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Постановка проблеми. Важливим стратегіч-
ним завданням соціально-економічного роз-

витку України є становлення потужного національ-
ного капіталу. 

Капітал – одна з фундаментальних економічних 
категорій, сутність якої наукова думка з'ясовує протя-
гом багатьох століть. Термін «капітал» походить від ла-
тинського «сарitalis», що означає «основний, головний». 
У найперших роботах економістів капітал розглядався 
як основне багатство, основне майно. За мірою розви-
тку економічної думки це первісне абстрактне та уза-
гальнене поняття капіталу наповнювалось конкретним 
змістом, що відповідав панівній парадигмі економічного 
аналізу розвитку суспільства .

Так, відповідно до принципів наукового світо-
бачення меркантилістів, під поняттям капіталу як 
основного багатства розумілось золото, гроші та 
інші скарби у будь-якому вигляді. При цьому осно-
вним джерелом формування капіталу меркантиліс-
ти вважали позитивний торговельний баланс.

Економічна школа фізіократів під поняттям ка-
піталу як основного багатства розуміла землю і 
вкладеш в неї кошти («аванси»). Відповідно джере-
лом формування капіталу фізіократи вважали сіль-
ськогосподарське (землевласницьке) виробництво.

Представники класичної політекономії (у пер-
шу чергу А. Сміт і Д. Рікардо) серйозно поглибили 
дослідження сутності капіталу, розширили сферу 
його розгляду галуззю промислового виробництва. 
Під капіталом вони розуміли накопичені запаси за-
собів виробництва, які призначені для подальшого 
виготовлення товарів. Основні суттєві риси еконо-
мічної категорії капіталу, сформульовані класич-
ними економістами, були прийняті за основу всіма 
наступними її дослідниками.

Наведений історичний огляд показує, що па-
радигма капіталу як економічної категорії, що ха-
рактеризує систему й особливості її пізнання, ви-
значається глибоким генезисом і значною широтою 
підходів.
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Вагому частку в реалізації зазначеного страте-

гічного пріоритету займає капітал підприємницьких 
структур. Саме від налагодження розширеного від-
творення капіталу мікрорівня та успішного подолан-
ня кризових явищ у роботі підприємств залежать 
процеси формування капіталу на національному 
рівні. Досягти цього можна тільки за умови ефек-
тивного управління капіталом як на макрорівні, так 
і на рівні окремого підприємства. Одним із важливих 
внутрішніх чинників підвищення ефективності кру-
гообігу капіталу є узгодженість взаємодії складових, 
що утворюють його структуру. Оскільки взаємодія 
складових капіталу підприємства забезпечується 
сферою управління, то й узгодженість їх функці-
онування має бути врахована у процесі управлін-
ня. Проте на сучасному етапі фактор узгодженості 
функціонування фізичного, фінансового та інтелек-
туального капіталів підприємства знаходиться в 
більшості випадків поза увагою вчених, що зумов-
лює переважання поелементного підходу до управ-
ління капіталом і значно знижує його ефективність. 

Вагомий науковий внесок у дослідження питань, 
пов’язаних з управлінням капіталом підприємств, 
здійснили класики та неокласики світової економіч-
ної думки: А. Сміт, Д. Рікардо, Т. Мальтус, Дж. Міль, 
К. Маркс, Е. Бем-Баверк, А. Маршалл, Дж. Кларк,  
І. Фішер, Дж. Хікс, а також провідні вітчизняні та за-
рубіжні вчені сучасності: І. Балабанов, Ю. Воробйов, 
Д.Ван Хорн і Д.Ваховач, Н.Дучинська, М. та ін. [3]

Однак аналіз зазначених робіт показав, що пи-
тання управління сукупним капіталом підприємства 
як відкритою складною системою в його цілісності з 
урахуванням взаємозв’язку, взаємозалежності й узго-
дженості функціонування фізичної, фінансової та інте-
лектуальної складових недостатньо розроблені. Необ-
хідність подальшого дослідження окреслених проблем 
з метою забезпечення ефективного управління капі-
талом вітчизняних підприємств зумовила вибір теми 
дисертаційного дослідження та його актуальність.

Мета статті. Основною метою роботи є розробка 
методичних рекомендацій по аналізу структури ка-
піталу підприємства, так як в даний момент загаль-
ноприйнятої методики аналізу структури капіталу 
в Україні не існує. Також написання даної роботи 
обумовлене необхідністю напрацювання шляхів ви-
рішення тих проблем з якими зіштовхується су-
часне підприємство при формуванні та управлінні 
власним капіталом.

Поставлена мета обумовила необхідність вирі-
шення ряду взаємозалежних завдань:

1) розкрити економічну сутність і зміст капіталу 
підприємства; 

2) виявити механізм, принципи формування ка-
піталу на підприємстві;

3) вивчити і виявити особливості формування 
капіталу на підприємстві;

4) розробити методику аналізу структури капі-
талу підприємства;

5) виробити практичні рекомендації з удоскона-
лювання й підвищення ефективності формування 
та управління капіталом на підприємстві;

Формування оптимальної структури капіталу 
підприємства для фінансування необхідного обсягу 
затрат та забезпечення бажаного рівня доходів є 
одним із найважливіших завдань, що вирішуються 
в процесі фінансового управління підприємством. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Шля-
хи оптимізації структури капіталу були вперше 
запропоновані професором І.О. Бланком у працях, 
опублікованих в 1988-2000 рр. 

Згідно з ним, оптимальна структура капіта-
лу відображає таке співвідношення використання 

власного та позикового капіталу, при якому забез-
печується найбільш ефективний взаємозв’язок між 
коефіцієнтами рентабельності власного капіталу та 
коефіцієнтом фінансової стійкості підприємства, 
тобто максимізується його ринкова вартість. [2]

Мета управління структурою капіталу – міні-
мізувати витрати по залученню довгострокових 
джерел фінансування і тим самим забезпечити 
власникам капіталу максимальну ринкову оцінку 
вкладених ними грошових коштів. 

Об’єктом дослідження обрано процес управлін-
ня капіталом підприємства. Предметом досліджен-
ня є теоретичні та практичні положення, методи, 
методичне забезпечення процесу управління капі-
талом підприємств з урахуванням взаємозв’язку й 
узгодженості їх фізичної, фінансової та інтелекту-
альної складових.

Методи дослідження. Методологічну основу до-
слідження становлять теоретичні положення су-
часної економічної теорії та теорії управління, 
розробки зарубіжних і вітчизняних вчених щодо 
управління капіталом підприємства. Для досягнен-
ня визначеної мети та розв’язання поставлених у 
роботі завдань було використано систему загаль-
нонаукових, спеціальних і міждисциплінарних ме-
тодів дослідження: структурно-логічний аналіз –  
для формування логіки та побудови структури до-
слідження; графічний – для наочного зображення 
статистичного матеріалу і схематичного подання 
основних теоретичних та практичних положень ро-
боти; теоретичне узагальнення та історико – еконо-
мічний аналіз – для визначення сутності капіталу 
підприємства; системний підхід, методи аналізу й 
синтезу – для розкриття структури, організації та 
властивостей системи «капітал підприємства», а та-
кож для обґрунтування базисних положень і систе-
ми принципів управління капіталом підприємства; 
формалізації – для побудови алгоритмічної послі-
довності дій управління капіталом підприємств, для 
розробки методичного підходу до оцінювання ефек-
тивності управління ним; 

теоретичне узагальнення та системно-структур-
ний аналіз – для формування сукупності показників 
оцінки й аналізу кругообігу капіталу підприємства; 

багатовимірний статистичний аналіз – для ви-
явлення факторів функціонування капіталу; мате-
матичної статистики – для побудови інтервальних 
шкал оцінювання кругообігу капіталу підприємства; 
експертних оцінок та анкетування – для визначен-
ня координат точок критичної нерівноваги, кризи 
та рівноваги у просторі станів капіталу підприєм-
ства; регресійний аналіз – для виявлення впливу 
узгодженості складових капіталу підприємства на 
ефективність його функціонування.

Інформаційною базою дослідження є законодав-
чі і нормативні акти України з питань функціону-
вання суб’єктів господарювання, офіційні матеріали 
Державного комітету статистики України. [3]

Розглядаючи економічну сутність капіталу під-
приємства, необхідно, у першу чергу, виділити такі 
його характеристики:

1. Капітал підприємства є основним фактором 
виробництва. В економічній теорії виділяють три 
основні фактори виробництва, які забезпечують гос-
подарську діяльність виробничих підприємств: ка-
пітал; землю та інші природні ресурси; трудові ре-
сурси. У системі цих факторів виробництва капіталу 
належить пріоритетна роль, оскільки він об'єднує всі 
фактори в єдиний виробничий комплекс.

2. Капітал характеризує фінансові ресурси під-
приємства, які приносять дохід. У цій своїй якості 
капітал може виступати від виробничого факто-



«Молодий вчений» • № 6 (09) • червень, 2014 р. 96

Е
К

О
Н

О
М

ІЧ
Н

І 
Н

А
У

К
И

ра – у формі позикового капіталу, що забезпечує 
формування доходів підприємства не у виробничій 
(операційній), а в фінансовій (інвестиційній) сфері 
його діяльності.

3. Капітал є головним джерелом формування добро-
буту його власників. Він забезпечує необхідний рівень 
цього добробуту як у поточному, так і в перспективно-
му періодах. Споживаюча в поточному періоді частина 
капіталу виходить із його складу, будучи направленою 
на задоволення поточних потреб його власників (тобто 
перестаючи виконувати функції капіталу). Накопиче-
на частина покликана забезпечити задоволення потреб 
його власників у перспективному періоді, тобто фор-
мує рівень їх майбутнього добробуту.

4. Капітал підприємства є головним вимірювачем 
його ринкової вартості. У цій якості виступає, перш 
за все, власний капітал підприємства, що визначає 
обсяг його чистих активів. Разом із тим, обсяг ви-
користаного підприємством капіталу характеризує 
і потенціал залучення ним позичених фінансових 
засобів, що забезпечують отримання додаткового 
прибутку. У сукупності з іншими, менш значними 
факторами, це формує базу оцінки ринкової вар-
тості підприємства.

5. Динаміка капіталу підприємства є найважли-
вішим барометром ефективності його господарської 
діяльності. Можливість власного капіталу само-
зростати високими темпами характеризує високий 
рівень формування та ефективності розподілу при-
бутку підприємства, його здатність підтримувати 
фінансову рівновагу за рахунок внутрішніх джерел. 
У цей же час зниження обсягу власного капіталу є, 
як правило, наслідком неефективної, збиткової ді-
яльності підприємства.

Висока роль капіталу в економічному розвитку 
підприємства і забезпеченні задоволення інтересів 
держави, власників і персоналу визначає його як 
головний об’єкт фінансового управління підприєм-
ством, а забезпечення ефективного його викорис-
тання належить до найбільш відповідальних за-
вдань фінансового менеджменту.

Капітал підприємства характеризується не тіль-
ки своєю багатоаспектною сутністю, але й багато-
манітністю образів, в яких він виступає. Під загаль-
ним поняттям «капітал підприємства» розуміють 
різноманітні його види, які характеризуються в 
наш час декількома десятками термінів. Усе це по-
требує необхідної систематизації термінів, що ви-
користовуються. Така систематизація, здійснена за 
найбільш важливими класифікаційними ознаками.

Рівень ефективності господарської діяльності 
підприємства визначається цілеспрямованим фор-
муванням його капіталу.

Основною метою формування капіталу підпри-
ємства є задоволення потреб у придбанні необхід-
них активів та оптимізація його структури з позицій 
забезпечення умов ефективного його використання.

З урахуванням цієї мети процес формування 
капіталу підприємства базується на основі таких 
принципів: 

1. Урахування перспектив розвитку господар-
ської діяльності підприємства, процес формування 
обсягу і структури капіталу підпорядкований за-
вданням забезпечення його господарської діяль-
ності не тільки на початковій стадії функціонуван-
ня підприємства, але і на перспективу. Значення 
перспективності формування капіталу підприєм-
ства досягається шляхом включення всіх рахунків, 
пов’язаних з його формуванням, у бізнес-план про-
екту створення нового підприємства.

2. Забезпечення відповідності обсягу залученого 
капіталу до обсягу формуючих активів підприєм-

ства. Загальна потреба в капіталі підприємства ба-
зується на його потребі в оборотних і необоротних 
активах. Ця загальна потреба в капіталі, який необ-
хідний для створення нового підприємства, включає 
дві групи витрат:

1) передстартові витрати;
2) стартовий капітал.
Передстартові витрати призначені для ство-

рення нового підприємства являють собою віднос-
но невеликі суми фінансових коштів, необхідні для 
розробки бізнес-плану і фінансування пов’язаних з 
цим досліджень. Ці витрати носять разовий харак-
тер, хоч і потребують відповідних затрат капіталу, 
в складі загальної потреби в ньому займають не-
значну частину.

Стартовий капітал призначений для безпосе-
реднього формування активів нового підприємства 
з метою початку його господарської діяльності 
(подальше нарощування капіталу розглядається 
як форма розширення діяльності підприємства і 
пов’язане з формуванням додаткових фінансових 
ресурсів). Наступне нарощування капіталу розгля-
дається як форма розширення діяльності підприєм-
ства і пов’язане з формуванням додаткових фінан-
сових ресурсів. Для визначення загальної потреби 
в капіталі з метою створення нового підприємства 
використовують, як правило, два основних методи: 

а) прямий метод розрахунку; 
б) непрямий метод розрахунку. 
Практичне значення одержаних результатів 

полягає в удосконаленні процесу управління ка-
піталом підприємства та підвищенні ефективнос-
ті його функціонування за допомогою реалізації 
методичного забезпечення, яке дозволяє деталь-
но проаналізувати і здійснити узагальнену оцін-
ку кругообігу капіталу, своєчасно реагувати на 
негативні відхилення та приймати управлінські 
рішення щодо їх подолання, отримати об’єктивну 
інформацію щодо рівня ефективності процесу 
управління капіталом підприємства, виявити не-
доліки у плануванні і проблеми у функціонуванні 
не тільки сукупного капіталу, а й окремих його 
структурних частин на стадіях залучення, роз-
міщення й використання, обґрунтовано здійснити 
вибір виду управління капіталом підприємства, 
виміряти рівень узгодженості складових капіта-
лу підприємства, виявити і за допомогою тактик 
управління подолати дисбаланс у функціонуванні 
капіталу та підвищити загальний рівень ефектив-
ності формування й використання сукупного капі-
талу промислових підприємств.

Висновки і пропозиції. Таким чином, управлін-
ня капіталом – це система принципів і методів роз-
робки і реалізації управлінських рішень, пов’язаних 
з оптимальним його формуванням з різноманітних 
джерел, а також забезпеченням ефективного його 
використання у різних видах господарської діяль-
ності підприємства. Вдосконалення системи управ-
ління капіталом підприємства, зокрема його фор-
мування та використання, набувають особливого 
значення, оскільки створення та розвиток необхід-
ної фінансової ресурсної бази є важливою умовою 
сталого економічного зростання. Під час розроблен-
ня фінансової політики підприємства потрібно ви-
брати таку структуру капіталу, яка за найнижчої 
вартості капіталу дасть змогу збільшити ринкову 
вартість економічної одиниці. Оптимальною є така 
структура капіталу, яка дасть змогу звести до міні-
муму середньозважену вартість капіталу і, водно-
час, підтримати кредитну репутацію підприємства 
на рівні, який сприяє залученню нових капіталів на 
прийнятних умовах.
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Аннотация
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У ПЕРІОД ЙОГО ВІДРОДЖЕННЯ
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Відображено особливості державного регулювання кредитно-кооперативного сектору національної економіки у період 
його відродження. Показано його вплив на розвиток кредитних спілок. Подано авторське бачення щодо усунення ос-
новних проблем, пов’язаних з недоліками державного регулювання.
Ключові слова: державне регулювання, кредитно-кооперативний сектор, кредитна спілка, кредитна кооперація, кре-
дитний кооператив.
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Відродження кредитної кооперації в Укра-
їні після тривалої перерви почалося лише 

на початку 1990-х років. Воно цілком закономірно 
співпало з першими кроками становлення її неза-
лежності. При цьому слід зауважити, що процес 
оформлення державного регулювання кредитно-ко-
оперативного сектору національної економіки мож-
на умовно поділити на два важливих періоди – до 
прийняття закону «Про кредитні спілки» (2001 р.) 
і створення державного регулятора в особі Дер-
жавної комісії з регулювання фінансових послуг 
(Держфінпослуг) та після цього. Перший період 
можна охарактеризувати як «відродження», бо у 
цей час в Україні лише закладалась основи нор-
мативно-правової бази для відродження кредит-
них спілок і державне регулювання їх діяльності 
було обмеженим. Воно в основному полягало лише 
у створенні певних «правил гри» в умовах практич-

ного невтручання держави у цей процес. Разом з 
тим, другий період, цілком справедливо можна вва-
жати «етапом активного розвитку». Він характери-
зується формуванням повноцінного законодавчого 
забезпечення, регулювання діяльності та суттєвого 
впливу держави на розвиток кредитних спілок. 

Метою цієї статті є з`ясування особливостей 
державного регулювання кредитно кооперативного 
сектору національної економіки та формування на 
цій основі концептуальних підходів щодо підвищен-
ня його ефективності. У ході дослідження викорис-
тано методи наукового аналізу і синтезу.

Відродження кредитно-кооперативного сектору 
в національній економіці розпочалося після під-
писання Президентом України указу №377/93 від  
20 вересня 1993 року, яким було затверджено «Тим-
часове положення про кредитні спілки в Украї- 
ні» [14], що стало першим нормативно-правовим 


