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Дîñë³äæåíî òåîðåòè÷í³ àñïåêòè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ, ïðîàíàë³зî-
âàíî éîãî ïåðåâàãè òà íåäîë³êè ÿê äæåðåëà ф³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Сèñòåìàòèзîâàíî òà 
îбґðóíòîâàíî âïëèâ ÷èííèê³â зîâí³шíüîãî òà âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà ñóб’єêòà ï³äïðèєìíèöòâà, щî 
âèзíà÷àюòü ïð³îðèòåòí³ñòü зàëó÷åííÿ âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â. Ðîзшèðåíî ïåðåë³ê фóíêö³é âëàñ-
íîãî êàï³òàëó òà ðîзêðèòî ñóòí³ñòü ïðèíöèï³â óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: âëàñíèé êàï³òàë, ñòàä³ÿ æèòòєâîãî öèêëó ï³äïðèєìñòâà, êîìåðö³éíèé ðèзèê, åфåêò 
ф³íàíñîâîãî âàæåëÿ, åфåêò âèðîбíè÷îãî âàæåëÿ, êðåäèòíèé ðåéòèíã, ф³íàíñîâèé ðèзèê.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ðîзâèòîê ï³äïðèєìíèöü-
êîї ä³ÿëüíîñò³ ó ñâ³ò³ ñóïðîâîäæóєòüñÿ зíà÷íèìè 
åêîíîì³÷íèìè ñóïåðå÷íîñòÿìè. Îäí³єю з íàéâàæ-
ëèâ³шèх ïðîбëåì, з ÿêîю ñòèêàюòüñÿ àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà, є íåäîñòàòíÿ åфåêòèâí³ñòü îðãàí³зàö³ї 
óïðàâë³ííÿ їхí³ì âëàñíèì êàï³òàëîì. Ç îãëÿäó 
íà òå, щî âëàñíèé êàï³òàë ÷è íå íàéâàæëèâ³-
шèé ÷èííèê åêîíîì³÷íîãî äîбðîбóòó, óïðàâë³ííÿ 
íèì íåîбх³äíî ñüîãîäí³ òëóìà÷èòè ÿê öåíòðàëüíó 
ëàíêó óñüîãî êîìïëåêñó зàхîä³â, ñïðÿìîâàíèх íà 
зàбåзïå÷åííÿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó. 

Òðàíñфîðìàö³ÿ åêîíîì³÷íèх â³äíîñèí íà ñó÷àñ-
íîìó åòàï³ ðîзâèòêó åêîíîì³êè Уêðàїíè ïîòðåбóє 
зíà÷íèх ãðîшîâèх âêëàäåíü, òîìó êîæåí ñóб’єêò 
ãîñïîäàðюâàííÿ ïîâèíåí ñàìîñò³éíî âèð³шóâàòè 
ïèòàííÿ зб³ëüшåííÿ ñâîãî êàï³òàëó, éîãî åфåê-
òèâíîãî ³íâåñòóâàííÿ. Âèб³ð âàð³àíò³â ³ шëÿх³â 
зàëó÷åííÿ êàï³òàëó ìàє îñîбëèâîñò³, зîêðåìà, 
зàëåæíî â³ä ñфåðè ä³ÿëüíîñò³, îðãàí³зàö³éíî-ïðà-
âîâîї фîðìè ï³äïðèєìñòâà òîщî. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Çíà-
÷íèé âíåñîê ó âèð³шåííÿ ñêëàäíèх ïðîбëåì ïîë³-
òèêè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì зðîбèëè 
â³ò÷èзíÿí³ â÷åí³, òàê³ ÿê ². Àíñîфф, Â. Бàë³öüêà, 
². Бëàíê, Â. Гð³í÷åíêî, Ì. Êîзîð³з, Ò. Êðàìàðåíêî, 
Ì. Êðóïêà, ². Люòèé, Â. Ì³щåíêî, С. Íàóìåíêîâà, 
Â. Пîíîìàðåíêî, Î. Òåðåщåíêî, Г. Шâèäàíåíêî, 
Í. Шåâ÷óê.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Пîïðè шèðîêå âèñâ³òëåííÿ ïðîбëåì 
óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ñóб’єêò³â ãîñïîäà-
ðюâàííÿ ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³, зà óìîâ äèíàì³÷-
íèх зì³í òà íåïåðåäбà÷óâàíîñò³ åêîíîì³÷íîї ñèòó-
àö³ї â Уêðàїí³ òà ñâ³ò³, íåîбх³äíî ñèñòåìàòèзóâàòè 
òà óзàãàëüíèòè òåîðåòèêî-ìåòîäè÷í³ àñïåêòè ìîб³-
ë³зàö³ї âëàñíîãî êàï³òàëó ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêî-
íîì³êè, àêòóàë³зóâàòè òåîðåòè÷í³ ïèòàííÿ, ÿê³ 
б äàëè зìîãó зàбåзïå÷èòè íàëåæíó ÿê³ñòü îðãà-
í³зàö³ї ф³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ íà â³ò÷èзíÿíèх 
ñóб’єêòàх ï³äïðèєìíèöòâà.

Òàбëèöÿ 1
Ôóíêö³ї âëàñíîãî êàï³òàëó 

Íàçâà фóíêö³ї Çíà÷åííÿ фóíêö³ї

Фóíêö³ÿ зàñíóâàííÿ òà 
ââåäåííÿ â ä³ю ï³äïðèєìñòâà

Сòàòóòíèé êàï³òàë – öå ф³íàíñîâà îñíîâà äëÿ ââåäåííÿ â ä³ю бóäü-ÿêîãî ï³äïðèєì-
ñòâà

Фóíêö³ÿ äîâãîñòðîêîâîãî 
ф³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ Âëàñíèé êàï³òàë âèêîðèñòîâóєòüñÿ ï³äïðèєìñòâîì íåîбìåæåíî äîâãî

Фóíêö³ÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ Â³äïîâ³äàëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà ïåðåä зîâí³шí³ìè êîðèñòóâà÷àìè âèзíà÷àєòüñÿ ñóìîю 
âëàñíîãî êàï³òàëó, â³äîбðàæåíîю â бàëàíñ³

Фóíêö³ÿ êîìïåíñàö³ї ïîíåñåíèх 
збèòê³â (зàхèñíà фóíêö³ÿ)

Чèì б³ëüшèé âëàñíèé êàï³òàë, òèì б³ëüшà éìîâ³ðí³ñòü ïîãàшåííÿ збèòê³â ï³äïðèєì-
ñòâà òà óíèêíåííÿ бàíêðóòñòâà

Фóíêö³ÿ зàбåзïå÷åííÿ 
ïåðñïåêòèâíîї êðåäèòîєìíîñò³

Âëàñíèé êàï³òàë є ãàðàíò³єю ïîãàшåííÿ êðåäèòó. Íàÿâí³ñòü б³ëüшîãî âëàñíîãî 
êàï³òàëó ñâ³ä÷èòü ïðî âèщó êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèєìñòâà, à òàêîæ ðîзшèðює 
ìîæëèâîñò³ зàëó÷åííÿ ïîзèêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ â ìàéбóòíüîìó

Фóíêö³ÿ ф³íàíñóâàííÿ ðèзèêó Âëàñíèé êàï³òàë âèêîðèñòîâóєòüñÿ ó âèïàäêó зä³éñíåííÿ ï³äïðèєìñòâîì ðèзèêîâèх 
ïðîåêò³â

Фóíêö³ÿ óïðàâë³ííÿ òà 
êîíòðîëю

Çàêîíîäàâñòâî ïåðåäбà÷àє ó÷àñòü âëàñíèê³â ï³äïðèєìñòâà â éîãî óïðàâë³íí³. Âîëî-
ä³ííÿ êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é є òîòîæíèì фàêòè÷íîìó êîíòðîëю íàä ï³äïðèєì-
ñòâîì, òîбòî äàє зìîãó óïðàâëÿòè âèðîбíè÷îю òà ф³íàíñîâîю ïîë³òèêîю ï³äïðèєìñòâà

Фóíêö³ÿ ðîзïîä³ëó äîхîä³â ³ 
àêòèâ³â

Чàñòêè îêðåìèх âëàñíèê³â ó êàï³òàë³ є îñíîâîю ïðè ðîзïîä³ë³ ф³íàíñîâîãî ðåзóëü-
òàòó ³ ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³ї ï³äïðèєìñòâà

Ðåïðåзåíòàòèâíà фóíêö³ÿ
Çíà÷íèé âëàñíèé êàï³òàë ñïðèÿє фîðìóâàííю ïîзèòèâíîãî ³ì³äæó ï³äïðèєìñòâà ó 
éîãî òåïåð³шí³х ³ ìàéбóòí³х б³зíåñ-ïàðòíåð³â. Êð³ì òîãî, ïðàöюâàòè íà òàêîìó ï³ä-
ïðèєìñòâ³ ïðåñòèæíî, щî ñïðèÿє зàëó÷åííю êâàë³ф³êîâàíîãî ïåðñîíàëó

Фóíêö³ÿ ïîòî÷íîãî óïðàâë³ííÿ 
ï³äïðèєìñòâîì

Âëàñíèé êàï³òàë є îñíîâîю ³íфîðìàö³éíîї òà àíàë³òè÷íî-ìàòåìàòè÷íîї бàзè äëÿ îïå-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ñóб’єêòîì ãîñïîäàðюâàííÿ

Íîðìàòèâíà фóíêö³ÿ Пðèì³ðîì, â³ä îбñÿãó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó зàëåæèòü ìàêñèìàëüíèé îбñÿã åì³ñ³ї îбë³-
ãàö³é ÀÒ

Сòàòèñòè÷íà фóíêö³ÿ Âëàñíèé êàï³òàë âèêîðèñòîâóєòüñÿ ïðè îб÷èñëåíí³ зàãàëüíîåêîíîì³÷íèх ïîêàзíèê³â 
êàï³òàë³зàö³ї ï³äïðèєìñòâ òà ïîêàзíèê³â åêîíîì³÷íîї бåзïåêè äåðæàâè

Êîìóí³êàòèâíà Âëàñíèé êàï³òàë âèñòóïàє ³íñòðóìåíòîì âзàєìîä³ї ï³äïðèєìñòâà з âëàñíèêàìè, 
ìåíåäæìåíòîì, êë³єíòàìè, ïîñòà÷àëüíèêàìè, êðåäèòîðàìè òà äåðæàâîю

Òðàíñфîðìàö³éíà Çäàòí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó шâèäêî ³ бåз îбìåæåíü ïåðåòâîðюâàòèñü ó âèðîбíè÷èé 
ðåñóðñ ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ

Джåðåëî: ðîçðîбëåíî àâòîðàмè íà îñíîâ³ [5]
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Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàє â óäîñêîíàëåíí³ òåîðåòè÷-
íèх îñíîâ ïîë³òèêè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì 
з ìåòîю фîðìóëюâàííÿ ïðàêòè÷íèх ðåêîìåíäàö³é 
щîäî àêóìóëÿö³ї âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â äëÿ 
ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ âèðîбíè÷î-ãîñïîäàð-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ. Â³ä-
ïîâ³äíî äî Íàö³îíàëüíèх ïîëîæåíü (ñòàíäàðò³â) 
бóхãàëòåðñüêîãî îбë³êó, âëàñíèé êàï³òàë – öå 
÷àñòèíà â àêòèâàх ï³äïðèєìñòâà, щî зàëèшàєòüñÿ 
ï³ñëÿ âèðàхóâàííÿ éîãî зîбîâ’ÿзàíü. Âëàñíèé 
êàï³òàë хàðàêòåðèзóє зàãàëüíó âàðò³ñòü зàñîб³â 
ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ íàëåæàòü éîìó íà ïðàâàх âëàñ-
íîñò³ òà âèêîðèñòîâóюòüñÿ íèì äëÿ фîðìóâàííÿ 
ïåâíîї ÷àñòèíè éîãî àêòèâ³â [9, ñ. 272].

Дëÿ ф³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òà-
ëîì òàêîæ âàæëèâèì є âèзíà÷åííÿ éîãî фóíêö³é, 
щî íàâåäåíî ó òàбëèö³ 1.

Âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó äëÿ ф³íàí-
ñóâàííÿ ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ 
ïîâ’ÿзàíå з íèзêîю ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â öüîãî äæå-
ðåëà êàï³òàëó (òàбë. 2).

Сóб’єêò ãîñïîäàðюâàííÿ, зàëó÷àю÷è äîäàòêîâ³ 
îбñÿãè âëàñíîãî êàï³òàëó, зб³ëüшóє ñâîю ф³íàí-
ñîâó ñò³éê³ñòü ³ ïëàòîñïðîìîæí³ñòü òà ì³í³ì³зóє 
ðèзèê бàíêðóòñòâà, ïðîòå íå âèêîðèñòîâóє ìîæ-
ëèâîñòåé зðîñòàííÿ ф³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó, ïðè-
ðîñòó ф³íàíñîâîї ðåíòàбåëüíîñò³ âêëàäåíîãî êàï³-
òàëó òà ïîäàòêîâîї åêîíîì³ї.

Íà ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü щîäî óïðàâë³ííÿ âëàñ-
íèì êàï³òàëîì âïëèâàє бàãàòî ÷èííèê³â åêîíî-
ì³÷íîãî ñåðåäîâèщà. Пð³îðèòåòí³ñòü зàëó÷åííÿ 
âëàñíîãî ф³íàíñóâàííÿ âèзíà÷àюòü, зîêðåìà, âíó-
òð³шí³ хàðàêòåðèñòèêè ï³äïðèєìñòâà ³ ï³äхîäè 
âëàñíèê³â òà ìåíåäæåð³â (îäíå òîâàðèñòâî âèбèðàє 
ìåòîä зб³ëüшåííÿ êàï³òàëó ÷åðåз åì³ñ³ю àêö³é, 
³íшå – îбèðàє ïîë³òèêó âíóòð³шíüîãî ф³íàíñó-
âàííÿ, ìîб³ë³зóю÷è ðåзåðâè ³ ðå³íâåñòóю÷è б³ëüшó 
÷àñòèíó ïðèбóòêó òîщî). Пåâíèé âïëèâ íà ïðè-
éíÿòòÿ ð³шåíü, ïîâ’ÿзàíèх ³з фîðìóâàííÿì âëàñ-
íîãî êàï³òàëó, ìàє ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ òîâàðè-
ñòâà (зîâí³шí³ ³ âíóòð³шí³ âëàñíèêè), ф³íàíñîâà 

³íфðàñòðóêòóðà (ñòóï³íü ðîзâèíóòîñò³ фîíäîâîãî 
ðèíêó), ïðàâîâà ñèñòåìà (зàхèщåí³ñòü ³íâåñòî-
ð³â, зàêîíîäàâ÷à бàзà ïðî бàíêðóòñòâî) [7]. Êð³ì 
âèщåзãàäàíèх, ïðè зàëó÷åíí³ âëàñíîãî êàï³òàëó 
íåîбх³äíî âðàхîâóâàòè íèзêó îб’єêòèâíèх ÷èííè-
ê³â âïëèâó зîâí³шíüîãî òà âíóòð³шíüîãî ñåðåä-
îâèщà, зîêðåìà, òàêèìè ÷èííèêàìè âíóòð³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ, íà íàш 
ïîãëÿä, ìàюòü бóòè:

1. Хàðàêòåð îïåðàц³éíîї ä³яëüíîñò³ ñóб’єêòà 
ãîñïîäàðюâàííя (òðèâàë³ñòü îïåðàц³éíîãî цèêëó, 
ãàëóçü ä³яëüíîñò³). Пðè òðèâàëîìó îïåðàö³éíîìó 
öèêë³ ³ñíóє зíà÷íî âèщà ïîòðåбà ó âëàñíîìó êàï³-
òàë³. Çàзâè÷àé ñóб’єêòè ãîñïîäàðюâàííÿ з âèñî-
êîю ÷àñòêîю íåîбîðîòíèх àêòèâ³â ó їх ñòðóêòóð³ 
òà з âèñîêèì ð³âíåì фîíäîì³ñòêîñò³ îòðèìóюòü 
íèæ÷èé êðåäèòíèé ðåéòèíã, òîìó зìóшåí³ îбè-
ðàòè ïð³îðèòåòíèì äæåðåëîì ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â 
âëàñíèé êàï³òàë.

2. Рåíòàбåëüí³ñòü îïåðàц³éíîї ä³яëüíîñò³ ï³ä-
ïðèємñòâà. Б³ëüшèé îбñÿã ïðèбóòêó â³ä îñíîâíîї 
ä³ÿëüíîñò³ äàє зìîãó ðå³íâåñòóâàòè éîãî ÷àñòèíó ó 
âèðîбíè÷ó ä³ÿëüí³ñòü зð³ëîãî ï³äïðèєìñòâà, òîбòî 
ïðîâîäèòè ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü зà ðàхóíîê 
âëàñíèх ðåñóðñ³â.

3. Сòðàòåã³чíà ïîçèц³я âëàñíèê³â ³ мåíåäжå-
ð³â ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííя. Êîíñåðâàòèâí³ñòü 
âëàñíèê³â òà óïðàâë³íö³â ñóб’єêòà ãîñïîäàðю-
âàííÿ ïåðåäбà÷àє ïðîâàäæåííÿ ä³ÿëüíîñò³ з ì³í³-
ì³зàö³єю ðèзèê³â, ðåзóëüòàòîì ÷îãî є ïåðåâàæíå 
ф³íàíñóâàííÿ зà ðàхóíîê âëàñíèх ðåñóðñ³â.

4. Вïëèâ îïåðàц³éíîãî òà ф³íàíñîâîãî ðèçèê³â. 
Çðîñòàííÿ зàãàëüíîãî îбñÿãó ïðèбóòêó ñóб’єêòà 
ãîñïîäàðюâàííÿ âèзíà÷àєòüñÿ ñï³ëüíèì âïëè-
âîì åфåêò³â âèðîбíè÷îãî òà ф³íàíñîâîãî âàæå-
ë³â, òîìó ï³äïðèєìñòâà, äëÿ ÿêèх ñèëà âïëèâó 
âèðîбíè÷îãî âàæåëÿ ÷åðåз ãàëóзåâ³ îñîбëèâîñò³ 
ä³ÿëüíîñò³ є íèæ÷îю, à îбñÿã âèïóñêó ³ ðåàë³зàö³ї 
ïðîäóêö³ї зðîñòàє, ìàюòü ìîæëèâ³ñòü (зà ³íшèх 
ð³âíèх óìîâ) зб³ëüшóâàòè êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîãî 
âàæåëÿ, òîбòî зàëó÷àòè б³ëüш³ îбñÿãè бîðãîâîãî 
ф³íàíñóâàííÿ.

Òàбëèöÿ 2
Ïåðåâàãè òà íåäîë³êè âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà

Ïåðåâàãè Íåäîë³êè 

1. Сóìà âëàñíîãî ïî÷àòêîâî âêëàäåíîãî êàï³òàëó 
є ф³íàíñîâîю îñíîâîю ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà òà ïåðåбóâàє ó âëàñíîñò³ ñóб’єêòà 
ãîñïîäàðюâàííÿ бåзñòðîêîâî íà бåзïîâîðîòí³é 
îñíîâ³
2. Âëàñíèé êàï³òàë зàëó÷àюòü зà ð³шåííÿì 
îðãàí³â óïðàâë³ííÿ ï³äïðèєìñòâà, òîбòî íå 
ïîòð³бíà зãîäà òà ïîãîäæåííÿ óìîâ äîäàòêîâîãî 
ф³íàíñóâàííÿ ³íшèх ä³ëîâèх îäèíèöü, îñîбëèâî 
ÿêщî ÷àñòèíó âëàñíîãî êàï³òàëó àêóìóëююòü з 
âíóòð³шí³х äæåðåë
3. Сфîðìîâàí³ з âëàñíîãî êàï³òàëó àêòèâè, 
ïîð³âíÿíî з àêòèâàìè, ÿê³ фîðìóюòü з ïîзè-
êîâîãî ф³íàíñóâàííÿ, ãåíåðóюòü âèщó íîðìó 
ïðèбóòêó, îñê³ëüêè зà âèêîðèñòàííÿ âëàñíèх 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ñïëàòà ïîзèêîâîãî â³äñîòêà 
íå ïåðåäбà÷åíà, à âèïëàòà äèâ³äåíä³â â àêö³-
îíåðíèх òîâàðèñòâàх â³äбóâàєòüñÿ íà ï³äñòàâ³ 
ð³шåííÿ збîð³â àêö³îíåð³â, òîбòî äèâ³äåíäè 
ìîæóòü íå âèïëà÷óâàòè
4. У ðàз³ äîäàòêîâîãî зàëó÷åííÿ âëàñíîãî êàï³-
òàëó з âíóòð³шí³х òà зîâí³шí³х äæåðåë ф³íàí-
ñîâà ñò³éê³ñòü òà ïëàòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèєì-
ñòâà зðîñòàє
5. Ðèзèê бàíêðóòñòâà â ðàз³ âèêîðèñòàííÿ âëàñ-
íîãî êàï³òàëó є íåзíà÷íèì ïîð³âíÿíî ³з зàëó÷åí-
íÿì ïîзèêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ äëÿ ðîзшèðåííÿ 
бàзè ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ï³äïðèєìñòâà

1. Îбìåæåí³ñòü âèбîðó äæåðåë äîäàòêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ ³, â³äïî-
â³äíî, ìîæëèâîãî îбñÿãó зàëó÷åííÿ êàï³òàëó äëÿ ðîзшèðåííÿ ф³íàí-
ñîâî-ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà
2. Âàðò³ñòü äîäàòêîâî зàëó÷åíîãî âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà 
ïåðåâèщóє âàðò³ñòü ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, зàëó÷åíèх з àëüòåðíàòèâ-
íèх äæåðåë ïîзèêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ, щî ïîâ’ÿзàíî з âèщèì ðèзè-
êîì àêö³îíåð³â ï³äïðèєìñòâà, ïîð³âíÿíî з éîãî êðåäèòîðàìè
3. Íåìà ìîæëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ «ïîäàòêîâîãî щèòà», îñê³ëüêè 
äèâ³äåíäè, ÿê³ є ö³íîю âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó, âèïëà÷ó-
юòü з ÷èñòîãî ïðèбóòêó (òîä³ ÿê ñïëàòà â³äñîòê³â зà зîбîâ’ÿзàííÿìè 
є ÷àñòèíîю ф³íàíñîâèх âèòðàò ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ ³ зìåíшóє 
бàзó îïîäàòêóâàííÿ ïîäàòêîì íà ïðèбóòîê ï³äïðèєìñòâ)
4. Дîäàòêîâà åì³ñ³ÿ àêö³é ïåðåäбà÷àє зàãðîзó ñêóïîâóâàííÿ àêö³é 
ñòîðîíí³ìè ³íâåñòîðàìè, щî ïîòåíö³éíî ìîæå ñïðè÷èíèòè зì³íó 
ïîë³òèêè ï³äïðèєìñòâà òà зì³íó ñêëàäó éîãî îðãàí³â óïðàâë³ííÿ
5. Íå âèêîðèñòàíà ìîæëèâ³ñòü ïðèðîñòó ðåíòàбåëüíîñò³ âëàñíîãî 
êàï³òàëó ÷åðåз зàëó÷åííÿ ïîзèêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ, îñê³ëüêè зà 
óìîâ âèêîðèñòàííÿ âèíÿòêîâî âëàñíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â íåìîæ-
ëèâèì є ïåðåâèщåííÿ ф³íàíñîâîї ðåíòàбåëüíîñò³ íàä åêîíîì³÷íîю 
ðåíòàбåëüí³ñòю ï³äïðèєìñòâà
6. Çàëó÷åííÿ äîäàòêîâîãî àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó зàзâè÷àé ïåðåä-
бà÷àє âèêîðèñòàííÿ ïîñëóã ïîñåðåäíèê³â äëÿ âèхîäó åì³òåíòà íà 
фîíäîâèé ðèíîê, щî, бåзóìîâíî, зб³ëüшóє òåхí³÷í³ âèòðàòè íà зàëó-
÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â
7. Íåìîæëèâ³ñòü зàбåзïå÷èòè äîñòàòí³é îбñÿã ф³íàíñóâàííÿ ïîòðåб 
ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ÷åðåз зàëó÷åííÿ äîäàòêîâîãî 
зîâí³шíüîãî ф³íàíñóâàííÿ зà íåñïðèÿòëèâèх êîëèâàíü êîí’юíêòóðè 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó
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5. Сòàä³я жèòòєâîãî цèêëó ñóб’єêòà ãîñïîäà-
ðюâàííя. П³äïðèєìñòâà, щî ïåðåбóâàюòü íà åòàï³ 
зð³ëîñò³, ïîâèíí³ б³ëüшîю ì³ðîю âèêîðèñòîâó-
âàòè âëàñí³ ф³íàíñîâ³ ðåñóðñè, зîêðåìà âíóòð³шí³, 
îñê³ëüêè åì³ñ³ÿ àêö³é äëÿ ðîзшèðåííÿ ф³íàíñîâîї 
бàзè зð³ëèìè ï³äïðèєìñòâàìè ìîæå ñïðèéìàòèñÿ 
³íâåñòîðàìè з ïåâíîю ïåðåñòîðîãîю.

Îñíîâíèìè ÷èííèêàìè зîâí³шíüîãî ñåðåä-
îâèщà, ÿê³ âïëèâàюòü íà ïð³îðèòåòè â зàëó÷åíí³ 
ф³íàíñóâàííÿ, ââàæàєìî, є òàê³:

1. Сòàí òîâàðíîãî ðèíêó. Âîëàòèëüí³ñòü 
ïîïèòó íà ïðîäóêö³ю ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ 
òà íåïåðåäбà÷óâàí³ñòü äèíàì³êè òîâàðíîãî ðèíêó 
є ÷èííèêàìè íàðîщåííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó äëÿ 
ì³í³ì³зàö³ї ф³íàíñîâèх ðèзèê³â.

2. Р³âåíü îïîäàòêóâàííя äîхîäó ³íâåñòîð³â 
â³ä âîëîä³ííя ц³ííèмè ïàïåðàмè. Çíèæåííÿ àбî 
àíóëюâàííÿ ïîäàòêîâèх ñòàâîê íà îïåðàö³ї з ö³í-
íèìè ïàïåðàìè ³íäóêóє ðîзâèòîê фîíäîâîãî ðèíêó 
òà ³íâåñòèö³éíèх ïðîöåñ³â òà ïðèñêîðює ïåðåëèâ 
â³ëüíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â íàñåëåííÿ ó ³íâåñòè-
ö³ї äëÿ ï³äïðèєìñòâ.

3. Ц³íè фîíäîâîãî ðèíêó. Ìîæëèâîñò³ зàëó-
÷åííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ñóб’єêòàìè ãîñïîäàðю-
âàííÿ íà âíóòð³шíüîìó ðèíêó зàëåæàòü â³ä ð³âíÿ 
ö³í фîíäîâîãî ðèíêó.

4. Бàð’єðè âèхîäó ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííя íà 
м³жíàðîäíèé ðèíîê êàï³òàë³â. Òðóäíîщ³ âèхîäó 
íà ì³æíàðîäíèé ðèíîê êàï³òàë³â îбìåæóюòü ìîæ-
ëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâ зàëó÷àòè âëàñí³ ф³íàíñîâ³ 
ðåñóðñè â³ä зàêîðäîííèх ³íâåñòîð³â.

5. Дåðжàâíå ðåãóëюâàííя åêîíîм³чíîї ä³яëü-
íîñò³ ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííя. Ðàö³îíàëüíèé 
äåðæàâíèé êîíòðîëü, ñòàб³ëüíà òà ÿê³ñíà зàêî-
íîäàâ÷à бàзà òà äîзâ³ëüíà ñèñòåìà äàюòü зìîãó 
äëÿ шèðшîї ³ ìàñшòàбí³шîї ìîб³ë³зàö³ї âëàñíîãî 
êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà íà îñíîâ³ [1; 3; 4; 6; 8].

Âèзíà÷àю÷è êîíöåïòóàëüí³ îñíîâè зàëó÷åííÿ 
ф³íàíñóâàííÿ ó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâ, íåîб-
х³äíî, íà íàш ïîãëÿä, îñîбëèâó óâàãó àêöåíòó-
âàòè íà ïðèíöèïàх óïðàâë³ííÿ. Íà äóìêó бàãà-
òüîх äîñë³äíèê³â, ïðèíöèïè є б³ëüш ïîñò³éíèìè, 
í³æ ³íш³ åëåìåíòè ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ. Â åêî-
íîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ â зàãàëüíîìó ðîзãëÿäàюòü 
ïðèíöèïè óïðàâë³ííÿ ф³íàíñàìè ï³äïðèєìñòâà 

â ö³ëîìó, íå âèä³ëÿю÷è îêðåìèх їх ñêëàäîâèх. 
Âèхîäÿ÷è з âèщåñêàзàíîãî òà íà ï³äñòàâ³ àíàë³зó 
ïðàöü â÷åíèх, ìè ââàæàєìî äîö³ëüíèì âèä³ëèòè 
îñíîâí³ ïðèíöèïè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì 
(òàбë. 3).

Âñ³ ö³ ïðèíöèïè ïîâèíí³ ä³ÿòè îäíî÷àñíî, 
îñê³ëüêè âîíè âèзíà÷àюòü óìîâè ð³âíîâàãè òà 
åфåêòèâíîãî фóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ 
âëàñíèì êàï³òàëîì, à ð³âåíü ðåàë³зàö³ї ïðèíöèï³â 
ìîæå ñëóæèòè êðèòåð³єì ÿêîñò³ ñàìîї ñèñòåìè 
óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì. Çíàííÿ îñíî-
âíèх ïðèíöèï³â óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì 
äàє зìîãó åфåêòèâíî îðãàí³зóâàòè ïðîöåñ éîãî 
фóíêö³îíóâàííÿ íà ï³äïðèєìñòâàх, зàбåзïå÷óю÷è 
íåîбх³äíèé ð³âåíü ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ ³ ïîñò³é-
íîãî íàðîщåííÿ ðèíêîâîї âàðòîñò³ àêö³îíåðíèх 
òîâàðèñòâ. Сóòí³ñòü ïîë³òèêè óïðàâë³ííÿ щîäî 
зàбåзïå÷åííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì фóíêö³îíóâàííÿ 
ï³äïðèєìñòâà ³ âèïëàò àêö³îíåðàì зâîäèòüñÿ äî 
âèð³шåííÿ òàêèх ïèòàíü: âèб³ð ì³æ äæåðåëàìè 
фîðìóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó; âèб³ð ñхåìè ì³í³-
ì³зàö³ї ïîäàòêîâèх ïëàòåæ³â; âèб³ð фîðìè зàëó-
÷åííÿ зîâí³шí³х äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ âëàñíîãî 
êàï³òàëó òà зàбåзïå÷åííÿ їх ïðèâàбëèâîñò³ íà 
ф³íàíñîâèх ðèíêàх; äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà, âèб³ð 
ñхåì âèïëàò àêö³îíåðàì ³ ïðîïîðö³ї ì³æ ðå³íâåñòî-
âàíèì ïðèбóòêîì ³ ïðèбóòêîì, ÿêèé ñïëà÷óєòüñÿ 
âëàñíèêàì [7]. 

Âèñíîâêè. Фîðìóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ìàє 
ïåâíó ñïåöèф³êó, зóìîâëåíó îðãàí³зàö³éíî-ïðà-
âîâîю фîðìîю ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ, ó â³äïî-
â³äíîñò³ äî ÷èííîãî зàêîíîäàâñòâà Уêðàїíè. Цю 
ñïåöèф³êó ñë³ä âðàхîâóâàòè ÿê ïðè зàñíóâàíí³ 
ï³äïðèєìñòâà, òàê ³ äëÿ зàбåзïå÷åííÿ åфåêòèâíîї 
ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ó ìàéбóò-
íüîìó. Ìîб³ë³зàö³ÿ âëàñíîãî êàï³òàëó, äîñòàò-
íüîãî äëÿ åфåêòèâíîї ф³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ â ðèíêîâ³é 
åêîíîì³ö³, є ãîëîâíèì ÷èííèêîì ï³äâèщåííÿ 
ф³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó, зàбåзïå÷åííÿ êîíêóðåíò-
íèх ïåðåâàã òà ñòàб³ëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó 
ä³ëîâèх îäèíèöü. 

Íàëàãîäæåíèé òà åфåêòèâíèé ïðîöåñ óïðàâ-
ë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ 
äàє зìîãó ìàêñèì³зóâàòè éîãî ðèíêîâó âàðò³ñòü, 

Òàбëèöÿ 3
Ïðèíöèïè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ï³äïðèºìñòâ

Íàçâà Ñóòí³ñòü 

Пðèíöèï îбґðóíòóâàííÿ ïîòðåбè â äæåðåëàх 
êîшò³â

Â ïðîöåñ³ ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâ³ ñëóæбè ïîâèíí³ åêîíî-
ì³÷íî îбґðóíòóâàòè ðîзì³ðè âëàñíîãî êàï³òàëó íà âñ³х åòàïàх æèòòє-
âîãî öèêëó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà

Пðèíöèï îö³íêè âàðòîñò³ îêðåìèх äæåðåë 
âëàñíîãî êàï³òàëó ³ äîö³ëüíîñò³ їх зàëó÷åííÿ

Âñ³ äæåðåëà âëàñíîãî êàï³òàëó, ÿê³ ìîæå зàëó÷àòè ï³äïðèєìñòâî, 
ïîâèíí³ бóòè îö³íåí³ з ïîзèö³ї їхíüîї âàðòîñò³. Ò³ëüêè ï³ñëÿ öüîãî 
ìîæíà ïðèéìàòè ð³шåííÿ ïðî äîö³ëüí³ñòü їх зàëó÷åííÿ 

Пðèíöèï ïîшóêó ³ âèбîðó äæåðåë âëàñíîãî 
êàï³òàëó, âèхîäÿ÷è з ïðîâåäåíîї âàðò³ñíîї 
îö³íêè

Пîшóê ³ âèб³ð äæåðåë êîшò³â äëÿ фîðìóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó 
ïîâèíåí зä³éñíюâàòèñÿ íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîї ðàí³шå âàðò³ñíîї îö³íêè

Пðèíöèï óðàхóâàííÿ ðèзèêó â ïðîöåñ³ 
фîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó

Фîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó ïîєäíàíå з³ зíà÷íèì 
ðèзèêîì. Òîìó íàéâàæëèâ³шîю óìîâîю ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ф³íàí-
ñîâèì êàï³òàëîì є óðàхóâàííÿ ìîæëèâèх ðèзèê³â, їх ì³í³ì³зàö³ÿ ³ 
ñòðàхóâàííÿ

Пðèíöèï êîíòðîëю òà êîíòðîëю Пðîâåäåííÿ ф³íàíñîâèìè ñëóæбàìè àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ êîíòðîëю 
фîðìóâàííÿ òà åфåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó

Êîìïëåêñíèé хàðàêòåð ïðèéíÿòòÿ 
óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü òà âèñîêèé äèíàì³зì 
óïðàâë³ííÿ

Пîñò³éí³ зì³íè óìîâ зîâí³шíüîãî é âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà ïîòðå-
бóюòü â³ä ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì зäàòíîñò³ шâèäêî 
ïðèñòîñîâóâàòèñÿ äî öèх зì³í

Îð³єíòîâàí³ñòü íà ñòðàòåã³÷í³ ö³ë³ ðîзâèòêó 
ï³äïðèєìñòâà

Фîðìóâàííÿ ö³ëåé óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ïîâèííå зä³éñíю-
âàòèñÿ з óðàхóâàííÿì ñòðàòåã³÷íèх ïð³îðèòåò³â ðîзâèòêó ãîñïîäàð-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³

Джåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðàмè íà îñíîâ³ [3; 7] 
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зàбåзïå÷èòè ф³íàíñîâó ñò³éê³ñòü é ðåíòàбåëüí³ñòü, 
ì³í³ì³зóâàòè ðèзèêè ф³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ â äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³. Åфåêòèâíå 
óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì ä³ëîâèх îäèíèöü 

є âèзíà÷àëüíèì ÷èííèêîì зàбåзïå÷åííÿ êîíêó-
ðåíòíèх ïåðåâàã â³ò÷èзíÿíîї åêîíîì³êè, àêòèâ³зà-
ö³ї åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ òà ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ 
æèòòÿ ãðîìàäÿí äåðæàâè.
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THEORETICAL ASPECTS OF POLITICS OF MANAGEMENT ENTERPRISE’S PROPERTY ASSET

Summary
The theoretical aspects of management of enterprises property asset are investigational in the article, its 
advantages and defects as sourcings of activity of enterprise are analysed. Influence of factors of external 
and internal environment of business entities of enterprises that determines priority of bringing in of own 
financial resources is systematized and justified. The list of functions of property asset is extended and the 
essence of principles of management a property asset is exposed.
Keywords: property asset, stage of life cycle of an enterprise, commercial risk, effect of financial leverage, 
effect of productive leverage, credit rating, financial risk.


