãàòèâíà òåíäåíö³ÿ íàãðîìàäæåí-
íÿ ô³çè÷íî ³ ìîðàëüíî çàñòàð³ëî¿ òåõí³êè, à âàðò³ñòü ë³êâ³äî-
âàíèõ îñíîâíèõ çàñîá³â çà îêðåìèìè ñêëàäîâèìè ïðîòÿãîì 
ðîêó ïåðåá³ëüøóº âàðò³ñòü ââåäåíèõ â ä³þ íîâèõ îñíîâíèõ 
çàñîá³â. ßê íàñë³äîê, çàñòàð³ëà òåõí³êà íå â çìîç³ çàáåçïå÷è-
òè åôåêòèâíå ³ ³íòåíñèâíå âèðîáíèöòâî, à öå â³äïîâ³äíî ïðè-
çâîäèòü äî çíèæåííÿ ðåçóëüòàòèâí³ñòü ðîçâèòêó ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ó ðèíêîâèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ ïðîáëåìè â³äòâîðåí-
íÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ 
íàáóâàþòü óñå á³ëüøî¿ àêòóàëüíîñò³, îñê³ëüêè äàíèé ïðî-
öåñ º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ â ñèñòåì³ åêîíîì³÷-
íèõ â³äíîñèí. Òàêèì ÷èíîì, õàðàêòåð ïðîöåñó â³äòâîðåííÿ 
îñíîâíîãî êàï³òàëó â ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ âèçíà÷àº ð³-
âåíü åôåêòèâíîñò³ ³ òåìïè ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó 
àãðàðíîãî ñåêòîðà â ö³ëîìó. Íåîáõ³äíî çàóâàæèòè, ùî ïî-
êðàùåííÿ ÿê³ñíîãî ñêëàäó îñíîâíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñ-
ïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ âèìàãàº â³äïîâ³äíîãî ô³íàíñîâîãî 
çàáåçïå÷åííÿ, ïåðåäîâñ³ì çà ðàõóíîê êîøò³â, ÿê³ àêóìóëþ-
þòüñÿ ñàìèìè ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ.

Îäíî÷àñíî ç³ çìåíøåííÿì ïèòîìî¿ âàãè íåîáîðîòíîãî êà-
ï³òàëó ÷àñòêà îáîðîòíîãî êàï³òàëó â ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³-
òàëó â 2012 ðîö³ ó ïîð³âíÿíí³ ç 2001 ðîêîì çðîñëà íà 30,1% 
(ç 32,5 äî 62,6%). Íåîáõ³äíî â³äçíà÷èòè, ùî äëÿ âñüîãî äî-
ñë³äæóâàíîãî ïåð³îäó õàðàêòåðíîþ º òåíäåíö³ÿ ïåðåâèùåííÿ 
òåìï³â çðîñòàííÿ îáîðîòíîãî êàï³òàëó íàä òåìïàìè çðîñòàí-
íÿ íåîáîðîòíîãî. Îáîðîòíèé êàï³òàë – öå ÷àñòèíà ïðîäóêòèâ-
íîãî êàï³òàëó, ³íâåñòîâàíîãî â ïîòî÷íó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºì-
ñòâà íà ïåð³îä êîæíîãî â³äòâîðþâàëüíîãî öèêëó; îáîðîòíèé 
êàï³òàë çàáåçïå÷óº áåçïåðåá³éíå ôóíêö³îíóâàííÿ ïðîöåñó 

Ðèñóíîê 1. Äèíàì³êà îñíîâíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè (íà ê³íåöü ðîêó) çà ïåð³îä 
2001–2012 ðîê³â
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âèðîáíèöòâà òà ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêö³¿, à òîìó â³ä³ãðàº îñîáëè-
âó ðîëü ó ôóíêö³îíóâàíí³ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ.

Õàðàêòåðíà òåíäåíö³ÿ çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè îáîðîòíîãî êà-
ï³òàëó â çàãàëüí³é ñóì³ àâàíñîâàíîãî êàï³òàëó íà ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâàõ Óêðà¿íè ïîçèòèâíî ïîçíà-
÷àºòüñÿ íà ñêîðî÷åíí³ ÷àñó îáîðîòó ñóêóïíîãî êàï³òàëó. 
Äèíàì³êà îáîðîòíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ Óêðà¿íè çà ïåð³îä 2001–2012 ðîê³â ìàº òåíäåí-
ö³þ äî çá³ëüøåííÿ: ó 2012 ðîö³ â ïîð³âíÿíí³ ç 2001 ðîêîì 
çðîñòàííÿ íà 152,6 ìëðä. ãðí. (ðèñ. 2).

Ó íàñòóïíèõ ïåð³îäàõ äàíà òåíäåíö³ÿ íà îñíîâ³ ïðîãíîç-
íèõ ðîçðàõóíê³â ïðîäîâæèòüñÿ. Ìè ââàæàºìî, ùî îïòèì³-
çàö³ÿ âåëè÷èíè îáîðîòíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ 
ï³äïðèºìñòâ ìàº â³äáóâàòèñÿ îäíî÷àñíî ç îïòèì³çàö³ºþ éîãî 
ñòðóêòóðè òà áóòè ï³äïîðÿäêîâàíîþ ôîðìóâàííþ åôåêòèâíî¿ 
ñèñòåìè äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ îáîðîòíèõ êîøò³â.

Ñóêóïíèé êàï³òàë ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ 
Óêðà¿íè çà äîñë³äæóâàíèé ïåð³îä çá³ëüøèâñÿ â 4,4 ðàçà: ç 
63,14 ìëðä. ãðí. ó 2001 ðîö³ äî 276,65 ìëðä. ãðí. â 2012 
ðîö³. Çà äæåðåëàìè ôîðìóâàííÿ êàï³òàë ï³äïðèºìñòâà ä³-
ëèòüñÿ íà âëàñíèé ³ ïîçèêîâèé. Âëàñíèé êàï³òàë º îñíî-
âíèì ïî÷àòêîâèì òà óìîâíî áåçñòðîêîâèì äæåðåëîì ô³íàí-
ñóâàííÿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, äæåðåëîì 
ïîãàøåííÿ çáèòê³â ï³äïðèºìñòâà; â³í º îäíèì ³ç íàéâàãîì³-
øèõ ïîêàçíèê³â, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðè îö³íö³ ô³íàíñî-
âîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà, ð³âíÿ éîãî åôåêòèâíîñò³, îñê³ëü-
êè ïîêàçóº, ç îäíîãî áîêó, ñòóï³íü ô³íàíñîâî¿ ñàìîñò³éíîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà (éîãî íåçàëåæíîñò³ â³ä çîâí³øí³õ äæåðåë ô³-
íàíñóâàííÿ), à ç ³íøîãî – ñòóï³íü êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâà (çàáåçïå÷åíîñò³ âèìîã êðåäèòîð³â ôàêòè÷íî íà-
ÿâíèì ó ï³äïðèºìñòâà êàï³òàëó çàñíîâíèê³â) [7].

Àíàë³ç äèíàì³êè ôîðìóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè çà ïåð³îä 2001–2012 
ðîê³â ñâ³ä÷èòü ïðî ïðàêòè÷íî ñòàá³ëüí³ òåìïè éîãî çðîñòàí-
íÿ: ó 2012 ðîö³ â ïîð³âíÿíí³ ç 2001 ðîêîì â³äáóëîñÿ çá³ëü-
øåííÿ íà 106,64 ìëðä. ãðí. (òàáë. 1). Çäàòí³ñòü âëàñíîãî êà-
ï³òàëó äî ñàìîçðîñòàííÿ âèñîêèìè òåìïàìè õàðàêòåðèçóº 

ïîçèòèâíó òåíäåíö³þ ðîçâèòêó, äîñòàòí³é ð³âåíü ôîðìóâàí-
íÿ é åôåêòèâíèé ðîçïîä³ë ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâà, éîãî âì³í-
íÿ ï³äòðèìóâàòè ô³íàíñîâó ð³âíîâàãó çà ðàõóíîê âíóòð³øí³õ 
äæåðåë; çíèæåííÿ îáñÿãó âëàñíîãî êàï³òàëó º, ÿê ïðàâèëî, 
íàñë³äêîì íååôåêòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà [4, c. 26].

ßêùî äèíàì³êà ôîðìóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ìàº áà-
æàíó òåíäåíö³þ çá³ëüøåííÿ çà ïåð³îä 2001–2012 ðîê³â, 
òî ïîäàëüøèé àíàë³ç äîçâîëèâ âñòàíîâèòè çíà÷íå çíèæåí-
íÿ ÷àñòêè âëàñíîãî êàï³òàëó â ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó ç 
65,7% ó 2001 ðîö³ äî 53,6% â 2012 ðîö³ (íà 12,10%), ùî 
º íåãàòèâíèì ôàêòîðîì äëÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðè-
ºìñòâ Óêðà¿íè. Ó öüîìó êîíòåêñò³ âàæëèâî ï³äêðåñëèòè: ïè-
òîìà âàãà âëàñíîãî êàï³òàëó â ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³òà-
ëó ìàº áóòè íà ð³âí³ 40–50%%, ùî ôîðìóº ãîëîâíó óìîâó 
íåçàëåæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ â³ä çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñó-
âàííÿ. Íà äîòðèìàíí³ öüîãî ïðàâèëà ´ðóíòóºòüñÿ ô³íàíñîâà 
ñò³éê³ñòü ³ ô³íàíñîâà àâòîíîì³ÿ ï³äïðèºìñòâà. Çáåðåæåííÿ 
òà ïðèìíîæåííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó íàñàìïåðåä çà ðàõó-
íîê çá³ëüøåííÿ ïðèáóòêó º âèçíà÷àëüíèì äëÿ åôåêòèâíîãî 
ôóíêö³îíóâàííÿ ñóêóïíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà.

Ïîçèêîâèé êàï³òàë õàðàêòåðèçóº çàëó÷åí³ äëÿ ô³íàíñó-
âàííÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà íà ïîâîðîòí³é îñíîâ³ êîøòè 
÷è ³íø³ ìàéíîâ³ ö³ííîñò³ [4, ñ. 26]. Äèíàì³êà ïîçèêîâîãî êà-
ï³òàëó çà äîñë³äæóâàíèé ïåð³îä ìàº òàêó òåíäåíö³þ: ïîòî÷-
í³ çîáîâ’ÿçàííÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿-
íè çá³ëüøèëèñÿ ç 17,025 ìëðä. ãðí. ó 2001 ðîö³ äî 91,18 
ìëðä. ãðí. ó 2012 ðîö³, òîáòî íà 74,23 ìëðä. ãðí., àáî â 5,4 
ðàçà (¿õíÿ ÷àñòêà ó ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó çá³ëüøèëàñÿ 
íà 6,0%). Äèíàì³êà äîâãîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè òàê ñàìî õàðàêòåðèçó-
ºòüñÿ òåíäåíö³ºþ äî çá³ëüøåííÿ, îäíàê ìàº òàê³ îñîáëèâîñò³: 
ÿêùî ó 2001 ðîö³ äàíèé ïîêàçíèê ñòàíîâèâ 3,76 ìëðä. ãðí. 
(ïèòîìà âàãà ó ñòðóêòóð³ êàï³òàëó 6,0%), òî ç 2008 ðîêó â³ä-
áóâàºòüñÿ àêòèâ³çàö³ÿ òåíäåíö³¿ çðîñòàííÿ äî 23,42 ìëðä. 
ãðí. (17,6%) òà 33,58 ìëðä. ãðí. (12,1%) ó 2012 ðîö³. Òîáòî 
äîâãîñòðîêîâèé çàëó÷åíèé êàï³òàë çá³ëüøèâñÿ ó 8,9 ðàçà çà 
äâàíàäöÿòèð³÷íèé ïåð³îä.

Ðèñóíîê 2. Äèíàì³êà îáîðîòíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè (íà ê³íåöü ðîêó) çà ïåð³îä 
2001–2012 ðîê³â
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Òàêèì ÷èíîì, ÷àñòêà âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâ Óêðà-
¿íè ó ñòðóêòóð³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó ç 2001 ïî 2012 ð³ê çìåí-
øèëàñÿ íà 12,1%, ÷àñòêà ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü çðîñëà íà 
6,1%, à äîâãîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàíü – íà 6,0%. Â³äáóâàºòü-
ñÿ çàì³ùåííÿ îäíîãî ô³íàíñîâîãî äæåðåëà ôóíêö³îíóâàííÿ 
ï³äïðèºìñòâà ³íøèì. Äàíà äèñïðîïîðö³ÿ ôîðìóº ã³ïîòåçó ïðî 
òå, ùî âëàñíèé êàï³òàë ÿê îñíîâíèé ôàêòîð çàáåçïå÷åííÿ 
æèòòºä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà çàëèøàº ñâî¿ ïîçèö³¿ ë³äåðà, à 
ðîëü ïîçèêîâîãî êàï³òàëó â åêîíîì³÷í³é ä³ÿëüíîñò³ ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ï³äâèùóºòüñÿ. Òàêå ïîëîæåííÿ 
ïîÿñíþºòüñÿ ñïåöèô³êîþ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó â ñ³ëü-
ñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³, à ñàìå: îñíîâíèì îá’ºêòîì âêëàäåííÿ 
êàï³òàëó â ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³, ôàêòîðîì âèðîáíèöòâà ³ 
ãîëîâíèì çàñîáîì âèðîáíèöòâà º çåìëÿ, à åêîíîì³÷íèé ïðî-
öåñ â³äòâîðåííÿ â ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³ çàâæäè ò³ñíî ïå-
ðåïë³òàºòüñÿ ç ïðèðîäíèì; ñ³ëüãîñïâèðîáíèêè ïðàöþþòü ó 
äîñèòü ñïåöèô³÷íèõ óìîâàõ, ÿêèì ïðèòàìàííèé ³ ñåçîííèé 
ðîçðèâ ì³æ âêëàäåííÿì ³ íàäõîäæåííÿì îáîðîòíîãî êàï³òàëó, 
³ áåçïåðåðâí³ñòü ïðîöåñ³â á³îëîã³÷íîãî â³äòâîðåííÿ ðåñóðñ³â, 
òîìó êðåäèòí³ ðåñóðñè, îñîáëèâî äîâãîñòðîêîâ³, â³ä³ãðàþòü 
âèð³øàëüíó ðîëü ó ðîçâèòêó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðè-
ºìñòâ [5]. Âîäíî÷àñ êðåäèòíà ñòàâêà äëÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàð-
ñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè âñòàíîâëþºòüñÿ âèùå â 0,8–1,2 
ðàçà â ïîð³âíÿíí³ ç ¿¿ ð³âíåì äëÿ ï³äïðèºìñòâ ³íøèõ ãàëóçåé 
(õî÷à íà îñíîâ³ àíàë³òè÷íèõ äàíèõ íàéâèùèé â³äñîòîê ïîâåð-
íåííÿ êðåäèò³â ñàìå ó àãðàð³¿â – 97%), âèùå, í³æ ó ñåðåäíüî-
ìó ïî åêîíîì³ö³ â 0,97 ðàçà, ³ âèùå ó ïîð³âíÿíí³ ç êðåäèòíèìè 
ñòàâêàìè ïðîâ³äíèõ ºâðîïåéñüêèõ êðà¿í â 3–4 ðàçè.

Òîìó ³ñíóº ðåàëüíà íåäîñòóïí³ñòü çîâí³øíüîãî ô³íàíñó-
âàííÿ äëÿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³é 
ãàëóç³, ÿê³ñòü ¿õíüîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ â ö³ëîìó íåçàäî-
â³ëüíà ³ ðîçðàõîâóâàòè àãðàð³¿ âèìóøåí³ íà âëàñíèé êàï³òàë. 
Âçàãàë³, ñï³ââ³äíîøåííÿ âëàñíîãî ³ çàëó÷åíîãî êàï³òàëó çà-
ëåæèòü â³ä ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé ï³äïðèºìñòâà òà îáðàíî¿ 
íèì ïîë³òèêè ùîäî ñòðóêòóðè êàï³òàëó; ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà çà ðàõóíîê âëàñíîãî êàï³òàëó º àëüòåð-
íàòèâîþ äî çàëó÷åííÿ ïîçèêîâèõ êîøò³â ³ çá³ëüøóº éîãî ô³-
íàíñîâó ñò³éê³ñòü, íåçàëåæí³ñòü [7]. Âèêîðèñòàííÿ çàëó÷åíîãî 
êàï³òàëó äîçâîëÿº ³ñòîòíî ðîçøèðèòè ä³àïàçîí âèðîáíè÷î–

ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ñïðèÿº ï³äâèùåííþ ðåí-
òàáåëüíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó ³ çàáåçïå÷óº á³ëüø åôåêòèâíå 
éîãî âèêîðèñòàííÿ. Ïðè îö³íö³ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ 
êàï³òàëó îáîâ’ÿçêîâî âðàõîâóþòü êîðèãóâàííÿ «ïîäàòêîâî-
ãî ùèòà ïî ïðîöåíòíèõ ïëàòåæàõ» [1, ñ. 747]. Äëÿ çì³öíåííÿ 
åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ 
íåîáõ³äíî îïòèì³çóâàòè ïðîöåñ êàï³òàëîóòâîðåííÿ òà ï³äâè-
ùóâàòè åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó.

Íàéâàæëèâ³øèì ïîêàçíèêîì åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ êàï³òàëó º éîãî ðåíòàáåëüí³ñòü. Îñê³ëüêè ä³ÿëüí³ñòü ï³ä-
ïðèºìñòâà âèçíà÷àºòüñÿ ñóêóïí³ñòþ ïðîöåñ³â, ïîâ’ÿçàíèõ 
ç êðóãîîá³ãîì êàï³òàëó, äëÿ îö³íêè çäàòíîñò³ ï³äïðèºìñòâà 
îòðèìóâàòè, íàêîïè÷óâàòè ³ ðîçïîä³ëÿòè ïðèáóòîê ó ïðîöåñ³ 
âèðîáíè÷î–ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ â îáîâ’ÿçêîâîìó ïîðÿäêó 
âèçíà÷àþòü ðåíòàáåëüí³ñòü êàï³òàëó. Äàíèé ïîêàçíèê º ³í-
äèêàòîðîì åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó. Ó ðàìêàõ 
íàøîãî äîñë³äæåííÿ ðîçãëÿíåìî äèíàì³êó ðåíòàáåëüíîñò³ 
êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè çà ïå-
ð³îä 2001–2012 ðîê³â (òàáë. 2).

Ðåíòàáåëüí³ñòü îñíîâíîãî êàï³òàëó âèçíà÷àº çäàòí³ñòü ï³ä-
ïðèºìñòâà çàáåçïå÷óâàòè äîñòàòí³é îáñÿã ð³÷íîãî ïðèáóò-
êó ïî â³äíîøåííþ äî ñåðåäíüîð³÷íî¿ âàðòîñò³ îñíîâíîãî êàï³-
òàëó. Ðîçðàõîâóºòüñÿ äàíèé ïîêàçíèê ÿê â³äíîøåííÿ ÷èñòîãî 
ïðèáóòêó äî ñåðåäíüîð³÷íî¿ áàëàíñîâî¿ âàðòîñò³ îñíîâíîãî 
êàï³òàëó; ÷èì á³ëüøå ðåíòàáåëüí³ñòü îñíîâíîãî êàï³òàëó, òèì 
åôåêòèâí³øå âèêîðèñòîâóºòüñÿ îñíîâíèé êàï³òàë. Äëÿ âèçíà-
÷åííÿ ð³âíÿ ïðèáóòêîâîñò³ îáîðîòíîãî êàï³òàëó ðîçðàõîâóþòü 
éîãî ðåíòàáåëüí³ñòü, ÿêà ðåçþìóº, ñê³ëüêè ïðèáóòêó ïðèíî-
ñèòü êîæíà ãðîøîâà îäèíèöÿ, âêëàäåíà â îáîðîòíèé êàï³òàë. 
×èì âèùå äàíèé ïîêàçíèê, òèì øâèäøå âèâ³ëüíÿþòüñÿ ãðî-
øîâ³ ðåñóðñè, ðàö³îíàëüí³øå âèêîðèñòîâóþòüñÿ îáîðîòí³ àê-
òèâè. Ó 2012 ðîö³ â ïîð³âíÿíí³ ç 2001 ðîêîì ðåíòàáåëüí³ñòü 
îñíîâíîãî ³ îáîðîòíîãî êàï³òàëó çá³ëüøèëàñÿ (â³äïîâ³äíî íà 
26,91 ³ 13,39%), ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ 
äàíèõ ïîêàçíèê³â çà äîñë³äæóâàíèé ïåð³îä.

Äëÿ ïðîâåäåííÿ àíàë³òè÷íî¿ îö³íêè ç ïîçèö³é åôåêòèâ-
íîñò³ ³íâåñòóâàííÿ êîøò³â â åêîíîì³êó ï³äïðèºìñòâà, ÿê çî-
âí³øí³ìè ³íâåñòîðàìè, òàê ³ éîãî âëàñíèêàìè, âèçíà÷àþòü 
ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó, ÿêà ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê 

Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà ³ ñòðóêòóðà ñóêóïíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè, 2001–2012 ðîêè*

Ñòàòò³ áàëàíñó
Îäèíèö³ 
âèì³ðó

Íà ê³íåöü ðîêó Â³äõèëåííÿ
2012 ð³ê â³ä 
2001 ðîêó2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Ïàñèâ

Âëàñíèé êàï³òàë 
ìëðä. ãðí. 41,51 37,54 34,40 34,69 37,99 36,95 49,87 62,85 72,22 90,39 124,21 148,15 106,64

% 65,7 64,0 58,0 56,8 55,5 55,7 55,4 47,2 48,3 52,9 54,4 53,6 – 12,1

Çàáåçïå÷åííÿ 
íàñòóïíèõ âèòðàò 
³ ïëàòåæ³â 

ìëðä. ãðí. 0,73 0,70 0,68 0,62 0,61 0,61 0,73 0,98 1,00 0,87 1,60 1,69 0,96

% 1,1 1,2 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7 0,5 0,7 0,6 – ,05

Äîâãîñòðîêîâ³ 
çîáîâ’ÿçàííÿ

ìëðä. ãðí. 3,76 3,78 5,01 5,66 7,28 7,74 12,05 23,42 24,77 24,35 30,87 33,58 29,82

% 6,0 6,4 8,5 9,9 10,6 11,7 13,4 17,6 16,5 14,3 13,5 12,1 6,1

Ïîòî÷í³ 
çîáîâ’ÿçàííÿ 

ìëðä. ãðí. 17,05 16,49 18,98 19,87 22,24 20,66 26,79 44,87 50,36 53,80 70,01 91,28 74,23

% 27,0 28,1 32,1 32,5 32,5 31,1 29,7 33,7 33,7 31,5 30,7 33,0 6,0

Äîõîäè ìàéáóòí³õ 
ïåð³îä³â 

ìëðä. ãðí. 0,10 0,13 0,20 0,25 0,38 0,39 0,63 0,97 1,23 1,40 1,62 1,96 1,86

% 0,2 0,2 0,3 0,4 0,6 0,6 0,7 0,7 0,8 0,8 0,7 0,7 0,5

Áàëàíñ
ìëðä. ãðí. 63,14 58,64 59,23 61,10 68,49 66,36 90,09 133,09 149,54 170,80 228,31 276,65 213,51

% 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 ––
* Ðîçðîáêà àâòîðà íà îñíîâ³ [3].
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â³äíîøåííÿ ÷èñòîãî ïðèáóòêó äî ñåðåäíüîð³÷íî¿ ñóìè âëàñ-
íîãî êàï³òàëó. Äàíèé ïîêàçíèê òàê ñàìî ³íòåðïðåòóºòüñÿ ÿê 
ô³íàíñîâà ðåíòàáåëüí³ñòü ³ õàðàêòåðèçóº ð³âåíü ïðèáóò-
êîâîñò³ ô³íàíñóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó. Ìè ââàæàºìî, ùî 
ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó – öå îñíîâíèé ñòðàòå-
ã³÷íèé ïîêàçíèê âèðîáíè÷î–ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà. Íàéá³ëüøå çíà÷åííÿ äàíîãî ïîêàçíèêà 22,98%, ïî 
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâàõ Óêðà¿íè áóëî â 2011 
ðîö³, íàéìåíøå – ó 2002 ðîö³ – ì³íóñ 1,47%. Ó 2012 ðîö³ 
àãðàðí³ ï³äïðèºìñòâà íå çìîãëè âèéòè íà íàéâèùèé (çà ïî-
ïåðåäí³é ïåð³îä) ð³âåíü ðåíòàáåëüíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó ³ 
äîñÿãëè 19,73% çà äàíèì ïîêàçíèêîì. Ìîæíà çðîáèòè âè-
ñíîâîê, ùî ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñïî-
äàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ íå ìàº ñò³éêî¿ òåíäåíö³¿ äî çðîñòàííÿ.

Ðåíòàáåëüí³ñòü äîâãîñòðîêîâèõ ïîçèê çà ïåð³îä 2001–
2012 ðîê³â êîëèâàëàñÿ â³ä ì³íóñ 14,88% (2002) äî 91,31% 
(2011); â 2012 ðîö³ âîíà ñòàíîâèëà 84,51%; çà äâàíàä-
öÿòèð³÷íèé ïåð³îä äàíèé ïîêàçíèê çá³ëüøèâñÿ íà 64,74% 
(ç 19,77% ó 2001 ðîö³ äî 84,51% ó 2012 ðîö³). Òàê ñà-
ìî íå ìàëà óñòàëåíî¿ òåíäåíö³¿ äî ï³äâèùåííÿ ðåíòàáåëü-
í³ñòü êîðîòêîñòðîêîâîãî ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêîãîñ-
ïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ: ì³í³ìàëüíå çíà÷åííÿ ì³íóñ 3,63% ó 
2002 ðîö³, ìàêñèìàëüíå 42,63% ó 2011 ðîö³; çà äîñë³äæó-
âàíèé ïåð³îä ðåíòàáåëüí³ñòü êîðîòêîñòðîêîâîãî çàëó÷åíîãî 
êàï³òàëó ç 4,39% ó 2001 ðîö³ ï³äâèùèëàñÿ äî 33,0% ó 2012 
ðîö³, òîáòî íà 28,61%.

Ðåíòàáåëüí³ñòü ñóêóïíîãî êàï³òàëó ìàº âèíÿòêîâå çíà÷åí-
íÿ äëÿ âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó, 
îñê³ëüêè ñàìå ç äàíèì ïîêàçíèêîì âçàºìîïîâ’ÿçàí³ âñ³ îñíî-
âí³ äîì³íàíòè ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà. Íà îñíîâ³ 
àíàë³çó äèíàì³êè ðåíòàáåëüíîñò³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè ìîæíà çðîáèòè âèñíî-
âîê, ùî çðîñòàííÿ êàï³òàëó çà äîñë³äæóâàíèé ïåð³îä âèïåðåä-
æàº çðîñòàííÿ ÷èñòîãî ïðèáóòêó, â 2012 ðîö³ ð³âåíü ÷èñòîãî 
ïðèáóòêó, ùî ãåíåðóºòüñÿ ñóêóïíèì îáñÿãîì êàï³òàëó àãðàð-
íèõ ï³äïðèºìñòâ, ñêëàâ 10,63%. Ðåíòàáåëüí³ñòü ñóêóïíîãî 
êàï³òàëó º âèçíà÷àëüíîþ ñåðåä âñ³õ ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñ-
ò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà. Â öüîìó êîíòåêñò³ íåîáõ³äíî 
çàóâàæèòè, ùî ñòðàòåã³÷íîþ ìåòîþ ä³ÿëüíîñò³ ñ³ëüñüêîãîñ-
ïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ìàº áóòè çá³ëüøåííÿ ñóìè âëàñíîãî 
êàï³òàëó, ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ éîãî ïðèáóòêîâîñò³.

Âèñíîâêè
Íà íàøó äóìêó, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³ ï³äïðèºìñòâà Óêðà-

¿íè ìàþòü çíà÷íèé ïîòåíö³àë ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ 
ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ³ âèð³øóâàòè òàêå ñòðàòåã³÷íå çà-
âäàííÿ íåîáõ³äíî ç äâî¿ñòî¿ ïîçèö³¿: ïî–ïåðøå, âàæëèâó ðîëü 
íàáóâàº ñâîº÷àñíå ðå³íâåñòóâàííÿ êàï³òàëó â íàéá³ëüø äî-
õ³äí³ àêòèâè òà îïåðàö³¿ – êîæíà îäèíèöÿ êàï³òàëó ïîâèííà 
ïðàöþâàòè ç ìàêñèìàëüíîþ â³ääà÷åþ, ÷àñòêó íåïðàöþþ-
÷èõ àêòèâ³â, ùî íå ïðèíîñÿòü ï³äïðèºìñòâó í³ÿêîãî äîõîäó, 
íåîáõ³äíî çìåíøèòè; ïî–äðóãå, çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîãî 
ôóíêö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ìàº ïðÿìó çàëåæí³ñòü â³ä ïîòåí-
ö³éíî¿ ïðèáóòêîâîñò³ àãðàðíèõ ï³äïðèºìñòâ, àäæå, ÷èì âè-
ùå ïðèáóòîê, îòðèìàíèé ï³äïðèºìñòâîì, òèì á³ëüøà ÷àñòêà 
âëàñíèõ äæåðåë ôîðìóâàííÿ êàï³òàëó, íèæ÷å âèòðàòè íà çà-
ëó÷åííÿ ïîçèêîâèõ äæåðåë, âèùà ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü òà ô³-
íàíñîâà íåçàëåæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà.
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* Ðîçðîáêà àâòîðà íà îñíîâ³ [3].

Ïîêàçíèêè
Ðîêè Â³äõèëåííÿ

2012 ð³ê â³ä 
2001 ðîêó2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

×èñòèé ïðèáóòîê, ìëðä. ãðí. 0,69 –0,57 –0,33 2,77 3,50 2,48 6,92 5,79 7,58 17,28 25,34 26,79 26,10

Ðåíòàáåëüí³ñòü îñíîâíîãî 
êàï³òàëó, %

1,53 – 1,45 – 0,93 8,21 10,29 7,69 17,66 11,32 12,17 26,24 31,75 28,44 26,91

Ðåíòàáåëüí³ñòü îáîðîòíîãî 
êàï³òàëó, %

3,69 –2,88 –0,53 11,31 12,16 8,77 17,52 9,77 9,85 19,33 21,22 17,08 13,39

Ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî 
êàï³òàëó, %

1,57 –1,47 –0,94 8,21 9,74 7,10 15,76 10,35 11,25 21,44 22,98 19,73 18,16

Ðåíòàáåëüí³ñòü äîâãîñòðîêîâîãî 
çàëó÷åíîãî êàï³òàëó, % 

19,77 –14,88 –7,5 52,86 55,64 37,98 68,79 7,18 31,99 75,29 91,31 84,51 64,74

Ðåíòàáåëüí³ñòü êîðîòêîñòðîêî-
âîãî çàëó÷åíîãî êàï³òàëó, %

4,39 –3,63 –1,91 15,25 17,61 13,52 29,05 16,23 16,15 34,28 42,63 33,00 28,61

Ðåíòàáåëüí³ñòü ñóêóïíîãî 
êàï³òàëó, %

1,08 –0,96 –0,57 4,58 5,55 4,08 8,76 5,22 5,41 11,07 12,65 10,63 9,55
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Óïðàâë³ííÿ ïîçèêîâèì êàï³òàëîì â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ
Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ óïðàâë³ííÿ ïîçèêîâèì êàï³òàëîì â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ, à òàêîæ ïîë³òèêà çàëó÷åííÿ 

ïîçèêîâîãî êàï³òàëó. Îõàðàêòåðèçîâàíî ïîòðåáè ó êðåäèòíèõ ðåñóðñàõ òà ðèçèêè, ùî ïðè öüîìó âèíèêàþòü.
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Óïðàâëåíèå çàåìíûì êàïèòàëîì îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé
Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû îñîáåííîñòè óïðàâëåíèÿ çàåìíûì êàïèòàëîì îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, à òàêæå ïîëèòèêà ïðè-

âëå÷åíèÿ çàåìíîãî êàïèòàëà. Îõàðàêòåðèçîâàíû ïîòðåáíîñòè â êðåäèòíûõ ðåñóðñàõ è ðèñêè, êîòîðûå ïðè ýòîì âîçíèêàþò.
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The article deals with loan capital features of domestic enterprises, and the policy of attracting debt capital. Characterized 
the demand for credit resources and risks while there. 

Keywords: finance of enterprises, loan capital, the policy of enterprise capital management, credit risks.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Óñï³øíà ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü 
ï³äïðèºìñòâà íåìîæëèâà áåç ïîñò³éíîãî çàëó÷åííÿ ïîçè-
êîâèõ ðåñóðñ³â. ¯õ âèêîðèñòàííÿ â îáîðîò³ ï³äïðèºìñòâà çó-
ìîâëåíå, ç îäíîãî áîêó, îá’ºêòèâíîþ íåîáõ³äí³ñòþ, à ñàìå: 
íåâ³äïîâ³äí³ñòþ ó ÷àñ³ ì³æ íàäõîäæåííÿìè êîøò³â òà âèòðà-
òàìè, ñåçîíí³ñòþ âèðîáíèöòâà, âïðîâàäæåííÿì ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîåêò³â, ÿê³ ïîòðåáóþòü çíà÷íèõ îáñÿã³â âêëàäåíü íà äå-
ê³ëüêà ðîê³â. Ç ³íøîãî áîêó, çà äîïîìîãîþ ïîçèêîâèõ êîøò³â 
çàáåçïå÷óºòüñÿ ðîçøèðåííÿ âèðîáíè÷î–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³-
ÿëüíîñò³, îíîâëåííÿ òåõí³÷íî¿ áàçè òîùî.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðî-
áëåìà ôîðìóâàííÿ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó òà îïòèì³çàö³¿ éîãî 
ô³íàíñîâî¿ ñòðóêòóðè ïðèâàáëþº âåëèêó ê³ëüê³ñòü íàóêîâö³â. 
Òàê, äîñë³äæåííþ öüîãî ïèòàííÿ ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ â³äîìèõ 
â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàêîðäîííèõ â÷åíèõ: Ô. Ìîä³ëüÿí³, Ì. Ì³ëëå-
ðà, Þ. Áð³ãõåìà, Å. Í³êáàõòà, Äæ.Ê. Âàí Õîðíà, ².Î. Áëàíêà, 
Î.Â. Áàçàðò³íîâî¿, Ñ.Ì. Ãàâðèëåíêî, Ã.². Ì³îêîâî¿ òà ³í.

Íåçâàæàþ÷è íà çíà÷í³ äîñë³äæåííÿ, ïðîâåäåí³ ó ñôåð³ óïðàâ-
ë³ííÿ ïîçèêîâèì êàï³òàëîì ï³äïðèºìñòâà, íåäîñòàòíüî îïðàöüî-
âàíèìè çàëèøàþòüñÿ ïèòàííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ³ç ôîðìóâàííÿì òà âïðî-
âàäæåííÿì åôåêòèâíî¿ ïîë³òèêè óïðàâë³ííÿ ïîçèêîâèì êàï³òàëîì.

Ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçêðèòòÿ òåîðåòè÷íèõ òà ïðàêòè÷íèõ àñ-
ïåêò³â óïðàâë³ííÿ ïîçèêîâèì êàï³òàëîì ï³äïðèºìñòâ ó ñó÷àñ-
íèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâàõ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïîçèêîâèé êàï³òàë – öå 
äîäàòêîâ³ ãðîøîâ³ êîøòè, áåç ÿêèõ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïî-
äàðþâàííÿ íå ìîæå îá³éòèñÿ æîäíå ï³äïðèºìñòâî. Ïðîáëå-
ìàì äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ïðèä³ëÿþòü 
óâàãó ð³çí³ íàóêîâö³ ó ñôåð³ ô³íàíñ³â.

À.Ì. Ïîääåðüîã³í, ðîçãëÿäàþ÷è ïîçèêîâèé êàï³òàë ³ç ïî-
çèö³¿ ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó, ôîðìóëþº éîãî âèçíà÷åííÿ 
òàêèì ÷èíîì: «Ïîçèêîâèé êàï³òàë – öå êîøòè, ÿê³ çàëó÷àþòü-
ñÿ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ïðèíöèïàõ 
ñòðîêîâîñò³, ïîâåðíåííÿ òà ïëàòíîñò³» [7]. Â÷åíèé äî çàëó-
÷åíèõ êîøò³â â³äíîñèòü êîøòè ³íøèõ êðåäèòîð³â, ÿê³ íàäà-
þòüñÿ ï³äïðèºìñòâàì ó ïîçèêó ï³ä ïåâíèé (îáóìîâëåíèé) â³ä-
ñîòîê íà òåðì³í äî îäíîãî ðîêó ç îôîðìëåííÿì âåêñåëÿ ÷è 
³íøîãî áîðãîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ.

Î.Ð. Ðîìàíåíêî ñòâåðäæóº, ùî ïîçèêîâèé êàï³òàë – öå ãðî-
øîâ³ êîøòè âëàñíèêà, ïðèçíà÷åí³ äëÿ íàäàííÿ êðåäèòó íà 
ïðèíöèïàõ çâîðîòíîñò³ òà ïëàòíîñò³ ó ðîçì³ð³ ïðîöåíò³â äî ñóìè 
áîðãó. Äæåðåëîì ïîçè÷êîâîãî êàï³òàëó º òèì÷àñîâî âèâ³ëüíåí³ 
êîøòè ð³çíèõ ï³äïðèºìñòâ, îðãàí³çàö³é òà ô³çè÷íèõ îñ³á, àêóìó-
ëüîâàíèõ â êðåäèòí³é óñòàíîâ³. Ïîçè÷êîâèé êàï³òàë ñòâîðþºòü-
ñÿ â ðåçóëüòàò³ íåñï³âïàä³ííÿ ÷àñó ïðîäàæó òîâàðíî–ìàòåð³-
àëüíèõ ö³ííîñòåé òà ïîñëóã ç ¿õ ïîêóïêîþ, ïðèäáàííÿì [8].

Îãëÿä òà óçàãàëüíåííÿ ë³òåðàòóðíèõ äæåðåë äîçâîëèëè ç’ÿñóâàòè, 
ùî õî÷à âñ³ íàóêîâö³ ³ äàþòü âèçíà÷åííÿ ïîçèêîâîìó êàï³òàëó ïî–
ð³çíîìó, çì³ñò öüîãî òåðì³íó çàëèøàºòüñÿ îäíàêîâèì.

Òîìó ç íàøîãî ïîãëÿäó ïîçè÷êîâèé êàï³òàë – öå ãðîøî-
âèé êàï³òàë, ùî íàäàºòüñÿ â ïîçèêó éîãî âëàñíèêîì ³íøîìó 
âëàñíèêó–ï³äïðèºìöþ íà ïåâíèé ÷àñ íà óìîâàõ ïîâåðíåííÿ 
çà ïëàòó ó âèãëÿä³ ïðîöåíòà.
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