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Постановка проблеми. Сучасний стан розвитку 
сільськогосподарських підприємств характеризується 
низкою можливостей, пов’язаних з імовірністю виходу 
українських аграріїв на європейський ринок. Для того 
щоб вийти на європейський ринок сільськогосподар-
ської продукції та бути конкурентоспроможним на 
ньому, сільськогосподарські підприємства повинні 
нарощувати обсяги виробництва, використовуючи при 
цьому інтенсивні технології та відповідаючи світовим 
стандартам якості продукції. Основною умовою впрова-
дження інтенсивних технологій у сільськогосподарське 
виробництво та покращення якості аграрної продукції є 
активізація інвестиційного процесу. У період обмеже-
ності інвестиційних ресурсів, який ми спостерігаємо 
сьогодні, інтенсивність та розміри залучення позико-
вого капіталу значною мірою залежать від ефективності 
використання власного капіталу, оскільки залучений 
капітал ефективно функціонуватиме там, де спостеріга-
ється висока ефективність використання власного. 

У зв’язку з цим особливої актуальності набуває 
питання дослідження процесу формування та аналіз 
ефективності використання власного капіталу в сіль-
ськогосподарських підприємствах.

Аналіз останніх досліджень і публікацій.  
Проблеми, пов’язані з визначенням сутності капіталу 
підприємства загалом та власного капіталу зокрема, 
розглядаються у працях класиків економічної теорії, 
таких як А. Сміт, Д. Рікардо, К. Маркс [10], Й. Шумпе-
тер, І. Фішер та інші. 

Фундаментальні та прикладні теоретичні проблеми 
формування власного капіталу підприємств як осно-
вного чинника забезпечення їх фінансової стійкості 
розглядаються у працях провідних іноземних учених, 
таких як Е. Альтман, В.Х. Бівер, Р. Лис, Р.С. Сайфулін 
та інші. Провідними вітчизняними науковцями також 
багато уваги приділяється проблемам аналізу власного 
капіталу, які у своїх працях вивчають І.О. Бланк [2], 
Ф.Ф. Бутинець, Г.А. Крамаренко [9], Т.Г. Камінська [8], 
В.В. Ковальов, Л.В. Івченко [5], Я.П. Іщенко [6] та ін. 
Питання формування та ефективності використання 
власного капіталу в сільськогосподарських підприєм-
ствах висвітлювали у своїх дослідженнях В.В. Сопко, 
А.В. Джошар [3], А.М. Кадацька [7] та інші.

Проте проблема вивчення формування власного 
капіталу як основи здійснення господарської діяль-
ності сільськогосподарських підприємств вимагає 
більш глибокого і комплексного дослідження. 

Формулювання цілей статті. Метою статті є 
вивчення сутності власного капіталу сільськогосподар-
ських підприємств та дослідження особливостей його 
формування і впливу на результати господарювання, 
які випливають із специфічного характеру сільськогос-
подарського виробництва.

Виклад основного матеріалу. Капітал – це одна із 
найбільш уживаних категорій в економічній системі, 
як на макрорівні, так і на рівні окремих суб’єктів гос-
подарювання. Однак, вживаючи в економічних відно-
синах термін «капітал», не кожен розуміє суть і зміст 
цього фундаментального поняття. У декого капітал 
асоціюється з поняттям власності, в інших – із засо-
бами нагромадження суспільних благ тощо.

Вперше дослідження сутності капіталу було здій-
снене ще в античні часи Аристотелем, який розглядав 
його через призму багатства. У його розумінні багат-

ство можна розділити на природне багатство, яке дане 
природою, та капітал – накопичене в результаті певних 
дій. При цьому Аристотель зазначав, що процес нако-
пичення багатства або капіталу не має меж. [8, с. 230].

Важливий внесок у формування сучасного визна-
чення сутності капіталу вніс К. Маркс, який ствер-
джував, що капітал – це самозростаюча вартість, яка 
в умовах високого рівня розвитку товарного виробни-
цтва та обігу змінює свою форму, проходячи при цьому 
три послідовні фази: грошову, виробничу і товарну 
[10, с. 157].

Цікавою є думка Й. Шумпетера, який вважав капі-
тал важелем, що дає змогу його власнику одержувати 
і використовувати конкретні блага для досягнення 
нових цілей, а також орієнтувати виробництво в новий 
напрям. На відміну від попередніх визначень, Й. Шум-
петер розглядає капітал не як фактор виробництва і не 
як сукупність засобів виробництва, а як фонд, за раху-
нок якого мають бути закуплені засоби виробництва 
[4, с. 97–98].

Думка Й. Шумпетера дуже наближена до сучасного 
монетаристського підходу до визначення сутності капі-
талу як фінансового ресурсу, що приносить власникові 
дохід у вигляді відсотків.

Розглядаючи капітал як джерела фінансування, 
за рахунок яких формуються ресурси підприємства, 
слід розділяти його на власний та залучений. Власний 
капітал підприємства – це частина майна підприєм-
ства, яка сформована або придбана за рахунок власних 
коштів, а залучений капітал – за рахунок виникнення 
зобов’язань перед іншими юридичними чи фізичними 
особами. Така концепція визначення сутності капіталу 
знайшла своє відображення в основних постулатах 
його обліку та аналізу. 

О.В. Ареф’єва та І.М. Мягких пропонують роз-
глядати власний капітал як загальну вартість коштів 
суб’єкта господарювання, які на правах власності нале-
жать йому та використовуються для створення певної 
частини активів і гарантують інтереси його кредиторів 
[1, с. 166].

Л.В. Івченко та Н.Л. Удовик дають визначення 
власного капіталу підприємства, схоже до загального 
визначення капіталу І.А. Бланка, як загальну вели-
чину коштів у грошовій, матеріальній і нематеріальній 
формах, вкладених в активи (майно) підприємства, не 
вказуючи при цьому різницю між капіталом загалом та 
власним капіталом зокрема [5, с. 55].

Дещо відрізняється від інших визначення 
Я.П. Іщенка, який розглядає власний капітал як необ-
хідний фактор виробництва, котрий включає компо-
ненти боргу, нерозподілений прибуток, привілейовані 
акції і звичайні акції [6, с. 147]. Таке визначення влас-
ного капіталу зумовлює дискусію на рахунок вклю-
чення у власний капітал компонентів боргу.

З позицій фінансового аналізу та фінансового обліку 
найбільш точним є визначення власного капіталу 
подане у підручниках із фінансового аналізу, де влас-
ний капітал розглядається як власні фінансові ресурси 
підприємства, які сформовані за рахунок первинного 
капіталу, наданого власником, інших внесків юридич-
них та фізичних осіб, резервів, накопичених підпри-
ємством, та спрямовані на забезпечення потреби під-
приємства в основних та оборотних коштах [9, с. 337; 
14, с. 263].
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Зазначимо, що існує також бухгалтерський під-
хід до визначення власного капіталу як різниці між 
вартістю майна та зобов’язаннями підприємства 
[12, с. 205]. Таке трактування власного капіталу зна-
йшло своє продовження у Національному положенні 
(стандарті) бухгалтерського обліку № 1 «Загальні 
вимоги до фінансової звітності», що визначає капітал 
як частину в активах підприємства, яка залишається 
після вирахування його зобов’язань [11].

Власний капітал підприємства, який первинно вкла-
дений у здійснення господарської діяльності, прийнято 
називати інвестованим або авансованим. З позиції кон-
цепції кругообігу капіталу це первинна форма капіталу, 
виражена переважно у грошовій формі, хоча власники 
можуть авансувати у виробництво певні майнові цін-
ності (землю, транспортні засоби, трактори й автомо-
білі, будинки та споруди). Окрім інвестованого капіталу, 
в складі власного капіталу є накопичений капітал, тобто 
виражена у вигляді нерозподіленого прибутку додана 
вартість капіталу (К´) одержана підприємством у резуль-
таті використання інвестованого капіталу. Основним 
джерелом приросту власного капіталу підприємства є 
прибуток, за рахунок якого підприємство може форму-
вати резервний капітал або здійснювати дооцінку капі-
талу, решта прибутку капіталізується (реінвестується) у 
вигляді нерозподіленого прибутку.

Власний капітал підприємства є основним джере-
лом формування його майна. Наявність власного капі-
талу – це запорука діяльності будь-якого підприємства, 
оскільки без нього неможливо сформувати первинні 
виробничі фонди (основні засоби та виробничі запаси). 
Формування власного капіталу підприємства відбува-
ється ще до початку його діяльності, коли формується 
статутний чи пайовий капітал. Відповідно до нових 
вимог НП(с)БО № 1, первинну вартість власного капі-
талу, яка інвестується його власниками чи учасниками, 
а це можуть бути юридичні чи фізичні особи, з метою 
закупівлі чи формування необхідних для початку 
господарської діяльності активів прийнято називати 
зареєстрованим (пайовим) капіталом. [11] Розмір 
зареєстрованого капіталу чітко прописується в уста-
новчих документах (статуті), а його мінімальний роз-
мір регламентується нормативно-правовими докумен-
тами. Основними організаційно-правовими формами 
функціонування сільськогосподарських підприємств є 
товариства з обмеженою відповідальністю та приватні 
підприємства (в тому числі фермерські господарства), 
мінімальний розмір зареєстрованого капіталу яких, 
згідно з чинним законодавством, не встановлений. 

Зазначимо, що процес формування власного капі-
талу не завершується після реєстрації підприємства 
та початку здійснення ним господарської діяльності. 
Цей процес є безперервним, оскільки на протязі усієї 
своєї діяльності підприємство нарощує власний капі-
тал через реінвестування чистого прибутку або змен-
шує його через непокритий збиток, формує відповідно 
до установчих документів резервний капітал, здійснює 
переоцінку майна через капітал у дооцінках, а також 
власниками підприємства може формуватися додатко-
вий капітал, який вноситься вже після формування ста-
тутного зареєстрованого капіталу в розмірі відповідно 
до частки в зареєстрованому капіталі.

Що стосується резервного капіталу, то за своєю 
економічною суттю це зарезервована частина влас-

ного капіталу підприємства, яка акумулюється з метою 
внутрішнього страхування господарської діяльності 
як своєрідна гарантія безперебійної роботи підприєм-
ства та забезпечення інтересів третіх осіб. Резервний 
капітал формується за рахунок доходу підприємства, 
а його розмір визначається в установчих документах 
як частка від прибутку. Для деяких галузей мінімаль-
ний розмір резервного капіталу встановлюється зако-
нодавством, однак сільськогосподарські підприємства 
до таких не належать. Відзначимо також, що наявність 
та розмір резервного капіталу цікавлять донорів залу-
ченого (як довгострокового, так і короткострокового) 
капіталу, оскільки додає їм впевненості у погашенні 
підприємством своїх зобов'язань. Деколи кредитори 
радять реципієнтам капіталу формувати резервний 
капітал як одну з умов надання кредиту [7, с. 101].

Розглянуті вище нами елементи власного капіталу 
підприємства мають переважно статичний характер, 
а їх збільшення чи зменшення повинно бути відобра-
жене в установчих документах. Однак у складі влас-
ного капіталу є і динамічний складник у вигляді капі-
талу в дооцінках та нерозподіленого прибутку.

Капітал у дооцінках – порівняно новий еле-
мент власного капіталу, який виокремився згідно із  
НП(с)БО №1 «Загальні вимоги до фінансової звіт-
ності». Цей вид капіталу формується внаслідок пере-
оцінки майна підприємства, а саме необоротних акти-
вів та фінансових інструментів. Якщо підприємство 
проводить переоцінку майна в бік збільшення його 
вартості, а це стосується переважно фінансових інстру-
ментів, то капітал у дооцінках збільшується. Але якщо 
підприємство уцінює необоротні активи внаслідок 
втрати їх корисності, то капітал у дооцінках, навпаки, 
зменшується. Оскільки переоцінка вартості майна під-
приємства нормативно не регулюється, а фінансовими 
інструментами типові сільськогосподарські підприєм-
ства не володіють, то зазвичай сільськогосподарські 
підприємства капітал у дооцінках не формують.

Одним із найважливіших складників власного 
капіталу сільськогосподарських підприємств є нероз-
поділений прибуток. За своєю економічною сутністю 
нерозподілений прибуток є реінвестований за бажан-
ням власників у подальшу господарську діяльність 
приріст авансованого капіталу, який виникає в резуль-
таті його кругообігу. При цьому чим швидше відбува-
тиметься процес кругообігу капіталу за сталої нормі 
рентабельності, тим більшим буде його приріст. 

Тут слід відзначити, що не весь прибуток під-
приємства виступає джерелом формування власного 
капіталу, а лише та його частина, яка залишається на 
підприємстві після сплати дивідендів учасникам та 
формування резервного капіталу. Нерозподілений при-
буток – це акумульований наростаючим підсумком 
чистий прибуток підприємства, який воно одержувало 
протягом минулих періодів. Розмір нерозподіленого 
прибутку підприємства залежить від результатів гос-
подарської діяльності, дивідендної політики підприєм-
ства, стратегії та цілей, які воно ставить перед собою. 
Таким чином, темпи зростання власного капіталу під-
приємства в частині зростання реінвестованого при-
бутку залежать від ситуативних побажань його влас-
ників щодо споживання приросту капіталу чи його 
спрямування на розширене відтворення. Отже, інди-
відуальний підхід до процесу формування власного 
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капіталу з урахуванням специ-
фіки здійснення господарської 
діяльності в сільському госпо-
дарстві та умов зовнішнього 
середовища є ще однією його 
особливістю.

Говорячи про особливості 
формування власного капіталу 
та його значення для здій-
снення господарської діяль-
ності сільськогосподарських 
підприємств, слід відзначити, 
що є низка особливостей 
пов’язаних зі специфічним 
характером агарного вироб-
ництва. Серед таких специ-
фічних особливостей ведення 
бізнесу в сільському господар-
стві відзначимо високу капі-
талоємність виробництва, що 
зумовлює більшу, ніж в інших 
галузях, потребу в необорот-
них активах. З логіки побудови 
оптимальної структури сукуп-
ного капіталу підприємства 
випливає, що для забезпечення 
фінансової стійкості та плато-
спроможності підприємства 
нарощування необоротних 
активів приблизно має відбу-
ватися тими самими темпами, 
що і зростання власного капі-
талу. Отже, специфіка ведення 
сільськогосподарського бізнесу зумовлює вищу, ніж 
в інших сферах, частку власного капіталу в структурі 
джерел формування майна підприємств. Зазначимо, що 
для сільського господарства характерною є сезонність 
виробництва та специфічний тривалий період вироб-
ничого циклу. Так, у галузі рослинництва виробничий 
процес триває близько 9 місяців, що значно уповіль-
нює оборот всього капіталу загалом та його власної 
частини зокрема, а також збільшує період їх окупності.

Станом на кінець 2016 року власний капітал сіль-
ськогосподарських підприємств України зріс на 
93 638,1 млн. грн., або 34,4%. Проте його частка у 
структурі джерел фінансування діяльності сільсько-
господарських підприємств протягом останніх років 
катастрофічно зменшилася (рис. 1). Більшість сіль-
ськогосподарських підприємств функціонує на межі 
ймовірності банкрутства, а деякі вже є неплатоспро-
можними та фінансово залежними від кредиторів. 
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Ситуація ще більше ускладнюється надмірним зрос-
танням поточних зобов’язань та забезпечень сільсько-
господарських підприємств, частка який у структурі 
балансу станом на кінець 2016 року становила 72,1%.

При цьому зазначимо, що показник фінансової 
незалежності підприємств, які займаються тільки тва-
ринництвом, у 2016 році на 75% був вищим порівняно 
з аналогічним показником підприємств, які займа-
ються винятково рослинництвом. А у підприємств із 
змішаним сільськогосподарським виробництвом вза-
галі загальний розмір власного капіталу є від’ємним 
через те, що непокритий збиток господарств переви-
щував розмір іншого авансованого капіталу.

У структурі власного капіталу сільськогосподар-
ських підприємств України переважну частку займає 
нерозподілений прибуток. При цьому питома вага 
нерозподіленого прибутку станом на кінець 2016 року 
порівняно з кінцем 2012 року зросла на 16,5 відсо-

Рис. 1. Частка власного капіталу в структурі джерел фінансування 
сільськогосподарських підприємств України, % [13, с. 171–172]

Рис. 2. Динаміка коефіцієнтів фінансової автономії сільськогосподарських 
підприємств України станом на кінець року [13, с. 171–172]

Таблиця 1
Структура власного капіталу сільськогосподарських підприємств України (на кінець року, %)

Елементи власного капіталу 2012 р. 2013 р. 2014 р. 2015 р. 2016 р. 2016 р. до  
2012 р. (+, -)

Власний капітал 100 100 100 100 100 0
Зареєстрований капітал 17,8 18,6 18,0 11,8 10,6 -7,2
Додатковий капітал 19,9 18,4 18,5 12,9 12,1 -7,8
Резервний капітал 8,5 9,1 9,3 6,8 6,7 -1,8
Нерозподілений прибуток 55,1 55,5 55,9 69,7 71,6 16,5
Неоплачений і вилучений капітал 1,4 1,7 1,8 1,2 1,0 -0,4

Джерело: розраховано за даними Державної служби статистики України [13, с. 178]
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ткових пунктів, а розмір цього джерела фінансування 
збільшився майже у 2,4 раза.

Висновки. Результати дослідження свідчать, що 
фінансове становище сільськогосподарських підпри-
ємств, їх фінансова стійкість, платоспроможність, 
ефективне функціонування, а отже, і задоволення еко-
номічних вигод власників, значною мірою залежать 
від того, яким обсягом капіталу загалом вони розпоря-
джається, чи є оптимальною частка в ньому власного 
капіталу, а головне, наскільки якісно капітал підпри-
ємства трансформується у основні та оборотні засоби 
виробництва. Власний капітал сільськогосподарських 
підприємств – це попередньо сформовані та акумульо-
вані власником або власниками фінансові ресурси, які 

спрямовуються на формування майна підприємства 
(не оборотних та оборотних активів), а також накопи-
чені в результаті господарської діяльності фінансові 
ресурси, які у вигляді нерозподіленого прибутку аван-
суються в господарську діяльність. 

Загалом оцінюючи структурні зрушення у процесі 
формування власного капіталу сільськогосподарських 
підприємств України, можна вказати на негативні 
тенденції щодо формування оптимальної структури.  
На жаль, основним джерелом фінансування активів 
підприємства стає поточна кредиторська заборгова-
ність, оскільки розмір власного капіталу сільськогос-
подарських підприємств не в змозі забезпечити безпе-
ребійне здійснення господарської діяльності. 
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