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Лісніченко О. О. Фундаментально-вартісні аспекти результативності розвитку харчових підприємств України
У статті на основі застосування фундаментально-вартісного підходу визначено результативність розвитку підприємств харчової промис-
ловості України. Логіку економічного оцінювання побудовано на основі співставлення результатів формування капіталу харчових підприємств 
та прибутковості функціонування їх активів. Ефективність формування капіталу проаналізована з точки зору структури джерел формування 
активів харчових підприємств та розрахунку середньозваженої його вартості (WACC). У процесі продуктивного використання капіталу (акти-
вів) генеруються потоки прибутку, достатність яких визначає потенціал формування фундаментальної вартості досліджуваних підприємств.  
У процесі аналізу ефективності використання основного, оборотного капіталу та оцінювання інвестиційної та інноваційної активності хар-
чових підприємств визначено основні фактори та проблеми, що впливають на низький рівень прибутковості капіталу, що, у свою чергу, руйнує 
внутрішню вартість підприємств харчової промисловості.
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результативности развития пищевых предприятий Украины
В статье на основе применения фундаментально-стоимостного по-
хода сделана оценка результативности развития пищевой промыш-
ленности Украины. Логика экономического оценивания построена на 
основе сопоставления результатов формирования капитала пищевых 
предприятий и прибыльности функционирования их активов. Эффек-
тивность формирования капитала проанализирована с точки зрения 
структуры источников формирования активов пищевых предприятий 
и расчета средневзвешенной его стоимости (WACC). В процессе произ-
водительного использования капитала (активов) генерируются потоки 
прибыли, достаточность которых определяет потенциал формирова-
ния фундаментальной стоимости исследуемых предприятий. В процес-
се анализа эффективности использования основного, оборотного капи-
тала и оценки инвестиционной и инновационной активности пищевых 
предприятий определены основные факторы и проблемы, влияющие на 
низкий уровень доходности капитала, что, в свою очередь, разрушает 
внутреннюю стоимость предприятий пищевой промышленности.
Ключевые слова: фундаментальная стоимость, стоимость капита-
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on the basis of application of the fundamental cost approach. Logic of eco-
nomic assessment is based on comparison of the results of formation of 
capital of food companies and profitability of functioning of their assets. 
Effectiveness of capital formation is analysed from the point of view of the 
structure of sources of formation of assets of food companies and calculation 
of its weighed average cost (WACC). Profit flows are generated in the pro-
cess of productive use of the capital (assets) and sufficiency of these flows is 
determined by the potential of formation of fundamental cost of the studied 
companies. The article conducts analysis of effectiveness of the use of main 
and circulating capital and assessment of investment and innovation activity 
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the low level of return on capital, which, in its turn, destroys internal cost of 
food industry companies.
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У сучасних умовах ефективне функціонування під-
приємств є неможливим у відриві від вартісних 
критеріїв, оскільки саме вартість є найважливі-

шою характеристикою економічних процесів, свого роду 
стрижнем усієї системи економічних відносин в умовах 
ринкових перетворень. Тому вартісної підхід є найбільш 
затребуваним способом оцінювання реального стану, 
особливостей функціонування та перспектив розвитку 
бізнес-структур. Як зазначають провідні вчені, сучасна 
фінансово-економічна криза виразно продемонструва-
ла неспроможність управлінських концепцій, орієнто-
ваних на максимізацію ринкової вартості підприємств. 
У цьому зв'язку потреба у фундаментальних критеріях 
оцінювання результативності та ефективності економіч-
них та управлінських рішень стає особливо важливою 
в умовах глобалізації і загострення конкуренції, неста-
більності на фінансових ринках, ринках інвестиційного 
та позичкового капіталів, загальної економічної ситуації 
в світовому економічному просторі.

Основи вартісно-орієнтованого менеджменту як 
управлінської концепції були сформовані в наукових пра-
цях Т. Коллєра, Т. Коупленда, Дж. Мурріна, А. Раппо порта, 
Б. Стюарта. У подальшому дана концепція в цілісному ви-
гляді розвивалася в роботах Г. Арнольда, А. Блека, С. Дже-
рела, Р. Моріна, М. Скотта, Д. Янга, Т. Теплової, І. Івашков-
ської, О. Мендрула. Проблематика дослідження фунда-
ментальної вартості як критерію результативності розви-
тку підприємств висвітлена в наукових працях Д. Волкова, 
М. Кудіної, О. Олексюка, О. Мендрула, Н. Шевчук.

У сучасні економічній літературі [7, 9, 10, 12, 14] у 
рамках теми дослідження визначається, що основ ним 
фактором, що формує фундаментальну вартість підпри-
ємства, є його конкурентоспроможність, а основ ними 
факторами зростання вартості – інноваційна та інвести-
ційна активність компаній та їх фінансова стійкість. Про-
аналізуємо результативність функціонування національ-
них харчових підприємств у рамках фундаментально-
вартісного підходу та визначимо причинно-наслідкові 
зв’язки забезпечення результативності їх розвитку. 

Харчова промисловість України є одним із сис-
темоутворюючих елементів національної економіки,  
а її розвиток – важливим для задоволення споживчого 
попиту на внутрішньому ринку України і забезпечен-
ня продовольчої безпеки та конкурентоспроможності 
держави. Процеси реформування в агропромисловому 
комплексі та харчовій промисловості обумовили роз-
ширення асортименту і підвищення якості продоволь-
чих товарів, але на сьогодні насичення споживчого 
ринку продуктами харчування відбувається частково за 
рахунок імпорту або переробки значної кількості імпор-
тованої сировини. Сьогодні харчові підприємства вхо-
дять в першу п’ятірку галузей по наповненню державно-
го бюджету, посідають друге місце (після металургії та 
оброблення металу) за обсягами реалізації продукції у 
структурі промислової продукції України [4]. 

З метою визначення результативності розвит-
ку національних харчових підприємств на основі фун-
даментально-вартісного підходу необхідно ідентифіку-
вати фактори впливу на даний процес та оцінити такі 
аспекти, що формують логіку створення фундаменталь-
ної вартості бізнесу: 
 ефективність формування структури та вар-

тості капіталу;
 рівень доходності, який генерує функціоную-

чий капітал, та фактори, що його визначають.
Формування структури капіталу. Протягом  2007 – 

2011 рр. на харчових підприємствах частка власного 
капіталу у загальній його величині не перевищувала 
32%, а у 2011 р. становила 25% (табл. 1). Така ситуація 
в контексті оцінювання фінансової стійкості характе-
ризується високим рівнем фінансового ризику з точки 
зору залежності від зовнішніх інвесторів і кредито-
рів. Зростання фінансового ризику посилюється тим, 
що частка поточних зобов’язань у загальній величині 
капіталу постійно зростає і у 2011 р. становила 58%.  
У 2010 р. темпи зростання поточних боргів перевищува-
ли зміни перманентного капіталу у 2,6 раза, а зростан-
ня поточних зобов’язань протягом 2007 – 2011 рр. від-

таблиця 1

показники структури джерел фінансування активів харчових підприємств у 2007 – 2011 рр.

показник 2007 р. 2008 р. 2009 р. 2010 р. 2011 р.

1. Коефіцієнт автономії 0,32 0,25 0,26 0,24 0,25

2. Коефіцієнт перманентного капіталу 0,50 0,46 0,46 0,41 0,42

3. Коефіцієнт довгострокового залучення  
позикових коштів 0,26 0,28 0,27 0,22 0,23

4. Темп приросту (зменшення) власного 
капіталу, у % до попереднього року х –0,1 20,7 21,1 19,2

5. Темп приросту перманентного капіталу,  
у % до попереднього року х 17,7 14,5 18,7 18,3

6. Темп приросту довгострокових 
зобов’язань, у % до попереднього року х 48,9 7,3 15,5 17,0

7. Темп приросту поточних зобов’язань,  
у % до попереднього року х 36,8 13,2 49,2 11,5

Розраховано автором за даними [4].
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булися в 1,76 раза більше, ніж перманентного капіталу. 
Критично низькою залишається частка довгостроково-
го позикового капіталу у загальній величині позикових 
коштів, крім того протягом 2007 – 2011 рр. цей показник 
має тенденцію до зниження (див. табл. 1).

Структура капіталу безпосередньо впливає на вар-
тість функціонуючого капіталу харчових підприємств, яка 
є одним із вимірювачів рівня фундаментальної вартості 
бізнесу. Для розрахунку середньозваженої вартості капі-
талу (формула 1) [3, 13], крім структури капіталу, необхід-
но визначити вартість власного та позикового капіталу:

   . . ,ВК ВК Пл ПК Пл ПКWACC w k w k       (1)
де     wВК – частка власного капіталу у загальній його 
величині;

kВК – вартість власного капіталу, у %;
wПл.ПК – частка платного позикового капіталу у за-

гальній його величині, %;
kПл.ПК – вартість позикового капіталу, %.

Оцінювання вартості власного капіталу побудує-
мо на основі використання кумулятивного під-
ходу. Розрахунок вартості власного капіталу на 

основі кумулятивного методу базується на тих же прин-
ципах що і модель САМР: власники власного капіталу 
потребують компенсацію за систематичний ризик, який 
породжується і комерційним, і політичним і фінансовим 
ризиком. Вартість власного капіталу ks розраховується 
як сума: доходності по безризиковим вкладенням; пре-
мії за ризик розвиненого фондового ринку; премії за по-
літичний ризик; премії за ризик інфраструктури відпо-
відного фондового ринку; премії за ризик інвестування 
в конкретну корпорацію [12, 13]. Результати розрахунку 
середньозваженої вартості капіталу харчових підпри-
ємств дозволяють констатувати, що її значення порів-
няно з іншими видами промислової діяльності є не ви-
сокими. Це пояснюється, перш за все, високою часткою 

капіталу у кредиторській заборгованості та поточних 
розрахунках та відносно невисокими частками власного 
та довгострокового позикового капіталу.

Одним із основних критеріїв ефективності струк-
тури капіталу підприємств є рівень їх фінансової рента-
бельності [13]. Результати розрахунку спреду доходності 
власного капіталу (рис. 1) свідчать про те, що протягом 
2007 – 2011 рр. вартість власного капіталу значно пере-
вищувала рівень його рентабельності. Факторний аналіз 
рівня фінансової рентабельності харчових підприємств 
дозволяє зробити висновок про те, що зміни в структурі 
капіталу мають незначний вплив на зміну рівня прибут-
ковості власного капіталу, а низький рівень та негативна 
динаміка прибутковості та продуктивності функціону-
вання активів мають вирішальне значення для форму-
вання доходності власного капіталу, і, відповідно, змін 
фундаментальної вартості бізнесу.

Порівняння рівня прибутковості капіталу (еконо-
мічної рентабельності за чистим прибутком) та його се-
редньозваженої вартості свідчить про те, що протягом 
2007 – 2011 рр. на підприємствах харчової промисло-
вості відбувалося руйнування фундаментальної варто-
сті (рис. 2), негативна динаміка якої у 2011 р. має тенден-
цію до посилення. 

Для виявлення причин такого стану проаналізу-
ємо ефективність використання окремих видів активів 
підприємств харчової промисловості та передумови їх 
функціонування в динамічному зовнішньому середови-
щі господарювання.

Доходність функціонування капіталу. Протягом 
2007 - 2011 рр. рівень зносу основних засобів харчових 
підприємств коливався на рівні 46% (табл. 2) та був 
менший, ніж у цілому по промисловості. 

Не зважаючи на зростання вартості основних за-
собів на харчових підприємствах, обсяг капітальних 
інвестицій у 2009 – 2010 рр. скоротився майже на 30% 

Рис. 1. показники вартості та доходності власного капіталу харчових підприємств у 2007 – 2011 рр. 
Розраховано автором за даними [1, 4, 6].
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порівняно з 2007 р. Це призвело до зменшення частки 
інвестицій в основний капітал харчових підприємств у 
загальнопромисловому обсязі з 18,4% у 2007 р. до 14,1% 
у 2011 р. Про уповільнення темпів капіталовкладень 
свідчить показник інвестицій в основний капіталу у роз-
рахунку на 1 грн реалізованої продукції. У 2007 р. цей 
показник для харчових підприємств був більшим майже 
на 20% порівняно із відповідним значенням у цілому по 
промисловості, а у 2011 р.– на 14,9% менше. 

вок про екстенсивний шлях відтворення активної частини 
основних виробничих засобів харчових підприємств, при 
цьому їх кількісні та якісні характеристики залишаються 
на базовому рівні. Основними напрямами екстенсивного 
відтворення техніко-технологічної бази харчових підпри-
ємств є технічне обслуговування й ремонт, придбання но-
вого, але традиційного (тотожного по споживчій вартості) 
устаткування. Однією з основних причин такої ситуації 
є низький рівень інноваційної спрямованості інвестицій 
(яка є меншою порівняно із загальнопромисловим показ-
ником та відсутність ефективного механізму інноваційно-
го розвитку виробництва харчових продуктів.

Кількість харчових підприємств, що здійснювали 
інноваційну діяльність протягом досліджуваного пе-
ріоду, мала незначні коливання та становила у 2011 р. 
23% до загальної кількості інноваційних підприємств 
промисловості. У 1998 р. майже третину всіх інновацій-
но активних підприємств становили харчові, натомість 
станом на кінець 2011 р. ця частка не сягає навіть чверті. 
Окрім підприємств, що здійснювали інноваційну діяль-
ність, національна статистика виділяє підприємства, що 
впроваджують інновації, тобто це суб’єкти господарю-
вання, чия інноваційна діяльність закінчилася конкрет-
ним впровадженням. Цей показник достатньо високий 
та коливається на рівні 85%.

Рис. 2. показники змін вартості у харчовій 
промисловості України у 2007 – 2011 рр. 

Розраховано автором за даними [4].
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таблиця 2

показники стану та ефективності відтворення основного капіталу харчових підприємств у 2007 – 2011 рр. 

показник 2007 р. 2008 р. 2009 р. 2010 р. 2011 р.

1. Коефіцієнт зносу основних засобів, % 45,5 44,8 45,6 45,7 45,9

2. Інвестиції в основний капітал:

– у % до попереднього року 127,5 90,4 71,5 70,7 129,4

– у % до загальнопромислового обсягу інвестицій  
в основний капітал 18,4 17,1 18,1 14,2 14,1

3. Темп приросту (зменшення) вартості введених  
в експлуатацію основних засобів, у % до 2007 р. х 9,7 –10,8 –19,9 х

4. Коефіцієнт співвідношення амортизаційних відра-
хувань та вартості введених в дію основних засобів 0,49 0,57 0,81 0,99 х

5. Інвестиції в основний капітал у розрахунку на 1 грн 
реалізованої продукції, грн / грн 0,108 0,094 0,066 0,043 0,055

6. Інноваційна ефективність інвестицій в основний 
капітал 1 0,38 0,35 0,47 0,56 0,45

1 Показник інноваційної ефективності інвестицій розраховано як відношення обсягів реалізації інноваційної промислової 
продукції до обсягів сформованих і залучених нею інвестицій в основний капітал.

Розраховано автором за даними [4].

Оновлення основного капіталу в галузі здійснюєть-
ся в основному за рахунок амортизаційних відрахувань, 
що, у свою чергу, обумовлює тенденції у відтворювальній 
структурі капіталовкладень. Починаючи з 2010 р. зменшува-
лася частка інтенсивних інвестицій − вкладень у технічне 
переозброєння й реконструкцію діючих потужностей. Ха-
рактерною рисою відтворювальних процесів на харчових 
підприємствах є значний обсяг капітальних інвестицій, 
спрямованих на підтримку діючих потужностей, що в 2008 
р. склало більше 40% від загального обсягу інвестицій в 
об'єкти виробничого призначення. Аналіз динаміки показ-
ників відтворювальної структури дозволяє зробити висно-

Показники ефективності інноваційної діяльності 
промислових підприємств значною мірою визначаються 
обсягами її фінансування. У 2011 р. інноваційна діяльність 
харчових підприємств на 92,9% фінансувалася за рахунок 
власних коштів підприємств, у той час як у 2005 р. цей по-
казник складав 69,5% (рис. 3). Оскільки основу власних 
коштів підприємств харчової промисловості становлять 
нерозподілений прибуток та амортизаційні відрахуван-
ня, можна зробити загальний висновок про зростання 
ролі й значення прибутку як потенційного ресурсу фі-
нансування ефективного розвитку підприємств.

http://www.business-inform.net
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Водночас, враховуючи поширену серед вітчизня-
них підприємств практику приховування реального 
прибутку з метою зниження бази оподаткування, на дер-
жавному рівні доцільно вжити заходів щодо зменшен-
ня норми оподаткування прибутку підприємств, який 
спрямовується на інноваційний розвиток, що сприятиме 
припливу фінансових ресурсів в інноваційну сферу. 

У 2005 р. частка коштів іноземних інвесторів у за-
гальному обсязі фінансування інновацій становила 9,5%, 
кредитів – 20%, натомість у 2011 р. ці показники склада-
ли, відповідно, 1,0% та 6,0% [4]. Загалом коливання част-
ки кредитних коштів у структурі джерел фінансування 
інноваційної діяльності свідчить про нестабільність їх 
ролі в інноваційних процесах у галузі, й підприємства 
вдаються до залучення даного джерела ситуаційно, ви-
ходячи із умов його доступності та потреб, що виника-
ють. Залучення коштів із даного джерела стримується 
низкою існуючих нині обмежень, зокрема, жорсткими 
умовами й короткими термінами надання кредитів, 
необхідністю наявності застави, розміром відсоткових 
ставок тощо. Поряд із високим рівнем кредитного ри-
зику активізацію кредитування харчових підприємств 
стримують такі чинники, як: низький рівень капіталіза-
ції банківської системи, недостатній обсяг банківських 
ресурсів для середньо- й довгострокового кредитування 
інвестиційних проектів, необхідність формувати значні 
страхові резерви для покриття можливих утрат від про-
ведення кредитних операцій, що знижує їх рентабель-
ність, низький рівень розвитку страхового ринку. 

Ефективність політки управління оборотними 
кош тами підприємств визначається ступенем достат-
ності власних коштів для їх формування, рівнем ліквід-
ності та швидкістю обороту. Аналіз рівня фінансової 
стійко сті харчових підприємств на основі оцінюван-
ня забезпеченості матеріального оборотного капіталу 
власними коштами свідчить про те, що протягом 2007 – 
2011 рр. вони формувалися за рахунок не тільки перма-
нентного капіталу, а і поточних зобов’язань. Така ситу-

ація негативно вплинула на рівень поточної ліквідності 
підприємств. 

У структурі оборотних активів досить високою 
є частка дебіторської заборгованості, яка протягом 
2007 – 2011 рр. мала тенденцію до зростання. Темп при-
росту дебіторської заборгованості у 2011 р. порівняно 
з 2007 р. склав 185,3%. Однак варто звернути увагу на 
те, що величина поточних боргів харчових підприємств 
у середньому на 15% перевищує дебіторську заборгова-
ність, а темп їх приросту протягом досліджуваного пе-
ріоду є більшим на 6,8 процентні пункти.

Для встановлення взаємозв’язку впливу визначе-
них факторів на формування рівня прибутковості акти-
вів побудуємо шестифакторну модель (формула 2), ре-
зультати імплементації якої представлено в табл. 3.

           
. .
. .

. . ,

ДЗЧП ЧП
акт реал ДЗ Об акт

Пот з ПК
актп л ПК

K wR R

k w w

 

  

 

 

(2)

де     
ЧП
актR  – рентабельність активів (економічна) за чис-

тим прибутком, %;
ЧП
реалR – рентабельність реалізації за чистим при-

бутком, %;
КДЗ – коефіцієнт оборотності дебіторської забор-

гованості, кількість оборотів;

. .
ДЗ
Об актw – частка дебіторської заборгованості у 

загальній величині оборотних активів;
kп.л. – коефіцієнт поточної ліквідності;

.Пот з
ПКw – частка поточних зобов’язань у загальній 

величині позикового капіталу;
ПК
актw – частка позикових коштів у загальній вели-

чині капіталу.
Найбільш впливовим фактором на зміну рівня еко-

номічної рентабельності харчових підприємств є рента-
бельність реалізації, яка характеризується дуже низьки-

Рис. 3. показники структури джерел фінансування інноваційної діяльності харчових підприємств у 2005 – 2011 рр. 
Розраховано автором за даними [4].
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ми значеннями. Однією з основних причин є те, що собі-
вартість вітчизняної продукції значно перевищує поточні 
витрати іноземних виробників через низький рівень тех-
нічної оснащеності та більш високі питомі витрати сиро-
вини, матеріалів та інших ресурсів.

Крім того, в Україні відсутня ринкова інфраструк-
тура, а державні замовники не мають необхідних фінан-
сових ресурсів для своєчасної оплати продукції та здій-
снення авансових платежів. Внаслідок цього витрати на 
імпортні поставки продовольчих товарів до України є 
нижчими від витрат на закупівлю та переробку вітчиз-
няної сировини. Для припинення демпінгових імпорт-
них поставок харчових продуктів до України доцільно 
вдосконалити режим застосування імпортного мита, 
а також своєчасно інформувати споживачів про якість 
імпортних продовольчих товарів. Конурентний тиск із 
боку іноземних виробників особливо відчувають конди-
терська, тютюнова та рибна промисловість. Проте об-
сяги експорту харчових товарів з України є досить низь-
ким всього 4,3% до загального обсягу експорту [4].

В умовах обмеженого державного інвестування та 
нестачі внутрішніх ресурсів для оновлення і модерніза-
ції виробництва харчових продуктів, напоїв і тютюнових 
виробів, а також існування проблем із залученням кре-
дитів зростає значимість прямих іноземних інвестицій 
для подальшого розвитку даної промисловості. Власне 
саме харчова промисловість була однією з перших галу-
зей, в які іноземні інвестори з початком лібералізації зо-
внішньоекономічної діяльності України спрямували свої 
кошти. У 2001 р. на харчову промисловість припадала 
п’ята частина всіх прямих іноземних інвестицій в еко-
номіку України та більше третини таких вкладень у про-
мисловий сектор. З часом сфера спрямування іноземно-
го капіталу в економіку розширювалась, що призвело до 
поступового скорочення частки харчової промисловос-
ті в загальному обсязі прямих іноземних інвестицій та 
зростання їх абсолютної величини, однак у структурі ін-
вестицій у промисловість частка галузі залишається зна-
чною: станом на 1 січня 2011 р. вона складала 13,2% [4].

Підсумовуючи результати аналізу передумов фор-
мування доходності у харчовій промисловості, можна 
виокремити такі вагомі фактори:

 низька купівельна спроможність населення 
України, яке витрачає значну частку сукупного 
доходу на задоволення потреб у продуктах хар-
чування. Так, в Україні частка харчових продук-
тів у споживчому кошику складає 50% (у Росії – 
33%, Молдові – 35%, Республіці Білорусь – 36%, 
Казахстані – 38%) [15];

 високий рівень оподаткування товарів харчо-
вої промисловості, що не відповідає світовим 
тенденціям. Для забезпечення здорового хар-
чування громадян у розвинених країнах світу 
запроваджується пільгове оподаткування хар-
чових товарів. Наприклад, у Великій Британії 
ПДВ при виробництві таких товарів складає 0% 
(при середньому значенні ПДВ на рівні 20%), у 
Німеччині – 17% (при середньому значенні ПДВ 
на рівні 19%), Франції – 5,5% (при середньому 
значенні ПДВ 19,6%) [10];

 недостатній рівень фінансування інвестиційно-
інноваційного розвитку харчової промислово-
сті, що негативно впливає на рівень конкурен-
тоспроможності та можливості розширення 
географічної структури її реалізації;

 наростання дефіциту продовольства у світі, 
внаслідок чого експорт товарів сільського 
гос  подарства буде прибутковішим, ніж вико-
ристання вітчизняної сільгосппродукції як 
сировинної бази для харчової промисловості. 
Наприклад, у 2011 р. вітчизняний експорт зер-
нових культур становив 3617,1 млн дол. США, 
або 65,4% від загального обсягу експорту про-
дуктів рослинного походження. При цьому 
експорт борошномельно-круп’яної промисло-
вості склав 111,2 млн дол. США (2,0% загаль-
ного обсягу експорту продуктів рослинного 
походження) [4];

 загострення конкуренції на світових ринках 
між виробниками різних видів рослинної олії, 
а саме: пальмової олії та олії з сої, та висока 
вартість соняшникової олії на світових ринках 
можуть призвести до зменшення обсягів її екс-
порту з України;

таблиця 3

показники впливу на зміну рівня прибутковості активів харчових підприємств у 2007 – 2011 рр. 

Абсолютна зміна рівня рентабельності активів  
за чистим прибутком за рахунок змін:

2008 р.  
до 2007 р.

2009 р.  
до 2007 р.

2010 р.  
до 2007 р.

2011 р.  
до 2007 р.

1. Рентабельності реалізації за чистим прибутком, % –6,89 0,30 –0,75 –0,91

2. Коефіцієнта оборотності дебіторської заборгованості 0,50 –0,30 –0,36 –0,31

3. Частки дебіторської заборгованості у загальній вели-
чині оборотних активів –0,48 0,21 0,13 0,11

4. Коефіцієнта поточної ліквідності 0,33 –0,06 –0,07 –0,03

5. Частки поточних зобов’язань у загальній величині  
позикового капіталу 0,10 –0,02 0,05 0,04

6. Частки позикових коштів у загальній величині капіталу –0,45 0,16 0,11 0,09

Сукупний вплив факторів –6,89 0,31 –0,88 –1,02

Розраховано автором за даними [4].
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 високий інфляційний тиск всередині країни, 
який, з одного боку, призводить до подорож-
чання сировинних ресурсів, збільшення вар-
тості фінансових та обмеження інвестиційних, 
а з іншого – гальмує розвиток платоспромож-
ного попиту населення;

 збереження на багатьох підприємствах галузі, 
зокрема на середніх і малих, застарілих техно-
логій, що унеможливлює реалізацію сучасних 
підходів до управління якістю, ускладнює стан-
дартизацію та сертифікацію продукції відповід-
но до світових вимог;

 високий рівень енерго- та ресурсомісткості тех-
нологій виробництва порівняно з розвиненими 
країнами, чим підсилюються ризики, пов’язані 
зі зростанням світових цін на енергоносії та 
продовольство;

 низький рівень розвитку виробничої, логістич-
ної та ринкової інфраструктури (реальний мо-
ніторинг, інформаційно-маркетингове, вистав-
ково-торговельне та фірмове технічне забезпе-
чення, сервісні формування, неефективний ме-
ханізм фінансового лізингу з повернення пла-
тежів тощо) [7].

ВИСНОВКИ
Високопродуктивна, динамічно зростаюча, інвес-

тиційно приваблива харчова промисловість є пріоритет-
ною галуззю в забезпеченні економічної безпеки держави 
та її конкурентоспроможності. Однак результати оціню-
вання фундаментальної вартості, що формують харчові 
підприємства, дозволили визначити основні результати 
та проблеми, на яких доцільно зосередити увагу в про-
цесі формування стратегії розвитку, яка орієнтована на 
підвищення капіталізації національної економіки

Фундаментально-вартісний підхід до оцінюван-
ня результативності діяльності підприємств харчової 
промисловості дозволив розглянути їх як систему вза-
ємозв’язків і взаємовідносин, які спрямовані на ство-
рення та укріплення стратегічного конкурентного по-
тенціалу, основою якого є інтелектуально-інноваційне 
забезпечення. Саме фундаментально-вартісний підхід 
до управління дозволить підприємствам зберегти та 
примножити свій потенціал для забезпечення фінансо-
вої стійкості, інвестиційної привабливості та конкурен-
тоспроможності у довгостроковій перспективі.             
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МЕхАНІЗМ ДЕРЖАвНОгО цІНОвОгО РЕгулювАННя в цукРОбуРякОвОМу 
кОМплЕкСІ укРАїНИ

сТасіневич с. а.

УДК 338.242.4:663.63+664.1

Стасіневич С. А. Механізм державного цінового регулювання в цукробуряковому комплексі України
Розглянуто інструменти державного цінового регулювання виробництва та реалізації цукрових буряків і цукру в Україні, зокрема квотування ви-
пуску цукру та поставок його на внутрішній ринок країни, затвердження урядом рівня мінімальних цін на вітчизняну сировину та цукор у межах 
квоти, встановлення мінімальних і максимальних інтервенційних цін на буряковий цукор як об’єкт державного цінового регулювання. Представ-
лено результати аналізу, виконаного на базі значного обсягу статистичної інформації, застосування вказаних заходів у практиці господарюван-
ня. Виявлено недоліки механізму державного цінового регулювання, зокрема неузгодженість окремих його ланок. Досліджено вплив державного 
втручання на ефективність функціонування галузі та цінову ситуацію на ринку цукру. Обґрунтовано пропозиції підвищення дієвості державних 
цінових регуляторів у цукробуряковому комплексі України: удосконалення законодавчо-нормативних положень з питань цінової політики держа-
ви, забезпечення системності цього процесу.

Ключові слова: ціна, ціноутворення, державне регулювання, цукрові буряки, цукор, ринок.
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Стасиневич С. А. Механизм государственного ценового  

регулирования в свеклосахарном комплексе Украины
Рассмотрены инструменты государственного ценового регулирования 
производства и реализации сахарной свеклы и сахара в Украине, в частно-
сти квотирования выпуска сахара и поставок его на внутренний рынок 
страны, утверждение правительством уровня минимальных цен на оте-
чественное сырье и сахар в пределах квоты, установление минимальных 
и максимальных интервенционных цен на свекольный сахар как объект 
государственного ценового регулирования. Представлены результаты 
анализа, выполненного на базе значительного объема статистической 
информации, применения указанных мер в практике хозяйствования. 
Обнаружены недостатки механизма государственного ценового ре-
гулирования, в частности несогласованность отдельных его звеньев. 
Исследовано влияние государственного вмешательства на эффектив-
ность функционирования отрасли и ценовую ситуацию на рынке сахара. 
Обоснованы предложения повышения действенности государственных 
ценовых регуляторов в свеклосахарном комплексе Украины: усовершен-
ствование законодательно-нормативных положений по вопросам цено-
вой политики государства, обеспечение системности этого процесса.
Ключевые слова: цена, ценообразование, государственное регулиро-
вание, сахарная свекла, сахар, рынок.
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Stasinevich S. A. Mechanism of State Price Regulation in Beet-Sugar 

Complex in Ukraine
The article considers instruments of state price regulation of production and 
sales of sugar beet and sugar in Ukraine, in particular, quoting sugar pro-
duction and its supply to the domestic market, establishment of the level of 
minimum prices on domestic products and sugar within the quota by the gov-
ernment, and establishment of minimum and maximum intervention prices 
on beet sugar as an object of state price regulation. It provides results of 
analysis conducted on the basis of a significant volume of statistical informa-
tion, and application of the said measures in the economic practice. It reveals 
shortcomings of the mechanism of state price regulation, in particular, lack 
of co-ordination between its individual links. It studies influence of the state 
intrusion upon effectiveness of functioning of the branch and price situation 
in the sugar market. It justifies proposals on increase of effectiveness of the 
state price regulators in the beet-sugar complex of Ukraine: perfection of the 
regulatory and legislative provisions on the issues of the price policy of the 
state and ensuring system nature of this process.
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