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- оперативно контролировать сроки и темпы созревания урожая на зна-
чительных площадях одновременно и проводить своевременную уборку 
урожая; 

- устанавливать оптимальные режимы эксплуатации сельскохозяйствен-
ных машин  для каждого поля; 

- определять экономически обоснованную структуру парка зерноуборо-
чных комбайнов как по производительности, так и по количественному сос-
таву.  
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Постановка проблеми. Наявність достатніх власних фінансових ресур-
сів – необхідна умова успішного функціонування будь-якої підприємницької 
структури незалежно від сфери діяльності, галузевої спрямованості й органі-
заційно-правового статусу.  

Найбільше значення для стабільного розвитку акціонерного товариства 
має формування максимально можливих обсягів внутрішніх власних фінан-
сових ресурсів, а основним джерелом утворення внутрішніх  власних фінан-
сових ресурсів є чистий прибуток, який відповідно до рішення власників ак-
ціонерного товариства реінвестується в його подальший розвиток. Отриман-
ня його є головною метою діяльності акціонерного товариства.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналізу ефективного вико-
ристання власного капіталу приурочені численні теоретичні дослідження 
Бланка І.О., Макаренка П.М., Суторміної В.М., Терещенка О.О. та інших 
вчених. Але окремі теоретичні аспекти цієї проблеми потребують ґрунтовно-
го опрацювання. 

Постановка завдання. Отримання чистого прибутку і забезпечення  
максимізації добробуту власників підприємства в поточному і перспективно-
му періоді є головною метою діяльності акціонерного товариства.  

Виклад основного матеріалу дослідження. Можна виділити декілька 
груп факторів, які обумовлюють можливості  по активізації конкретного 
джерела власного капіталу. 

Група цих факторів наведена у табл. 1. 
Таблиця 1 

Фактори активізації джерел власного капіталу 
Групи Фактори 

Перша група  об’єднує фактори впливу на обсяги виручки від реалізації продук-
ції (товарів, робіт, послуг) 

    Друга 
    група 

фактори, які впливають на рівень ціни на продукцію, що реалізу-
ються 

Третя група  фактори, які  обумовлюють склад та рівень витрат обігу 
Четверта 
група  

фактори, пов’язані із зміною ефективності проведення позареаліза-
ційних операцій та реалізації майна підприємства 

П’ята група  об’єднує зовнішні об’єктивні для підприємства фактори, такі як 
податкова політика держави, що визначає порядок оподаткування 
доходів підприємств 

Шоста група  фактори, що обумовлюють пропорції розподілу чистого прибутку 
за окремими напрямками його використання. 

 
За інших рівних умов розміри чистого прибутку, що реінвестується, ви-

значаються пропорціями між розподілом отриманого чистого прибутку на 
частку, що споживається та нагромаджується власником у поточному пері-
оді. 

Резервами зростання прибутку є кількісно вимірні можливості його збі-
льшення за рахунок зміни факторів, що впливають на нього, а також недо-
пущення (попередження) збитків від інших видів діяльності. 

Основними джерелами резервів збільшення прибутку є: 
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1) збільшення обсягу реалізації продукції. Для визначення резервів зро-
стання прибутку за рахунок зміни обсягу реалізації продукції  необхідно різ-
ницю в обсягах реалізації помножити на фактичний прибуток за певним ви-
дом продукції. Сума таких резервів за різними видами продукції складе зага-
льний резерв зростання прибутку за рахунок зміни обсягу реалізації. Джере-
лами інформації для визначення резерву є результати аналізу виробництва та 
реалізації продукції; 

2) зниження собівартості продукції (робіт, послуг). Важливим напрямом 
пошуку резервів зростання прибутку є зниження витрат на виробництво та 
реалізацію продукції (наприклад, економія палива, сировини, трудових ви-
трат через удосконалення технології тощо). На підставі порівняння нормати-
вів витрат, використання виробничих потужностей з фактичними витратами 
визначається резерв їх зниження, а отже, й зростання прибутку; 

3) підвищення ціни реалізації при підвищенні якості продукції, продажу 
на більш вигідних ринках збуту. 

Підприємство має також можливість збільшити прибуток за рахунок 
зміни ринків збуту продукції. У цьому важлива роль належить маркетинговій 
службі підприємства. Моніторинг ринків збуту дає змогу виявити незадово-
лені потреби споживачів, коригувати цінову політику з метою підвищення 
ефективності діяльності підприємства. 

Важливим джерелом поповнення власного капіталу є амортизаційні від-
рахування.  

Методи нарахування амортизації вибираються та застосовуються під-
приємствами самостійно. Залежно від мети, яку підприємство ставить перед 
собою у зв’язку із використанням основних засобів, в різних виробничих си-
туаціях доцільно використовувати різні методи нарахування амортизації. 

Таким чином, можливість виживання підприємства на ринку в умовах 
конкурентної боротьби залежить від його конкурентоспроможності. Досяг-
нення високого рівня конкурентоспроможності забезпечується створенням і 
реалізацією комплексу конкурентних переваг, які є результатом кращого за-
доволення потреб споживачів, що визначає маркетингову орієнтацію підпри-
ємств, зокрема, при процесах управління власним капіталом підприємств.  

У системі заходів, спрямованих на підвищення ефективності викорис-
тання власним капіталом  підприємства і зміцнення його фінансового стану, 
важливе місце займають питання раціонального використання власних фі-
нансових ресурсів. Проблема поліпшення використання фінансових ресурсів 
стала ще більш актуальною в теперішніх умовах. Інтереси підприємства ви-
магають повної відповідальності за результати своєї виробничо-
господарської діяльності. Оскільки фінансове положення підприємств знахо-
диться в прямій залежності від стану власного капіталу і припускає порів-
няння витрат з результатами господарської діяльності і відшкодування ви-
трат власними коштами, підприємства зацікавлені в раціональній організації  
власного капіталу - організації його руху з мінімально можливою сумою для 
одержання найбільшого економічного ефекту. 

Ефективність використання власного капіталу  залежить від багатьох 
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факторів, які можна розділити на зовнішні, що роблять вплив поза залежніс-
тю від інтересів підприємства, і внутрішні, на які підприємство може і пови-
нно активно впливати. До зовнішніх факторів можна віднести такі, як загаль-
ноекономічна ситуація, податкове законодавство, умови одержання кредитів 
і процентні ставки по них, можливість цільового фінансування, участь у про-
грамах, що фінансуються з бюджету. Ці й інші фактори визначають рамки, у 
яких підприємство може маніпулювати внутрішніми факторами раціонально-
го руху власного капіталу. 

На сучасному етапі, зважаючи на останні події в економіці, до основних 
зовнішніх факторів, що впливають на стан і використання власних фінансо-
вих ресурсів, можна віднести такі, як криза неплатежів, високий рівень пода-
тків, високі ставки банківського кредиту та ін. 

Криза збуту виробленої продукції і неплатежі приводять до уповільнен-
ня обороту власного капіталу. Отже, необхідно випускати ту продукцію, яку 
можна досить швидко і вигідно продати, припиняючи чи значно скорочуючи 
випуск продукції, що не користується поточним попитом. 

При існуючих темпах інфляції отриманий підприємством прибуток до-
цільно направляти насамперед на поповнення резервних фондів. Темпи ін-
фляційного знецінення  коштів приводять до заниження собівартості і пере-
току їх у прибуток, де відбувається розпилення коштів на податки і невироб-
ничі витрати. 

Значні резерви підвищення ефективності і використання фінансових ре-
сурсів криються безпосередньо в самому підприємстві. У сфері виробництва 
це відноситься насамперед до виробничих запасів,  адже  вони відіграють ва-
жливу роль у забезпеченні безперервності процесу виробництва. У той же 
час виробничі запаси є тією частиною засобів виробництва, що тимчасово не 
бере участь у виробничому процесі. 

Надзвичайно важливими є  внутрішні фактори, які впливають на  поліп-
шення використання капіталу та оптимізації джерел його формування. 

Одним з основних напрямів поліпшення використання капіталу підпри-
ємства є, перш за все, забезпечення максимального обсягу залучення власних 
фінансових ресурсів за рахунок внутрішніх джерел: чистого прибутку і амор-
тизаційних відрахувань.  

Прибуток формує більшу частину власних фінансових ресурсів, забезпе-
чує приріст власного капіталу, а відповідно і ріст ринкової вартості акціонер-
ного товариства.  

Амортизаційні відрахування теж грають відповідну роль, особливо в ак-
ціонерних товариствах з високою вартістю використовуваних власних осно-
вних засобів і нематеріальних активів; але суму власного капіталу акціонер-
ного товариства вони не збільшують, а лише є засобом його реінвестування.  

Інші внутрішні джерела не грають особливої ролі у формуванні власних 
фінансових ресурсів акціонерного товариства.  

У складі зовнішніх джерел формування власних фінансових ресурсів ос-
новне місце належить залученню акціонерним товариством акціонерного 
(шляхом додаткової емісії і реалізації акцій) капіталу. Для окремих акціонер-



 

 335

них товариств одним із зовнішніх джерел формування власних фінансових 
ресурсів може бути надана їм безплатна фінансова допомога (така допомога 
може бути надана окремим державним акціонерним товариствам). В число 
інших зовнішніх джерел формування власних фінансових ресурсів входять 
безплатно передані акціонерному товариству матеріальні і нематеріальні ак-
тиви, що включені у склад його балансу. 

Примноження власного капіталу акціонерного товариства пов’язане в 
першу чергу з управлінням формування його власних фінансових ресурсів. 
Основною задачею цього управління є забезпечення необхідного рівня само-
фінансування розвитку господарської діяльності акціонерного товариства в 
наступному періоді [1, c. 202-204]. 

Самофінансування суб’єкта господарювання за змістом означає фінан-
сування його діяльності за рахунок створення під час господарської діяльно-
сті власних коштів. Обсяг та джерела внутрішнього фінансування визнача-
ються політикою самофінансування акціонерного товариства і належить до 
сфери довгострокового фінансування. Внутрішнє фінансування або самофі-
нансування посідає центральне місце у фінансовій діяльності акціонерного 
товариства тому, що є базою економічного зростання, і визначається основ-
ними параметрами позикової, дивідендної та амортизаційної політики під-
приємства, що видно з формули потоку самофінансування (формула 1). 

Д,-АСПСП)ЗП)(1-(ППСФ ×++=                               (1) 
де  ПСФ – потік самофінансування (грошовий потік) за період, грн.; 
П – валовий прибуток акціонерного товариства, грн.; 
ЗП – загальна сума позик, виплачених за період, грн.; 
СП – ставка податку на прибуток, коефіцієнт; 
А – загальна сума нарахованої амортизації, грн., 
Д – виплачені дивіденди, грн. 
Потік самофінансування з урахуванням його призначення характеризу-

ється показниками, що оцінюють величину потоку самофінансування з пози-
цій здатності до самофінансування та ступеня задоволення потреб у створен-
ні нових активів.  

Здатність до самофінансування оцінює величину чистого грошового по-
току стосовно до всього залученого позикового капіталу коефіцієнтом само-
фінансування ( СФК ) 

,
ЗКЗП
АЧПКСФ +

+
=                                                        (2) 

де ЧП – чистий прибуток акціонерного товариства, грн.; 
ЗК – кредиторська заборгованість і інші залучені в діяльність кошти, грн. 
Ступінь достатності потоку самофінансування для створення нових ак-

тивів оцінюється коефіцієнтом рівня самофінансування ( РСФК ) 

ПОАПНА
АЧПКРСФ +

+
= ,                                                  (3) 

де ПНА – придбані за період необоротні активи, грн.; 
ПОА – придбані за період оборотні активи, грн. 
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Потік самофінансування акціонерного товариства утворюється його ви-
робничою діяльністю, але фінансовий менеджмент має доволі дієві інструме-
нти регулювання надходження та розподілу отриманих коштів. Інакше кажу-
чи, грошовий потік акціонерного товариства регулюється методами нараху-
вання амортизації, залученням позикового капіталу та політикою розподілу 
прибутку, зокрема створення резервів [2, с.213-214]. 

Розподіл чистого прибутку на створення резервних фондів різного при-
значення передбачається статутом акціонерного товариства або законодав-
чими актами для того, щоб дати самому акціонерному товариству або його 
кредиторам додаткові гарантії захисту від наслідків збитків. 

Резервний капітал акціонерного товариства формується за рахунок чис-
того прибутку шляхом обов’язкових щорічних відрахувань до досягнення їх 
розміру, встановленого статутом акціонерного товариства. Розмір щорічних 
відрахувань передбачається статутом товариства, але не може бути меншим 
за 5% від чистого прибутку до досягнення розміру, встановленого статутом 
(звичайно це 25% статутного фонду). Резервний фонд акціонерного товарис-
тва призначений тільки для:  

- покриття збитків від діяльності; 
- погашення облігацій; 
- викупу акцій товариства у випадку відсутності інших коштів для ви-

плати дивідендів у разі недостатності дивідендного фонду. 
Статутом акціонерного товариства може бути передбачене формування з 

чистого прибутку спеціального фонду акціонування працівників акціонерно-
го товариства, кошти якого витрачаються винятково на придбання власних 
акцій товариства, для наступного розміщення їх серед самих працівників ак-
ціонерного товариства [2, с. 53]. 

Висновки. Вмiле використання всiєї системи перелiчених чинникiв мо-
же забезпечити достатнi темпи зростаня ефективностi  управління. При цьо-
му обов’язковiсть урахування зовнiшнiх чинникiв не є такою жорсткою, як 
чинникiв внутрiшнiх. 

Управління формуванням структури капіталу є система принципів та 
методів розробки та реалізації управлінських рішень, пов’язаних з встанов-
ленням оптимальних параметрів його обсягу та структури, а також його за-
лученням з різних джерел та в різноманітних формах для здійснення госпо-
дарської діяльності підприємства.  

Ціллю, яку ставить перед собою акціонерне товариство при визначенні 
шляхів управління власним капіталом є забезпечення добробуту власників 
підприємства в поточному та перспективному періодах.  
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