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МЕТОДИЧНИЙ ПІДХІД ДО ОРГАНІЗАЦІЇ МОНІТОРИНГУ  
СТРУКТУРИ КАПІТАЛУ ПІДПРИЄМСТВА

METHODICAL APPROACH TO MONITORING ORGANIZATION  
CAPITAL STRUCTURES OF THE ENTERPRISE

АНОТАЦІЯ 
Метою статті є розроблення методичного підходу до по-

будови моніторингу структури капіталу на основі актуалізації 
інформаційної бази. Розроблено комплекс циклічних, постій-
но виконуваних за спеціально розробленими науково-при-
кладними сценаріями дій для моніторингу структури капіталу 
за такими етапами організації моніторингу структури капіта-
лу: ідентифікація складників капіталу з урахуванням новітніх 
форм; ідентифікація чинників зовнішнього та внутрішнього 
середовища, що впливають на формування структури капі-
талу, вибір та обґрунтування показників структури капіталу; 
формування інформаційної бази моніторингу структури ка-
піталу; порівняльний аналіз показників структури капіталу 
підприємства з конкурентами; виявлення чинників впливу 
на структуру капіталу; ідентифікація та оцінка ризиків певної 
структури капіталу; побудова моделей зв’язку структури ка-
піталу з показниками фінансових результатів, прогнозування 
структури капіталу. Побудовано структурно-логічну схему мо-
ніторингу структури капіталу за допомогою SADT-технології в 
середовищі Miro. 

Ключові слова: структура капіталу підприємства, капі-
тал, структура капіталу, моніторинг структури капіталу, SADT-
технології. 

АННОТАЦИЯ 
Цель статьи – разработка методического подхода к по-

строению мониторинга структуры капитала на основе ак-
туализации информационной базы. Разработан комплекс 
циклических, постоянно выполняемых по специально раз-
работанным научно-прикладным сценариям действий для 
мониторинга структуры капитала по следующим этапам ор-
ганизации мониторинга структуры капитала: идентификация 
составляющих капитала с учетом новейших форм; иденти-
фикация факторов внешней и внутренней среды, влияющих 
на формирование структуры капитала, выбор и обоснование 
показателей структуры капитала; формирование информа-
ционной базы мониторинга структуры капитала; сравнитель-
ный анализ характеристик структуры капитала компании с 
конкурентами; выявление факторов влияния на структуру 
капитала; идентификация и оценка рисков определенной 
структуры капитала; построение моделей связи структуры 

капитала с показателями финансовых результатов, прогно-
зирование структуры капитала. Построена структурно-логи-
ческая схема мониторинга структуры капитала с помощью 
SADT-технологии в среде Miro.

Ключевые слова: структура капитала предприятия, ка-
питал, структура капитала, мониторинг структуры капитала, 
SADT-технологии.

АNNOTATION 
The aim of the article is to develop a methodological approach 

to building a capital structure monitoring based on updating the 
information base. In modern conditions of complicated economic 
processes, accelerating market variability, intensifying digitaliza-
tion processes, the importance of developing and implementing 
modern management tools to adapt the economic system to un-
stable economic conditions, successful and long-term effective 
development, increasing competitive status. Building economic re-
lations in the context of digitalization of the economy requires fun-
damentally new approaches to solving the problem of adequacy 
of resources to ensure the functioning of economic entities. After 
analyzing the contribution of domestic and foreign scholars study-
ing the structure of capital structure optimization and its impact 
on the financial condition of the enterprise, a set of cyclicals con-
tinuously performed actions for monitoring capital structure was 
developed and a structural-logical scheme was built with the help 
of SADT-technologies in the Miro environment. The identification 
of the components of capital is carried out considering the latest 
forms – human consumer and structural capital. Through logical, 
monographic and correlation analysis, a system of indicators that 
affect the capital structure of enterprises is formed. After building 
a system of initial characteristics of the capital structure of the en-
terprise at the previous stage and their rationing, it is proposed to 
conduct a preliminary analysis of data on the existence of gross 
errors and compliance with the normal distribution law and remove 
indicators that correlate. The use of factor analysis allowed to limit 
and clarify the composition of indicators that characterize the for-
mation and use of capital of a certain structure in a rapidly turbulent 
market environment. Comparative analysis of capital structure and 
performance of competitors with competitors, risk assessment of 
a particular capital structure allowed to move to the last stages, 
namely, to build a model of capital structure with financial perfor-
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mance of the enterprise by simulation, regression analysis, and to 
implement proactivity and strategic direction monitoring the capital 
structure to carry out its forecasting.

Key words: enterprise capital structure, capital, capital struc-
ture, capital structure monitoring, SADT technologies.

Постановка проблеми у загальному вигляді 
та її зв’язок із важливими науковими чи прак-
тичними завданнями. Побудова економічних 
відносин в умовах діджиталізації економіки 
потребує принципово нових підходів до вирі-
шення проблеми достатності ресурсного забез-
печення функціонування суб’єктів господарю-
вання. Адже саме забезпеченість підприємств 
оптимальною кількістю фінансово-майнових та 
інтелектуальних активів і є запорукою ефек-
тивного ведення ними господарської діяльності, 
основою фундаменту економічної стабільності 
країни у цілому.

Моніторинг структури капіталу набуває 
надзвичайної актуальності в умовах сьогоден-
ня, оскільки дієвість управління цим об’єктом 
фінансового менеджменту забезпечує стійкість 
економічної системи до фінансових загроз. 
Своєчасне виявлення негативних тенденцій у 
структурі капіталу, ринкових чинників впли-
ву, пов’язаних із ними фінансових ризиків 
сприяє ранньому діагностуванню та поперед-
женню кризових явищ. Багатоаспектність 
капіталоутворення, яка урізноманітнилася з 
появою інтелектуальних активів, і швидко-
плинність ринкового середовища зумовлюють 
необхідність здійснення безперервного та ре-
тельного моніторингу структури капіталу як 
інформаційного підґрунтя прийняття управ-
лінських рішень.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, в 
яких започатковано розв’язання даної пробле-
ми і на які спираються автори. Учені із серед-
ини ХХ ст. активно вивчають проблематику 
оптимізації структури капіталу та його вплив 
на фінансовий стан підприємств. Найвідомі-
шими дослідниками в галузі теорії структури 
капіталу є такі закордонні вчені, як: Р. Вес-
терфілд, Л. Гапенскі, Б. Грем, А. Гропеллі, 
А. Франклін, Б. Джордан, С. Росс, Д. Додд, 
В. Ковальов, О. Стоянова, С. Мейерс, А. Краус, 
Н. Меджлуф, Р. Мертон, М. Міллер, Ф. Моді-
льяні, Р. Холт, С. Джеймс Ван Хорн, Ч. Уолш. 
Проблему формування ефективної структури 
капіталу досліджували також українські вчені: 
І. Бланк, Л. Безгінова, Ю. Воробйов, М. Вла-
сенко, Н. Гаркуша, О. Єропутов, Л. Матвий-
чук, Р. Квасницька, А. Поддєрьогін та ін. Про-
те Р. Брейлі та С. Мейерс зазначають, що все 
ще не існує загальновизнаної теорії структури 
капіталу [1]. Усі підходи до визначення понят-
тя розділяють на дві групи: статичні, що ви-
значають оптимальну структуру капіталу за 
рахунок максимізації поточної оцінки активів, 
та динамічні, що допускають можливість від-
хилення від цільової структури капіталу у кон-
кретний момент часу [2–4]. До теоретико-мето-
дологічних та практичних аспектів управління 

структури капіталу [3, с. 439], її оптимізації 
[7, с. 443], впливу на результати фінансово-
господарської діяльності підприємств [116], на 
вартість капіталу з погляду власників і креди-
торів з урахуванням новітніх форм капіталу 
[10, с. 116] звертається все більше вчених.

Виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми, котрим присвячується озна-
чена стаття. Однак, незважаючи на наявність 
значної кількості наукових розробок щодо 
проблематики оптимізації структури капіталу 
підприємств у сучасних умовах національної 
економіки та її діджиталізації, недостатньо до-
слідженими залишилися питання формування 
інформаційної бази для організації моніторин-
гу в системі управління структурою капіталу та 
методичного забезпечення цієї функції.

Формулювання цілей статті (постановка за-
вдання). Метою статті є розроблення методично-
го підходу до побудови моніторингу структури 
капіталу на основі актуалізації інформаційної 
бази.

Виклад основного матеріалу дослідження з 
повним обґрунтуванням отриманих наукових 
результатів. У сучасних умовах ускладнення 
економічних процесів, прискорення мінли-
вості ринкового середовища, посилення про-
цесів діджиталізації посилюється значущість 
розроблення та запровадження сучасних ін-
струментів управління для адаптації еконо-
мічної системи до нестабільних умов господа-
рювання, успішного та тривалого ефективного 
розвитку, зростання конкурентного статусу.  
Це зумовлює необхідність оперативно відслід-
ковувати, діагностувати структуру капіталу, 
рівень сформованості та ефективності вико-
ристання складників капіталу, відповідність 
їхнім потребам економічної системи, фінансо-
ві ризики, що можуть вплинути на дихотомію 
«структура капіталу – економічна система». 
Це вимагає запровадження нових технологій 
управління структурою капіталу, що поклика-
ні забезпечити гнучкість, ефективність функцій 
управління на основі перебудови засад інфор-
маційної діяльності – створення систем моніто-
рингу і відповідної бази, яка дасть змогу підви-
щити продуктивність інформаційної підтримки 
прийняття рішень; забезпечити координацію 
діяльності різних ланок системи управління; 
створити ефективну комунікаційну систему. 
З урахуванням принципів і функцій системи 
управління якістю структури капіталу, запро-
понованих у [5, с. 231–241], необхідно розроби-
ти методичний підхід до побудови моніторингу 
структури капіталу. Моніторинг структури ка-
піталу є комплексом циклічних, постійно вико-
нуваних за спеціально розробленими науково-
прикладними сценаріями дій (рис. 1). 

Багатогранність відносин, що виникають 
у процесі кругообігу капіталу, оптимізації 
його структури, досліджується за допомогою 
взаємопов’язаних аналізу як процесу розумово-
го розкладання цілого (предмета пізнання) на 
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частини виділення його окремих сторін та аб-
страгування від інших і синтезу як зворотного 
процесу [6]. Аналіз наукових джерел дав змо-
гу виокремити такі етапи методичного підходу 
до організації моніторингу структури капіталу: 
ідентифікація складників капіталу з урахуван-
ням новітніх форм; ідентифікація чинників 
зовнішнього та внутрішнього середовища, що 
впливають на формування структури капіталу, 
вибір і обґрунтування показників структури ка-
піталу; формування інформаційної бази моніто-
рингу структури капіталу; порівняльний аналіз 
показників структури капіталу підприємства з 
конкурентами; виявлення чинників впливу на 
структуру капіталу; ідентифікація та оцінка 
ризиків певної структури капіталу; побудова 
моделей зв’язку структури капіталу з показ-
никами фінансових результатів, прогнозування 
структури капіталу.

Зупинимося на найбільш важливих етапах 
методичного підходу побудови моніторингу 
структури капіталу підприємства.

На першому етапі організації моніторингу 
структури капіталу потрібно здійснити іденти-
фікацію складників капіталу. Загальновідомо, 
що під структурою капіталу розуміють співвід-
ношення власного та позикового капіталу [7]. 
Однак дослідники мають розбіжності щодо ви-
значення кожного із цих елементів [8]. На су-
часному етапі посилюється значущість інтелек-
туальних активів для успішного та тривалого 
ефективного розвитку, зростання конкурент-
ного статусу, тому у структурі капіталу сучас-
них підприємств слід ураховувати новітні його 
форми: людський, споживчий, структурний 
каптал, які також є складниками власного та 
позикового капіталу. 

Кожне підприємство є відносно відокрем-
леною, однак відкритою відтворювальною 
соціально-економічною системою. Функціо-
нування вітчизняних підприємств характери-
зується посиленням впливу, тиску, складності 
взаємозв’язку та невизначеності, перш за все, 
оточуючого зовнішнього середовища. Тому 
ефективна діяльність українських підприємств 
залежить не лише від власної стратегії, а й 
зростаючою мірою від впливу множини чин-
ників зовнішнього середовища. Тому в процесі 
моніторингу структури капіталу потрібна іден-
тифікація не тільки складників капіталу, а й 
чинників впливу зовнішнього та внутрішньо-
го середовища, адже функціонування капіталу 
певної структури як соціально-економічної сис-
теми відбувається під впливом складної взаємо-
дії факторів. Тому, розкривши чинники, що зу-
мовили ці процеси, можна ввести в дію резерви 
функціонування капіталу. У перебігу відбору та 
дослідження чинників впливу на структуру ка-
піталу підприємств шляхом логічного, моногра-
фічного та кореляційного аналізу сформовано 
систему таких показників: індикатори ділової 
впевненості у сфері послуг та сфері фінансових 
послуг, завантаженість потужностей підпри-
ємств сфери послуг (відсотків), індикатор ді-
лової активності в галузі, індикатор ділового 
клімату в галузі, забезпечення замовленнями 
підприємств галузі, номінальний ВВП, ВВП ре-
альний, індекс споживчих цін, індекс цін ви-
робників продукції галузі, середньомісячна за-
робітна плата, зміна реальної заробітної плати, 
рівень безробіття, облікова ставка НБУ, індекс 
сприйняття корупції.

Наступним етапом організації моніторин-
гу структури капіталу підприємства є форму-

Рис. 1. Структурно-логічно схема організації моніторингу структури капіталу  
засобами SADT-технології у середовищі Miro
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вання системи показників структури капіталу 
підприємства на основі обґрунтування і вибору 
індикаторів, що характеризують первісні ха-
рактеристики структури капіталу. Відбір показ-
ників, що характеризують процеси формування 
та ефективності використання капіталу певної 
структури, здійснювався відповідно до таких 
міркувань: їх кількість не повинна бути заве-
ликою, щоб не утруднювати інтерпретацію фак-
торів; значення показників повинні розрахову-
ватися за відомими формулами або міститися в 
доступних статистичних джерелах; показники 
повинні мати високу інформативність із по-
гляду управління структурою капіталу; систе-
ма показників не повинна містити дублюючі за 
змістовним навантаженням або функціонально 
залежні індикатори. Систему показників струк-
тури капіталу відображають показники ділової 
активності підприємства, показники рентабель-
ності, показники ліквідності, показники фінан-
сової стійкості, ефекту фінансового левериджу, 
коефіцієнти інтелектуального капіталу.

Після формування системи показників струк-
тури капіталу формується інформаційна база 
моніторингу на основі процедури її актуалізації. 
Інформаційна база є сукупністю показників, що 
характеризують процес формування й ефектив-
ності використання капіталу певної структури 
із забезпеченням принципів системності, повно-
ти, значимості, достовірності, достатності. Така 
сукупність повинна включати взаємопов’язані 
показники, які не дублюватимуть один одного, 
але в повному обсязі відображатимуть процеси 
капіталоутворення підприємства. Після побудо-
ви системи первісних характеристик структури 
капіталу підприємства на попередньому етапі 
та їх нормування необхідно провести попере-
дній аналіз даних на існування грубих помилок 
і підпорядкування нормальному закону розпо-
ділу та вилучення показників, що справляють 
кореляційний взаємовплив. 

Запропонований методичний підхід до ак-
туалізації інформаційної бази моніторингу 
структури капіталу на основі факторного ана-
лізу включає такі етапи: постановка пробле-
ми, виокремлення однорідних груп об’єктів 
дослідження за рівнем фінансової стійкості та 
ефективністю використання капіталу на осно-
ві кластерного аналізу, побудова кореляційних 
матриць для формування системи показників, 
що характеризують процеси формування та 
ефективність використання капіталу певної 
структури, проведення актуалізації інформа-
ційної бази моніторингу структури капіталу 
певного кластера методом факторного аналізу, 
визначення кількості факторів, обертання фак-
торів, інтерпретація факторів, оцінка якості 
моделі. 

Провідний етап методичного підходу до ак-
туалізації інформаційної бази моніторингу 
структури капіталу підприємства полягає у 
застосуванні факторного аналізу як одного з 
найбільш результативних методів багатовимір-

ного статистичного аналізу [9]. Як доведено в 
[10], необхідність використання статистичних 
методів пов’язана з тим, що дослідження та-
ких складних економічних явищ, як капітал 
певної структури, вимагає виявлення не лише 
основних закономірностей, а й можливих ви-
падкових відхилень від них. Окрім того, жоден 
з економіко-статистичних показників, який 
характеризує процеси капіталоутворення, не 
може розглядатися ні як причина, ні як наслі-
док поліпшення стану сформованості та ефек-
тивності використання капіталу. Ці показники 
є лише поверхневим відображенням прихова-
них внутрішніх причин (факторів) підтримки 
і відтворення його як системи. Використання 
факторного аналізу дасть змогу виділити від-
носно невелику кількість узагальнених факто-
рів капіталоутворення на стадіях формування 
та використання. Отже, факторний аналіз дає 
змогу обмежити й уточнити склад показників, 
що характеризують формування та використан-
ня капіталу певної структури в умовах турбу-
лентного середовища.

Проілюструємо застосування цього мето-
ду для побудови інформаційної бази структу-
ри такого складника сукупного капіталу під-
приємства, як інтелектуальний капітал (ІК), 
22 машинобудівних підприємств Харківсько-
го регіону. Адже ІК належить одне з провід-
них місць у системі менеджменту підприємства 
як одному з головних інструментів створення 
конкурентних переваг суб’єктів господарюван-
ня на тривалий період [11]. Існування і зміни 
конкретного складника ІК відбуваються лише у 
взаємодії з іншими капіталами. Уся система ка-
піталів об’єктивно впорядкована, організована. 
Засадами цього порядку є процес обміну у від-
критих економічних системах матерією, енергі-
єю та інформацією. При цьому відбувається як 
безперервна самоорганізація капіталів (усклад-
нення та відповідне упорядкування), так і сві-
доме регулювання організації капіталу [12].

За результатами побудови кореляційної ма-
триці в моделях процесів формування та вико-
ристання ІК певної структури вилучено показни-
ки, що справляють кореляційний взаємовплив. 
Залишені значущі показники були використані 
для факторного аналізу процесів формування 
ІК певної структури та ефективності її викорис-
тання. Використання факторного аналізу дало 
змогу отримати факторні навантаження, що 
характеризують тісноту зв’язків між окремими 
показниками та факторами, причому зв’язок 
уважається істотним за кореляції більше ніж 
0,7. Перший фактор отриманої моделі пояснює 
максимальну частку всієї мінливості ознак, що 
увійшли до його складу. До фактору включа-
ються показники, які мають найбільш значущі 
коефіцієнти кореляції з фактором. Обґрунту-
ванням кількості факторів є той факт, що на-
ступний фактор є недостатньо інформативним 
щодо ІК, бо пояснює менше ніж 5% мінливос-
ті. Таким чином, виявлено динамічну структу-
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ру об'єктів, яка дає змогу формувати стратегії 
капіталоутворення. Зміна рівня сформованості 
складників ІК підприємств, що спостерігається 
у всій сукупності підприємств, може не супро-
воджуватися підвищенням його віддачі, тобто 
збалансованість, внутрішні зв'язки сукупного 
капіталу суб’єкта господарювання не орієнтова-
ні на зростання його ефективності. Навіть коли 
спостерігається одночасне зростання обсягу 
ІК та ефективності його використання, темпи 
зростання другої групи показників є нижчими 
за темпи зростання першої. У зв’язку із цим 
становить інтерес виділення і дослідження фак-
торів, що формують цілісність ІК як складової 
частини сукупного капіталу, збалансованість, 
спряженість його складників та речового й фі-
нансового капіталу. Окрім того, формування 
капіталу підприємства як економічне явище 
пов’язане зі зростанням його якісного різнома-
ніття, підвищенням складності, необхідністю 
спряженості та впорядкування його елементів і 
зв’язків. Тому в перебігу аналізу факторів фор-
мування та використання складників ІК було 
вибрано фактичні показники, що характери-
зують ступінь сформованості та використання 
усіх складників ІК, які в результаті виділен-
ня головних компонент, а потім факторів та 
їх обертання з використанням методу Кайзера 
(метод Varimax Rotation) вхідних показників 
на підґрунті використання пакета Statistica по-
ділилися на групи та утворили певні агрегова-
ні фактори. Найбільший інтерес представляє 
перший кластер підприємств із високим рівнем 
фінансової стійкості та ефективності викорис-
тання капіталу (кластер 1). У кластері 1 визна-
чені чотири фактори його формування ІК, що 
пояснюють 82,23% загальної дисперсії (рис. 
2а). Перший, найбільш визначальний, фактор 
(рис. 2б) полягає у визначенні головного джере-
ла формування всіх складників ІК (х3, х4, х5): 
прибутку (х15), заробітної плати персоналу (х9) 
та витрат на охорону здоров’я, соціальні послу-
ги, тобто інвестицій в людський капітал (х10). 
Показники, які утворили наступний фактор, 

характеризують таке джерело зростання вар-
тості ІК, як інвестиції в НМА (х8) та витрати 
на НДДКР (х12). Третій фактор пояснює зна-
чущість формування споживчого капіталу на 
основі фінансування маркетингових досліджень 
(х14).

Четвертий фактор указує на важливість мо-
ніторингу формування структурного капіталу 
на основі показника витрат на інформатизацію 
(х13).

Цей фактор, як і другий, теж справляє не-
гативний вплив на споживчий капітал та дуже 
низьке факторне навантаження на рівень сфор-
мованості інших складників ІК та його вар-
тість. Це свідчить про те, що існуюча на під-
приємствах першої групи система формування 
ІК потребує вдосконалення щодо регулювання 
функціонування інтелектуального споживчого 
капіталу.

Ефективність використання ІК кластера з 
високим рівнем фінансової стійкості та ефек-
тивності використання капіталу визначала-
ся сімома факторами, що пояснювали 84,56% 
загальної дисперсії (рис. 3). Перший фактор 
указує на ефективність використання ІК у по-
єднанні рентабельності продукції (z1), питомої 
ваги прибутку в доході (z15) з часткою НМА в 
загальному обсязі активів (z20). Тому його мож-
на визначити як рівень ефективності капіталу 
певної структури. Найсуттєвіші факторні на-
вантаження пов'язують другий фактор із показ-
никами фондоозброєності (z11), забезпеченості 
власним (z12) та позиковим (z13) капіталом у 
розрахунку на одного працівника, рентабель-
ність інвестицій в інформатизацію (z25), тому 
його можна назвати рівнем озброєності праці. 
Третій фактор слід інтерпретувати як ефектив-
ність інноваційних процесів, оскільки показни-
ками, які визначають його зміст, є: коефіцієнт 
оборотності власного капіталу (z7), вартість ІК 
(z9), частка інноваційної продукції (z14). 

Четвертий фактор утворюється під впливом 
показника частки працівників, що підвищи-
ли кваліфікацію (z17), рентабельності витрат 

а)                                                                    б)
Рис. 2. Характеристика отриманих головних компонент щодо формування ІК (а)  

та матриця факторних навантажень після обертання (б) за кластером 1
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на навчання та підвищення кваліфікації (z21), 
рентабельності інвестицій в інформатизацію 
(z24), що дає право інтерпретувати його як рі-
вень рентабельності накопичення людського 
капіталу. П’ятий фактор, утворений на основі 
показника валового прибутку на 1 грн витрат 
на НДДКР (z22), можна визначити як рента-
бельність науково-дослідної діяльності. Ефек-
тивність споживчого капіталу визначає шостий 
фактор, утворений показниками співвідношен-
ня дебіторської і кредиторської заборгованості 
(z3) та коефіцієнтом оборотності готової про-
дукції (z5). Останній, сьомий, фактор можна 
визначити як: інтелектуальний коефіцієнт до-
даної вартості VAIC (z2), частка працівників з 
вищою освітою у загальній чисельності праців-
ників (z16), питома вага пенсіонерів (від’ємне 

значення z19), валовий прибуток на 1 грн ви-
трат на заробітну плату (z26).

Зміст наступного етапу моніторингу структу-
ри капіталу базується на порівняльному аналізі 
показників структури капіталу та результатив-
ності підприємства з конкурентами. Візуалі-
зацію результатів цього етапу моніторингу за 
кластером підприємств із високим рівнем фі-
нансової стійкості та ефективності використан-
ня капіталу представлено на рис. 4.

На наступному етапі моніторингу здійсню-
ється виявлення факторів впливу на структуру 
капіталу, ідентифікованих на першому етапі. 
Етап реалізується з використанням методу фак-
торного аналізу та множинної регресії.

Подальший етап моніторингу пов’язаний з 
ідентифікацією і оцінкою ризиків певної структу-

б)
Рис. 3. Характеристика отриманих головних компонент щодо використання ІК (а)  

та матриця факторних навантажень після обертання (б) за кластером 1

а)
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ри капіталу. Методичне забезпечення цього етапу 
базується на використанні економіко-статистич-
них та розрахунково-аналітичних методів.

На передостанньому етапі моніторингу струк-
тури капіталу відбувається побудова моделей 
зв’язку структури капіталу з показниками фі-
нансових результатів підприємства засобами імі-
таційного моделювання, регресійного аналізу.

На останньому етапі для реалізації проак-
тивності та стратегічної спрямованості моні-
торингу структури капіталу здійснюється її 
прогнозування. Побудова прогнозних значень 
структури капіталу базується на використанні 
метода прогнозу часових рядів «гусінь» [14], 
або Singular Spectrum Analisys (SSA) [15]. Озна-
чений метод, призначений для прогнозування, 
поєднує у собі переваги таких методів, як ана-
ліз Фур’є та регресійний аналіз, та вирізняєть-
ся простотою у використанні і наочністю. За до-
помогою однопараметричної зсувної процедури 
методу SSA одновимірний ряд перетворюється 
на багатовимірний, через що цей метод отри-
мав назву «гусінь». Далі отримана багатовимір-
на траєкторія показника функціонування ІК 
досліджується за допомогою аналізу головних 
компонент (розкладання) і відновлення (апрок-
симації) ряду за вибраними компонентами [15]. 
Під час прогнозування методом SSA ряд по-
казників структури капіталу розкладається на 
прості компоненти, повільні тренди, сезонні 
та інші періодичні або коливальні складники, 

а також шумові компоненти. Ця система ком-
понент, отримана шляхом розкладання ряду, є 
основою прогнозування як самого ряду, так і 
його окремих складників.

Висновки з цього дослідження і перспек-
тиви подальших розвідок у даному напрямку.  
Діджиталізація економіки потребує суттєвих 
змін у підходах до оцінки та управління структу-
рою капіталу на підприємствах. Поява новітніх 
форм капіталу, таких як людський, споживчий, 
структурний капітал, які також є складниками 
власного та позикового капіталу, потребує вдо-
сконалення системи моніторингу управління 
структурою капіталу на підприємстві. Запро-
понований методичний підхід до організації 
моніторингу структури капіталу базується на 
використанні факторного аналізу, порівняль-
ного аналізу, оцінки ризиків, що дає змогу по-
будувати модель зв’язку структури капіталу з 
показниками фінансових результатів підпри-
ємства засобами імітаційного моделювання, 
регресійного аналізу та спрогнозувати процеси 
капіталоутворення в майбутньому з метою при-
йняття управлінських рішень для отримання 
максимального ефекту від вкладених ресурсів, 
зниження ризиковості в процесі досягнення ці-
лей очікувань стейкхолдерів суб’єктів господа-
рювання. Подальша розвідка полягатиме у роз-
робленні системи підтримки прийняття рішень 
з управління структурою капіталу на основі ін-
формації, отриманої в перебігу її моніторингу.

Показник

Підприємства з високим рівнем 
фінансової стійкості 

та ефективності використання 
капіталу

Досліджуване 
підприємство

Коефіцієнт фінансової автономії ↑ ↑
Коефіцієнт концентрації ПК ↑ ↓ ↑
Коефіцієнт фінансування ↑ ↑
Коефіцієнт фінансового левериджу ↓ ↑
Коефіцієнт оборотності активів ↓ ↑ ↓ 

Коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості ↑ ↓ ↓
Коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості ↓ ↑ ↓ 

Коефіцієнт оборотності запасів ↓ ↑
Коефіцієнт оборотності власного капіталу ↑ ↑
Коефіцієнт оборотності основних засобів ↓ ↑
Коефіцієнт загальної ліквідності ↑ ↑
Коефіцієнт поточної ліквідності ↑ ↑ ↓ 

Коефіцієнт абсолютної ліквідності ↓ ↓
Рентабельність капіталу ↑ ↓ ↓
Рентабельність власного капіталу ↓ ↓
Рентабельність основного капіталу ↑ ↓ ↓
Рентабельність реалізованої продукції ↓ ↓
Рентабельність діяльності ↑ ↓ ↑ ↓ 

Рентабельність активів ↑ ↓ ↓
Ефект фінансового левериджу ↓ ↑ ↓ 

VAIC ↓ ↓

Рис. 4. Візуалізація результатів аналізу показників структури капіталу та результативності підприємства 
з конкурентами з високим рівнем фінансової стійкості та ефективності використання капіталу
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