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ВСТУП
Головною метою економічних перетворень в Україні є побудова соціально-орієнтованої рин-

кової економіки, фундаментом якої є ефективне функціонування фінансів на рівні окремих суб’єктів
господарювання та на рівні держави в цілому. Ефективний рух вартості в системі суспільного
відтворення сприяє забезпеченню економічних інтересів держави, власників і персоналу підпри-
ємства. За період 01.01.2007-31.12.2011 рр. обсяг капіталу підприємств реального сектору еконо-
міки в Україні мав стійку тенденцію до збільшення (за цей період загальний обсяг капіталу
підприємств збільшився в 1,57 рази або на 2 859, 8 млрд. грн.). Щорічно збільшувалася частка по-
зичкового капіталу у структурі капіталу підприємств (на 31.12.2011 р. вона становила 66,1%) [1],
що свідчить, серед іншого, про високий рівень фінансової залежності підприємств від зовнішніх
джерел фінансування.

Розробка питань, що пов’язані з визначенням економічної сутності капіталу підприємства, його
аналізом та застосуванням методів управління ним, стали предметом дослідження в працях бага-
тьох вітчизняних і зарубіжних економістів, серед яких О.Г.Крамаренко, О.Є. Чорна, Л.О.Ковален-
ко, Л.М. Ремньова, С.Я.Касян, І.В.Зятковський, С.В. Мочерний та ін. Проте недостатність теоре-
тичного підґрунтя комплексного підходу до побудови ефективного механізму управління капіта-
лом на мікроекономічному рівні, що адекватний сучасному етапу розвитку, вимагає подальших
досліджень особливостей механізму управління капіталом підприємства реального сектору еко-
номіки. Оскільки саме підприємствами цього сектору економіки створюється ВВП, що виступає
об’єктом фінансів.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета даного дослідження полягає в тому, щоб на основі узагальнення теоретико-методологіч-

них підходів щодо визначення сутності капіталу підприємства та аналізу умов формування меха-
нізму управління капіталом підприємства в Україні запропонувати перспективні напрямки його
розвитку, що сприятимуть збалансуванню економічних інтересів держави, власників і персоналу
підприємства.

РЕЗУЛЬТАТИ
Капітал виступає одним з фундаментальних понять економічної науки, змістове наповнення

якого є відображенням еволюції економічної науки. Економічна категорія «капітал» виникла та
розвилася на тлі капіталістичної системи господарювання. Першими дослідниками капіталу є
Аристотель (IV ст. до н.е.), Авіценна (Х-ХІ ст.), Фома Аквінський (ХІІІ ст.) та інші давньогрецькі,
давньоримські та середньовічні діячі [2].

Історично сформувалася низка основних теорій капіталу, серед яких:
 грошова теорія меркантилістів, представники якої ототожнювали термін «капітал» з терміна-

ми «гроші», «багатство», «аванси» [3, с. 15];
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 натуралістична теорія класичної школи політекономії, що представляє капітал як вкладення
у виробництво, частину матеріальних запасів або частину багатства країни, тобто є матеріально-
речовинним трактуванням капіталу [3, с. 16];

 теорія Карла Маркса, згідно з якою категорію капітал трактують як вартість, що приносить
додану вартість [4, с. 206];

 теорія всеосяжного капіталу І. Фішера, згідно з якою під капіталом розуміють все те, що
здатне протягом певного часу приносити дохід: «…будь-яке благо, що приносить дохід своєму
власнику, незалежно від сфери застосування є капіталом» [5, с. 52];

 теорія фінансового капіталу монетаристів, яка абсолютизує роль фінансової сфери в еко-
номіці та відповідно головну роль віддає фінансовому (грошовому) капіталу [3, c. 16];

 теорія людського капіталу, прихильники якої вважають людину, її знання, навички, уміння,
талант, здібності та інші обдарування найважливішим фактором економічного успіху будь-якого
підприємства чи країни;

 теорія інтелектуального капіталу, відповідно до якої капітал — права користування, торгові
марки, патенти, ліцензії, ноу-хау, програмне забезпечення для комп’ютерної техніки, інструктив-
ний та нормативний матеріали, знання, вміння, навички людей, зв’язки з клієнтами, зв’язки з
постачальниками, з владою, корпоративна культура тощо [2].

Багато прибічників і послідовників набула концепція капіталу К. Маркса. Проте у сучасній
науковій економічній літературі існує різноманіття підходів, що частково або повністю заперечу-
ють марксистське трактування капіталу (табл. 1).

Відтак, аналіз існуючих підходів дозволив нам тлумачити капітал підприємства як відобра-
жені в грошовій формі фінансові, матеріальні і нематеріальні ресурси, що акумулюються підпри-
ємством з різних джерел для забезпечення економічних умов здійснення безперервної підпри-
ємницької діяльності з метою одержання прибутку підприємства і забезпечення зростання добро-
буту власників підприємства та найманого персоналу.

Принципами формування капіталу підприємства є такі:
1. Урахування перспектив розвитку господарської діяльності підприємства. Процес формуван-

ня обсягу і структури капіталу підпорядкований завданням забезпечення його господарської діяль-
ності не тільки на початковій стадії функціонування підприємства, але й на перспективу.

2. Забезпечення відповідності обсягу залученого капіталу обсягам оборотних і необоротних
активів підприємства.

3. Забезпечення оптимальності структури капіталу з позицій ефективного функціонування.
Умови формування кінцевих результатів діяльності підприємства значною мірою залежать від
структури капіталу, що використовується.

4. Забезпечення мінімізації витрат по формуванню капіталу із різноманітних джерел, що
здійснюється у процесі управління вартістю капіталу підприємства.

5. Забезпечення високоефективного використання капіталу в процесі господарської діяльності
шляхом максимізації рентабельності власного капіталу за припустимого рівня фінансового ризи-
ку [15, с. 234-237].

Основною метою формування капіталу підприємства є забезпечення потреб у придбанні ак-
тивів та оптимізація його структури з точки зору забезпечення умов ефективності його викорис-
тання [16].

Для реалізації поставленої мети необхідно вирішити такі завдання:
 формування достатнього обсягу капіталу, який би забезпечував реалізацію запланованих інве-

стиційних проектів та необхідні темпи економічного зростання;
 забезпечення мінімізації рівня фінансового ризику за умови очікуваного рівня доходності

капіталу;
 забезпечення постійної фінансової рівноваги підприємства в процесі його розвитку;
 оптимізація розподілу сформованого капіталу за видами діяльності та напрямами використання;
 оптимізація обороту капіталу;
 забезпечення своєчасного процесу реінвестування капіталу [17].
Виконання мети й основних завдань формування капіталу підприємства відбувається через

здійснення певних функцій.
Капіталу підприємства притаманні такі функції:
 фінансова функція, яка характеризує процес формування капіталу, розподіл фінансових ре-

сурсів і утворення різних видів капіталу;
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Таблиця 1. Тлумачення поняття «капітал підприємства» в вітчизняній і зарубіжній науковій
економічній літературі *

Автор і джерело Трактування поняття
Крамаренко О.Г.,

Чорна О.Є.
[6, с. 486]

Капітал підприємства — фінансові ресурси підприємства, необхідні для ор-
ганізації його господарської діяльності і використання в господарському
обороті для одержання доходів і прибутку

Коваленко Л.О.,
Ремньова Л.М.

 [7, с. 246]

Капітал підприємства — це матеріальні засоби і грошові кошти, вкладені в
підприємство з метою здійснення підприємницької діяльності

Касян С. Я.
[8, с. 7]

Капітал підприємства — головний ресурс, що є обмеженим і неоднорідним
та спрямованим на накопичення й отримання прибутку завдяки своїй про-
дуктивності, є, з однієї сторони, системою економічних відносин, з іншої, —
єдиним запасом авансованої вартості, яка сама збільшується; характеризу-
ється здатністю до концентрації і забезпечує безперервність управління ре-
сурсами, має двоїсту речовинно-фінансову природу; капітал під час вкла-
дення й обертання зі зміною своїх форм у процесі економічної діяльності
підприємства у вигляді різних активів постійно взаємодіє з ринковим сере-
довищем, відчуваючи вплив його чинників та асиметричність інформації

Зятковський І.В.
[9, с. 25]

Капітал підприємства — сукупність фондів грошових коштів, доходів, від-
рахувань або надходжень, що перебувають у розпорядженні підприємств

Рясних Є.Г.
[10, с. 59]

Капітал підприємства — частина фінансових ресурсів, це вартість, яка дає
додаткову вартість

Мочерний С.В.
[11, с. 254]

Капітал підприємства — виробниче відношення, за якого знаряддя праці,
певні матеріальні блага, мінові вартості є засобом експлуатації, привласнен-
ня чужої неоплаченої праці

Назаренко І.М.
[12, с. 5-6]

Капітал підприємства — сукупність матеріальних ресурсів, коштів, фінан-
сових вкладень і витрат для придбання прав, а також інструмент, що відо-
бражає взаємовідносини між певними суб’єктами господарювання в процесі
здійснення фінансово-господарської діяльності та управління фінансовими
результатами та підприємством в цілому

Брігхем Є.Ф.
[13, с. 354]

Капітал підприємства — необхідний фактор виробництва і як будь-який ін-
ший фактор виробництва він має вартість

Городня Т.А.,
Стефанюк О.Р.

[14]

Капітал підприємства — нагромаджений шляхом збереження запас еконо-
мічних благ у формі грошових коштів та реальних капітальних товарів, що
залучається його власниками в економічний процес як інвестиційних ресурс
і чинник виробництва з метою отримання доходу, функціонування яких в
економічній системі базується на ринкових принципах і пов’язане з чинни-
ками часу, ризику, ліквідності

* Складено авторами

 виробнича функція, яка забезпечує управління використанням операційного основного і обо-
ротного капіталу. Вона є одним з істотних факторів створення нової вартості, і в масштабі країни
— валового внутрішнього продукту і національного доходу;

 відтворювальна функція, що проявляється у тому, що у своєму русі капітал підприємства
проходить ряд послідовних стадій, у результаті яких створюється нова додана вартість, а також
відшкодовується і відтворюється капітал;

 накопичувальна функція, що пов’язана із зростанням величини капіталу, що є одним з голов-
них факторів стимулювання економічного розвитку, використанням капіталу в інвестиційному
процесі;

 інвестиційна функція, яка передбачає, що капітал у формі реальних і фінансових інвестицій
надходить у господарюючий оборот і створює нову вартість капіталу підприємства;

 вартісна функція, що відображає вартісну оцінку сукупного капіталу підприємства і його
окремих видів, тобто дозволяє оцінити ефективність фінансово-господарської діяльності підпри-
ємства, обґрунтувати його ринкову вартість [6, с. 302].

Чорна О.М., Мацнєва О.О. Економічний зміст та проблематика управління капіталом підприємства реального
сектору економіки в Україні
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Варто зазначити, що капітал підприємства неоднорідний. Залежно від класифікаційної ознаки
виділяють різні види капіталу підприємства. Найчастіше капітал підприємства класифікують за
ознакою належності підприємству (джерелами формування) і виділяють власний і позичковий
капітал. В першу чергу, це зумовлено тим, що розмежування капіталу підприємства на власний і
позичковий застосовується у фінансовій звітності підприємства.

Власний капітал відбиває власні джерела фінансування підприємства, які без визначення стро-
ку повернення внесені його засновниками (учасниками) або залишені ними на підприємстві із
чистого прибутку. Власний капітал утворюється двома шляхами: внесенням власниками підпри-
ємства грошей та інших активів, а також накопиченням суми доходу, що залишається на
підприємстві.

Основними складовими власного капіталу є статутний, додатковий, резервний капітал і нероз-
поділений прибуток.

Статутний капітал характеризує початкову суму власного капіталу підприємства, що інвесто-
вана у формування його активів для початку здійснення господарської діяльності. Його розмір
визначається статутом підприємства. Мінімальний обсяг статутного капіталу акціонерних това-
риств регламентується чинним законодавством. Відповідно до ст. 24 Закону України «Про госпо-
дарські товариства» статутний капітал акціонерного товариства не може бути менше суми, екві-
валентної 1250 мінімальним заробітним платам, входячи із ставки мінімальної заробітної плати,
що діє на момент створення акціонерного товариства [22]. Обсяг статутного капіталу товариств
інших організаційно-правових форм (товариств з обмеженою відповідальністю, повних і коман-
дитних товариств) визначається в установчих документах.

Резервний капітал є зарезервованою частиною власного капіталу підприємства, призначеного
для внутрішнього страхування його господарської діяльності. Формування резервного фонду
здійснюється за рахунок прибутку підприємства (мінімальний розмір відрахувань прибутку в ре-
зервний фонд регулюється законодавством).

Спеціальні (цільові) фінансові фонди, до яких належать цілеспрямовано сформовані фонди
власних фінансових коштів з метою їх цільового витрачання. У складі зазначених фондів виділя-
ють амортизаційний фонд, ремонтний фонд, фонд охорони праці, фонд розвитку виробництва
тощо. Порядок формування й використання засобів цих фондів регулюється статутом й іншими
установчими та внутрішніми документами підприємства.

Нерозподілений прибуток характеризує частину прибутку підприємства, що був отриманий у
попередньому періоді та не використаний на споживання власниками (акціонерами, пайовиками)
й персоналом. Ця частина прибутку призначена для реінвестування на розвиток виробництва.

Складовою частиною власного капіталу кредитних спілок, споживчих товариств, колективних
сільськогосподарських підприємств, житлово-будівельних кооперативів, в яких статутний капі-
тал формується за рахунок пайових внесків, є пайовий капітал.

Пайовий капітал — сукупність коштів фізичних i юридичних осіб, добровільно розміщених у
товаристві відповідно до установчих документів для здійснення його господарсько-фінансової
діяльності [18, с. 103-104].

Позичковий капітал — частина авансованого капіталу, сформована за рахунок ще не поверну-
тих позичкових джерел, які повинні бути відшкодовані кредиторам через певний строк у зумов-
леній формі. Позичковий капітал залучається підприємством для фінансування господарської діяль-
ності на принципах строковості, поверненості та платності [16, с. 228].

Видами позичкового капіталу є:
 довгостроковий позичковий капітал — усі форми існуючого на підприємстві позичкового

капіталу зі строком його використання більше від одного року. Він поділяється на довгострокові
кредити банків, довгострокові фінансові зобов’язання відстрочені податкові зобов’язання, інші
довгострокові зобов’язання (фінансова оренда);

 короткостроковий позичковий капітал — усі форми залученого на позичковій основі капіта-
лу зі строком його використання до одного року. Короткостроковий позичковий капітал включає:
короткострокові кредити банків, кредиторську заборгованість, поточні зобов’язання за розрахун-
ками, інші короткострокові зобов’язання [17, с. 267];

 забезпечення наступних виплат і платежів — забезпечення майбутніх виплат на оплату відпу-
сток, гарантійних зобов’язань, залишки коштів цільових фондів і надходжень;

 доход майбутніх періодів являє собою суми доходів, нарахованих протягом попередніх звітних
періодів, які будуть визнані у наступних звітних періодах [19, с. 267].
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Варто зауважити, що наслідки використання підприємством реального сектору економіки влас-
ного та позичкового капіталу дещо відрізняються [19, с. 183; 20, с. 260], що відображено у табл. 2.

Таблиця 2. Економічна оцінка наслідків використання власного і позичкового капіталу підприє-
мством реального сектору економіки *

Використання власного капіталу
Переваги Недоліки

1. Простота залучення.
2. Забезпечення фінансової стійкості підпри-
ємства, його платоспроможності в довгостро-
ковому періоді, а також зниження ризику бан-
крутства.
3. Більш висока здатність генерувати прибуток,
оскільки не потрібно виплачувати відсоток.

1. Обмеженість обсягів залучення в силу нестачі
власних коштів.
2. Більш висока вартість залучення в порівнянні з
альтернативними позиченими джерелами форму-
вання капіталу.
3. Виключення можливості росту рентабельно-
сті капіталу за рахунок позичених джерел фі-
нансування.

Використання позичкового капіталу
Переваги Недоліки

1. Більші обсяги залучення, особливо при ви-
сокому кредитному рейтингу підприємства,
наявність забезпечення чи гарантії.
2. Можливість росту фінансового потенціалу
підприємства при необхідності суттєвого роз-
ширення її активів і зростання масштабів гос-
подарської діяльності.
3. Здатність генерувати зростання коефіцієнта
рентабельності власного капіталу за рахунок
ефекту фінансового важеля.

1. Зростає ризик зниження фінансової стійкості
та втрати платоспроможності.
2. Можливість банкрутства по рішенню суду в
разі несплати боргу.
3. Зменшення розміру прибутку в зв’язку з необ-
хідністю виплати відсотків, а також значна зале-
жність вартості позиченого капіталу від
кон’юнктури фінансового ринку та її коливання.
4. Складність процедури залучення в порівнянні з
використанням власних коштів, оскільки перспекти-
ва отримання кредитних коштів залежить від рішен-
ня інших господарюючих суб’єктів (кредиторів).

* Складено авторами

Співвідношення власних і позичкових коштів, які використовуються підприємством у процесі
господарської діяльності називають структурою капіталу. Структура капіталу визначає багато ас-
пектів не тільки фінансової, але й операційної та інвестиційної діяльності, справляє активний
вплив на кінцевий результат діяльності.

Управління капіталом підприємства — одна із складових загальної системи управління
підприємствам.

Управління капіталом є системою принципів і методів розроблення і реалізації управлінських
рішень, які пов’язані з: установленням оптимального обсягу і структури капіталу; обґрунтуван-
ням джерел і форм залучення капіталу на стадії формування; забезпеченням ефективності вико-
ристання капіталу в різних видах діяльності на всіх стадіях його кругообігу з метою забезпечення
прибуткової діяльності підприємства [21, с. 19].

Існують базові стратегії управління капіталом підприємства, серед яких:
 консервативна, метою якої є отримання дохідності вище, ніж по банківських депозитах за

значно менших ризиків, ніж на ринку акцій;
 збалансована, метою якої є отримання дохідності, що порівнюється з середньоринковою за

найбільш ліквідними акціями, але з меншим ризиком;
 ризикова, метою якої є отримання максимального приросту активів;
 індексна, що призначена для інвесторів, які мають за мету отримання інвестиційного доходу

з портфеля цінних паперів, сформованого на основі індексу.
Економіку країни умовно розподіляють на два сектори: реальний і фінансовий. В законодавстві

України відсутній як критерій виділення, так й тлумачення зазначених понять. Деякі економісти
вважають, що до реального сектору слід відносити тільки виробництво матеріальних благ. Інші
під реальним сектором економіки розуміють сукупність галузей економіки, що виробляють мате-
ріальні і нематеріальні товари і послуги, за виключенням фінансово-кредитних і біржових опе-
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рацій, що відносяться до фінансового сектору економіки. Отже, реальний сектор економіки — це
складова національної економіки країни, що включає систему галузей економіки промисловості,
сільського господарства, надання промислових, побутових та інших послуг.

Формування механізму управління капіталом підприємства в Україні відбувається на тлі не-
стабільної макроекономічної ситуації.

Розвиток механізму управління капіталом підприємства реального сектору економіки України
відбувається в певному економічному середовищі, в певних економічних умовах, на тлі та в кон-
тексті яких відбувається формування механізму управління капіталом підприємства. До них відне-
семо такі:

 збільшення загальної кількості підприємств;
 збільшення обсягу капіталу підприємств всіх видів економічної діяльності;
 визначення обсягу і порядку формування статутного і резервного капіталу підприємств різних

організаційно-правових форм на законодавчому рівні;
 домінування в структурі капіталу підприємств реального сектору економіки позичкового

капіталу;
 домінування власного капіталу в структурі балансу підприємств з високим рівнем фондоміст-

кості виробництва продукції;
 домінування у структурі власного капіталу підприємств статутного капіталу;
 домінування у структурі короткострокового позичкового капіталу підприємств кредиторської

заборгованості.
Розглянемо виокремленні умови. На рис. 1, що створений на основі статистичних даних офіцій-

ного сайту Державного комітету статистики України, відбито стійку тенденцію до збільшення
обсягу капіталу підприємств реального сектора економіки з 1816345 млн. грн. за станом на 1 січ-
ня 2007 року до 4676101,8 млн. грн. за станом на 31 грудня 2011 року.
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Рис. 1. Динаміка обсягу капіталу підприємств реального сектору економіки України за період
01.01.2007-31.12.2011 рр. (Розраховано авторами)

Питома вага поточних зобов’язань в структурі капіталу підприємств реального сектору еконо-
міки є найбільшою і на кінець 2011 р. становить 46,69%. В 2007-2011 рр. виявлено негативну
тенденцію до збільшення питомої ваги короткострокового позичкового капіталу з 40,96% на 31
грудня 2007 р. до 46,69% на 31 грудня 2011 р. Окрім того, за період дослідження виявлено нега-
тивну тенденцію до зменшення питомої ваги власного капіталу підприємства з 42,12 на 31 грудня
2007 р. до 33,94% на 31 грудня 2011 р. Зазначена тенденція свідчить про зменшення фінансової
автономії (рівень (коефіцієнт) фінансової автономії визначається як відношення обсягу власного
капіталу до обсягу всього капіталу підприємства) підприємств України і збільшення залежності
підприємств від короткострокового позичкового капіталу (табл. 3).

Розглянемо структуру капіталу підприємств реального сектору економіки України. За станом
на 31 грудня 2011 р. у структурі капіталу найбільшу питому вагу мали поточні зобов’язання
(46,69%), найменшу — доходи майбутніх періодів (0,62%). Питома вага власного капіталу стано-
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Таблиця 3. Структура капіталу підприємств в Україні за період 31.12.2007-31.12.2011 рр. *

Показник / роки На
31.12.2007

На
31.12.2008

На
31.12.2009

На
31.12.2010

На
31.12.2011

Власний капітал, % 42,12 34,93 34,53 34,82 33,94
Забезпечення наступних витрат
і платежів, % 2,23 2,06 1,99 2,05 2,2

Довгострокові зобов’язання, % 14,06 17,83 16,56 16,49 16,57
Поточні зобов’язання, % 40,96 44,66 46,39 46,16 46,69
Доходи майбутніх періодів, % 0,62 0,52 0,52 0,48 0,62

* Розраховано авторами

вила лише 33,94% (при цьому нормативним вважається значення цього показника не менш ніж
50%). Питома вага довгострокових зобов’язань більш як в 2 рази менша, ніж питома вага поточ-
них зобов’язань і становила 16,57% (рис. 2).
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Рис. 2. Структура капіталу підприємств України за станом на
31.12.2011 р. (Розраховано авторами)

Формування влас-
ного капіталу більш
ніж на 90% відбувало-
ся за рахунок статутно-
го (53,83%) та додатко-
вого капіталу (48,95%)
(табл. 4). Найменша
питома вага у структурі
власного капіталу при-
падала на нерозподіле-
ний прибуток (1,01%).

Обсяг резервного
капіталу підприємств
на кінець 2011 р. стано-
вить 43546,8 млн. грн.
(2,75% від обсягу влас-
ного капіталу). Законо-
давчо встановлено гра-
ничний обсяг резерв-

Таблиця 4. Структура власного капіталу підприємств України в 2011 році *

Показники
На

01.01.2011,
млн. грн.

На
31.12.2011,
млн. грн.

На
01.01.2011,

%

На
31.12.2011,

%
Власний капітал, у тому числі: 1433320,4 1586284,7 100,00 100,00
Статутний капітал 764592,1 853963,8 53,34 53,83
Додатковий капітал 720132,9 776529,7 50,24 48,95
Резервний капітал 39857,8 43546,8 2,78 2,75
Нерозподілений прибуток
(непокритий збиток) 3586,2 16078,4 0,25 1,01

Неоплачений та вилучений капітал -94848,6 -103834 -6,62 -6,55
* Розраховано авторами

ного капіталу підприємства в розмірі 15% від обсягу капіталу. Однак, на 31 грудня 2011 р. обсяг
резервного капіталу становить лише 0,93% від обсягу капіталу підприємств реального сектору
економіки України.

Обсяг неоплаченого та вилученого капіталу за 2011 р. збільшився і на 31 грудня 2011 р. складає
103834 млн. грн. (6,55%).

За 2011 р. виявлено збільшення нерозподіленого прибутку підприємств з 3586,2 млн. грн. (0,25%)
до 16078,4 (1,01%). Однак, зважаючи на обсяг поточних зобов’язань нерозподілений прибуток зде-
більшого направляється на погашення зобов’язань, а не на реінвестування. У обсязі поточних зобо-
в’язань найбільшу питому вагу в 2011 р. становила кредиторська заборгованість (84,25%) (табл. 5).
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Таблиця 5. Структура короткострокового позичкового капіталу підприємств в Україні в 2011 р. *

Показник / дата на 01.01.2011,
млн. грн.

на 31.12.2011,
млн. грн.

01.01.2011,
%

31.12.2011,
%

Поточні зобов’язання 1834297,80 2183258,90 100,00 100,00
Короткострокові кредити
банків 217360,50 275217,80 11,85 12,61

Поточна заборгованість за
довгостроковими
зобов’язаннями

64586,10 68537,60 3,52 3,14

Кредиторська заборгованість 1552351,20 1839503,50 84,63 84,25
* Розраховано авторами

Варто зазначити, що незважаючи на зменшення питомої ваги кредиторської заборгованості її
обсяг за 2011 р. збільшився з 1552351,2 млн. грн. до 1839503,5 млн. грн. Відтак, проведене дослід-
ження дозволяє говорити про існування низки проблем у системі управління капіталом підприємств
реального сектору економіки в Україні, що знаходять свій прояв у такому:

 недосконалій структурі капіталу підприємств;
 низькому рівні фінансової незалежності (автономії) підприємств;
 високій залежності підприємств від короткострокових позичкових коштів;
 невідповідності обсягу резервного капіталу підприємств законодавчо встановленому рівню;
 використанні прибутку підприємства на виплати за зобов’язаннями, замість реінвестування.
Сформульована вище проблематика управління капіталом підприємства в Україні свідчить про

важливість удосконалення існуючого механізму управління капіталом підприємства реального
сектору економіки України.

Серед напрямків розвитку механізму управління капіталом підприємства слід виокремити такі:
 оптимізація зовнішніх і внутрішніх, вхідних і вихідних грошових потоків;
 вдосконалення методики оцінювання обсягу і структури капіталу на поточний і перспектив-

ний періоди;
 виважена дивідендна політика;
 вдосконалення оцінки фінансових ризиків й їх зниження;
 якісний фінансовий контроль за виконанням завдань щодо розподілу та використання при-

бутку підприємства;
 раціональне використання нерозподіленого прибутку тощо.
ВИСНОВКИ
Капітал підприємства представляє відображені в грошовій формі фінансові, матеріальні і не-

матеріальні ресурси підприємства, що акумулюються ним із різних джерел для забезпечення еко-
номічних умов безперервної підприємницької діяльності з метою одержання прибутку і забезпе-
чення зростання добробуту власників і найманого персоналу.

У системі управління капіталом підприємств реального сектору економіки в Україні існує низ-
ка проблем, що знаходять прояв у такому:

 недосконалій структурі капіталу підприємств;
 низькому рівні фінансової незалежності (автономії) підприємств;
 високій залежності підприємств від короткострокових позичкових коштів;
 невідповідності обсягу резервного капіталу підприємств законодавчо встановленому рівню;
 використанні прибутку підприємства на виплати за зобов’язаннями, замість реінвестування.
Виходячи з цього, розвиток механізму управління капіталом підприємства реального сектору

економіки в Україні використання передбачає:
 оптимізацію зовнішніх і внутрішніх, вхідних і вихідних грошових потоків;
 вдосконалення методики оцінювання обсягу і структури капіталу на поточний і перспектив-

ний періоди;
 виваженість дивідендної політики; вдосконалення оцінки і зниження фінансових ризиків;
 якісний фінансовий контроль за виконанням завдань щодо розподілу та використання при-

бутку підприємства;
 раціональне використання нерозподіленого прибутку тощо.
Впровадження авторських рекомендацій сприятиме, по-перше, забезпеченню підвищення ефек-

тивності механізму управління капіталом підприємства реального сектору економіки в системі
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суспільного відтворення, а по-друге, збалансуванню та гармонізації економічних інтересів дер-
жави, власників і персоналу підприємства.

СПИСОК ВИКОРИСТАНОЇ ЛІТЕРАТУРИ
1. Офіційний сайт Державного комітету статистики України. — [Електронний ресурс]. — Ре-

жим доступу: http://www.ukrstat.gov.ua/
2. Стельмащук Ю.А. Сутнісний аналіз капіталу в контексті управління ефективністю його ви-

користання та відтворення / Ю.А. Стельмащук. — [Електронний ресурс]. — Режим доступу:
www.nbuv.gov.ua/portal/Soc...2/79.pdf

3. Богачева Г.Н. О многообразной трактовке категории «капитал» / Г.Н. Богачева, Б.А. Денисов
// Менеджмент в России и за рубежом. — 2000. — № 1. — С. 13-24.

4. Marx K. Grьndrisse der Kritik der Politischen Цkonomie / K. Marx // Marx-Engels Werke. —
Berlin: Dietz, 1983. — Bd. 42. — 959 s.

5. Fisher I. The Nature of Capital and Income / І. Fisher. — L., 1977. — 278 p.
6. Крамаренко О.Г. Фінансовий менеджмент: 2-ге вид.: Підручник / О.Г. Крамаренко, О.Є. Чор-

на. — К.: Центр учбової літератури, 2009. — 520 с. — С. 287-229.
7. Коваленко Л.О. Фінансовий менеджмент: Навч. посіб. / Л.О. Коваленко, Л.М. Ремньова. —

3-тє вид. випр. і доп. — К.: Знання, 2008. — 483 с. — С. 246-294.
8. Касян С.Я. Управління ресурсами промислового підприємства: автореф. дис. канд. екон.

наук: 08.00.04 / С.Я. Касян; Нац. техн. ун-т України «Київ. політехн. ін-т». — К., 2011. — 20 с.
9. Зятковський І.В. Теоретичні засади фінансів підприємств / І.В. Зятковський // Фінанси Ук-

раїни. — 2000. — № 4. — С. 25-29.
10. Рясних Є.Г. Основи фінансового менеджменту: Навч. посібник / Є.Г. Рясних — К.: Скарби,

2003. — 238 с. — С. 57-65.
11. Мочерний С.В. Економічна теорія: навч. посіб. / С.В. Мочерний — 4-те вид. — К.:

ВЦ «Академія», 2009. — 640 с. — С. 253-268.
12. Назаренко І.М. Формування та ефективність управління капіталом сільськогосподарських

підприємств: автореф. дис. на здоб. наук. ступ. канд. екон. наук: 08.00.04 / І.М.Назаренко; Міжна-
родний ун-т бізнесу і права. — Херсон, 2010. — 22 с.

13. Брігхем Є.Ф. Основи фінансового менеджменту: Підручник / Є.Ф. Брігхем / Пер. з англ. —
К.: Молодь, 1997. — 1000 с. — С. 482-527.

14. Городня Т.А. Сучасна стратегія управління капіталом підприємства / Т.А. Городня,
О.Р. Стефаник. — [Електронний ресурс]. — Режим доступу: http://www.nbuv.gov.ua/portal/Che_2.pdf

15. Білик М.Д. Фінансовий аналіз: навч. посіб. / М.Д. Білик, О.В.Павловська, Н.М. Притуляк,
Н.Ю. Невмержицька. — Вид. 2-ге, без змін. — К.: КНЕУ, 2009. — 592 с. — 195-216

16. Фінансовий менеджмент: Підручник / Кер. кол. авт. і наук. ред.. проф. А.М. Поддерьогін. —
К.: КНЕУ, 2008. — 536 с. — С. 225-272.

17. Масюк Ю.А. Особливості формування та використання капіталу підприємств. / Ю.А. Ма-
сюк, І.В. Олександренко. — [Електронний ресурс]. — Режим доступу: http://www.nbuv.gov.ua/
portal /Soc_Gum/En_oif/2007_4_2/zbirn uk_O_FN4has_2_6.pdf

18. Терещенко О.О. Фінансова діяльність суб’єктів господарювання: Навч. посіб. / О.О. Тере-
щенко — К.: КНЕУ, 2003. — 554 с. — С. 102-195.

19. Масюк Ю.В. Особливості оптимізації управління капіталом в умовах кризи / Ю.В. Масюк,
Л.І. Бровко // Науковий вісник Ужгородського університету: Серія Економіка. — 2011. — №33. —
С. 181-185.

20. Шпак Н.З. Система управління капіталом підприємства / Н.З. Шпак, О.М. Рудницька //
Науковий вісник НЛТУ України. — 2010. — №10. — С. 257-261.

21. Швиданенко Г.О. Управління капіталом підприємства: навч. посібник / Г.О. Швиданенко,
Н.В. Шевчук; Київський нац. екон. ун-т ім. В. Гетьмана. — К. : КНЕУ, 2007. — 435 с.

22. Про господарські товариства: Закон України від 19.09.1991 № 1576-XII. — [Електронний
ресурс]. — Режим доступу: http://search.ligazakon.ua/l _doc2.nsf/link1/T157600.html

Стаття надійшла до редакції 18 лютого 2013 року

Чорна О.М., Мацнєва О.О. Економічний зміст та проблематика управління капіталом підприємства реального
сектору економіки в Україні

http://www.ukrstat.gov.ua/2
www.nbuv.gov.ua/portal/Soc
http://www.nbuv.gov.ua/portal/Che_2.pdf15
http://www.nbuv.gov.ua/
http://search.ligazakon.ua/l

