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Мета статті – дослідити ефективність кредитування підприємств аграрної галузі в умовах дії закону спадної 
віддачі та обґрунтувати методичні підходи до визначення оптимального рівня їх кредитного забезпечення. 

Методика дослідження. Спираючись на діалектичний метод пізнання, використано абстрактно-логічний ме-
тод (систематизація публікацій, присвячених проблемам кредитування аграрної галузі, теоретичні узагальнення 
та формулювання висновків), графічний (аналіз галузевої структури кредитування агроформувань); ковзних групу-
вань (оцінка взаємозв’язку інтенсивності та ефективності виробництва у сільськогосподарських підприємствах і 
обсягів їх кредитування), нелінійного кореляційно-регресійного аналізу (встановлення залежності між інтенсивніс-
тю виробництва продукції рослинництва і результатами функціонування галузі), оптимізаційного моделювання 
(розробка інструментарію, що дозволяє визначити оптимальний обсяг кредиту). 

Результати дослідження. Встановлено зниження оптимального рівня інтенсивності виробництва рослинниць-
кої продукції при використанні позикових коштів порівняно з варіантом фінансування виключно за рахунок власних 
оборотних засобів. Разом із тим за умови фінансування операційних витрат одночасно за рахунок власних і позико-
вих джерел оптимальний рівень інтенсивності виробництва виступає фіксованою величиною і не залежить від 
співвідношення часток обох джерел фінансування у його структурі.  

Елементи наукової новизни. Обґрунтовано методичний підхід до визначення оптимального рівня кредитного 
забезпечення операційних витрат сільськогосподарських підприємств.  

Практична значущість. Запропоновано методичний інструментарій, який дозволяє визначити оптимальні об-
сяги залучення позикового капіталу, що максимізують прибуток сільськогосподарського підприємства за умови 
дотримання оптимуму витрат. Табл.: 2. Рис.: 1. Бібліогр.: 18. 
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© Постановка проблеми. Тісна інтеграція 
вітчизняної економіки у світову, для якої 
притаманні жорстка конкуренція як за спо-
живача, так і за ресурси, вимагає суттєвого 
підвищення продуктивності української аг-
рарної галузі за рахунок зростання інтенси-
вності виробництва в ній. Це зумовлює зро-
стання потреби у фінансових ресурсах, які 
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авансуються у виробничі витрати, що, у су-
купності із підвищенням цін на виробничі 
ресурси в 2015-2017 рр., стало причиною 
зростання попиту агровиробників на позико-
вий капітал, який втілився у подвійному збі-
льшенні протягом 2010-2017  рр. обсягів їх 
кредитування [2]. За умов високої операцій-
ної рентабельності агровиробників, згідно з 
концепцією фінансового важеля, це мало 
сприяти подальшому збільшенню обсягів 
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залучення позикового капіталу та підвищен-
ню прибутковості сільськогосподарських 
підприємств. Водночас вплив на аграрне 
виробництво ефекту спадної віддачі зумо-
вив нижчу результативність кредитування 
операційних витрат агровиробників порів-
няно з очікуваною. Це зумовлює потребу 
вдосконалення підходів до визначення оп-
тимальних обсягів кредитування сільського-
сподарських товаровиробників з урахуван-
ням специфіки аграрного виробництва.  

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. Методологічний базис оцінки впливу 
кредитування на ефективність використання 
власного капіталу суб’єктів господарювання 
у середині 70-х років ХХ ст. було закладено 
у роботах Мертона Г. Міллера [17]. Подаль-
ші публікації Е. Альтмана [12], Р. Боумана 
[13], М. Гупта [15], Д. Дюранда [14],  
В. Меклінга [16], С. Тітмана [18] розширили 
й поглибили його. Цим питанням значну 
увагу у своїх працях приділяють вітчизняні 
дослідники: О. Вовчак [1], І. Думанська [4], 
Л. Катан [6], О. Непочатенко [9] та ін. Вод-
ночас широке коло питань, пов'язаних із 
формуванням та управлінням витратами аг-
рарних підприємств в умовах дії закону спа-
дної віддачі, було висвітлено С. Дем’я-
ненком [3], В. Зіновчуком [5], І. Кириленком 
[7], М. Маліком [8], В. Месель-Веселяком 
[10], П. Саблуком [11] та ін. Разом із тим 
потребують поглибленого теоретичного 
опрацювання питання визначення оптималь-
ного рівня кредитування підприємств аграр-
ної галузі в умовах дії закону спадної віддачі. 

Мета статті – дослідити ефективність кре-
дитування підприємств аграрної галузі в умо-
вах дії закону спадної віддачі та обґрунтувати 
методичні підходи до визначення оптималь-
ного рівня їх кредитного забезпечення. 

Методологія дослідження. Спираючись 
на діалектичний метод пізнання, використа-

но абстрактно-логічний метод (системати-
зація публікацій з проблем кредитування 
аграрної галузі, теоретичні узагальнення та 
формулювання висновків), графічний (ана-
ліз галузевої структури кредитування агро-
формувань); ковзних групувань (оцінка вза-
ємозв’язку інтенсивності та ефективності 
виробництва в сільськогосподарських підп-
риємствах і обсягів їх кредитування), нелі-
нійного кореляційно-регресійного аналізу 
(встановлення залежності між інтенсивністю 
виробництва продукції рослинництва і ре-
зультатами функціонування галузі), оптимі-
заційного моделювання (розробка інструме-
нтарію, що дозволяє визначити оптимальний 
обсяг кредиту). 

Виклад основних результатів дослід-
ження. Виживання сільськогосподарського 
підприємства можливе за умов відповідності 
тенденціям розвитку конкурентного ринко-
вого середовища, які диктують необхідність 
зростання продуктивності виробництва і 
якості продукції. Вирішення цього завдання 
потребує нарощування концентрації витрат 
на одиницю сільськогосподарських угідь, 
що вимагає суттєвого фінансового підкріп-
лення за рахунок власних і позикових кош-
тів. При цьому, зважаючи, що найпошире-
нішим механізмом залучення позикових ко-
штів є банківське кредитування, вихідним 
пунктом дослідження стала оцінка залежно-
сті динаміки кредитування сільськогоспо-
дарських підприємств на прикладі областей 
України від витратних і результативних по-
казників їх функціонування в 2016 р. З ура-
хуванням обмеженої кількості об’єктів дос-
лідження при групуванні діапазон змін пи-
томих виробничих витрат для кожної з груп, 
починаючи з другої, частково накладався на 
аналогічний показник для попередньої 
(табл. 1). 

1. Вплив інтенсивності виробництва на технологічну та економічну ефективність 
функціонування сільськогосподарських підприємств України, 2016 р. 

Показник 

Групи сільськогосподарських підприємств  
за виробничими витратами на 1 га, тис. грн Разом  

(у сере-
дньому) менше 

9,5 
від 3,5 
до 15,0 

від 9,0 
до 20,5 

від 14,5 
до 26,0 

понад 
20,0 

Кількість сільськогосподарських 
підприємств у групі, од. 3 852 29 588 38 134 18 109 9 260 47 697 

Площа сільськогосподарських угідь 
одного господарства, га 499 419 403 409 431 416 

З розрахунку на 1 га  
сільськогосподарських угідь: 
виробничі витрати, тис. грн 

8,5 11,4 12,9 19,9 22,4 14,6 
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Продовження табл. 1 
валова продукція у постійних цінах 
2010 р., тис. грн 4,4 6,0 6,8 9,5 10,0 7,3 

прибуток від реалізації, тис. грн 3,0 3,2 3,4 3,9 3,5 3,5 
обсяг залучених банківських  
кредитів, тис. грн 1,4 2,4 2,8 6,4 8,7 3,9 

власні джерела фінансування  
виробничих витрат, тис. грн 7,0 8,9 10,1 13,5 13,7 10,7 

Рівень рентабельності, % 51,5 38,6 37,2 29,2 24,6 34,0 
Відсоткова ставка, % 22,9 21,7 21,4 20,9 20,1 21,3 
Диференціал фінансового важеля, % 28,6 17,0 15,8 8,3 4,5 12,7 
Рентабельність власних джерел  
фінансування витрат, % 26,5 29,5 26,8 27,0 31,0 28,3 

Джерело: Розраховано авторами на підставі даних офіційних сайтів Державної служби статистики України. URL : 
http://www.ukrstat.gov.ua. та Національного банку України. URL : https://bank.gov.ua. 

Було встановлено пропорційне підвищен-
ню інтенсивності виробництва лінійне зрос-
тання виходу валової продукції на одиницю 
сільськогосподарських угідь. Так, порівнян-
ня її виходу в сільськогосподарських підпри-
ємствах з виробничими витратами до  
9,5 тис. грн та понад 20,0 тис. грн на 1 га 
сільськогосподарських угідь засвідчило, що 
у других вона є вищою у 2,3 раза. З іншого 
боку, зростання групувальної ознаки детер-
мінує наявність у динаміці маси прибутку на 
1 га сільськогосподарських угідь параболіч-
ного тренда. Зокрема, вихід останнього зро-
стає від першої групи сільськогосподарських 
підприємств з питомими витратами до  
9,5 тис. грн/га до четвертої, до якої нале-
жать господарства з показником інтенсивно-
сті 14,5–26,0 тис. грн/га. Натомість у наступ-
ній їх групі з питомими витратами понад  
20 тис. грн/га вихід прибутку на одиницю угідь 
був на 10,3 % нижчим. Такий незбіг тенденцій 
технологічних і фінансово-економічних показ-
ників ефективності є проявом закону спадної 
окупності витрат в аграрній галузі. 

Ця особливість специфічно впливає на 
кредитування операційних витрат підпри-
ємств аграрної галузі. Так, порівняння дина-
міки перевищення рівнем рентабельності 
відсоткової ставки за кредит, тобто дифере-
нціалу фінансового важеля і обсягів залуче-
них кредитів на 1 га сільськогосподарських 
угідь свідчить, що на фоні зменшення пер-
шого показника відбувається зростання дру-
гого. У той же час концепція ефекту фінан-
сового левериджу ґрунтується на тому, що 
однаковий обсяг позикового капіталу дозво-
ляє досягти тим більшого приросту рентабе-
льності власного капіталу, чим вищий дифе-
ренціал фінансового важеля. А тому логічні-
ше було очікувати скорочення обсягів креди-

тування пропорційно зменшенню диференці-
алу фінансового важеля.  

Для з’ясування причин невідповідності 
фактичної динаміки кредитування очікуваній 
було досліджено формування ефекту фінан-
сового важеля для окремих груп сільського-
сподарських підприємств. Зокрема, його бу-
ло визначено для господарств першої групи у 
разі нарощування ними питомих витрат до 
рівня другої за рахунок додаткового кредиту. 
Так, сільськогосподарські підприємства з 
показниками інтенсивності до 9,5 тис. грн/га 
і 3,5–15,0 тис. грн/га мали середні питомі 
виробничі витрати 8,5 та 11,4 тис. грн/га 
відповідно. Таким чином, перші з них повин-
ні залучити кредит на поповнення обігових 
коштів з розрахунку 2,9 тис. грн/га. На підс-
таві цього обсяг позикових джерел фінансу-
вання їхніх витрат досягне 4,3 тис. грн/га. 
Відповідно до концепції ефекту фінансового 
левериджу, залучення такого кредиту під 
22,9 % річних вигідне для них: 

         ЕФЛ = (51,5 − 22,9) ⋅ 4,3
7

= 17,6%.     (1) 

Отже, очікуваним є підвищення рентабе-
льності власного обігового капіталу на 
17,6 %, що еквівалентне зростанню прибутку 
на 0,8 тис. грн/га (4,3∙17,6/100), унаслідок 
чого останній досягне 3,8 тис. грн/га 
(3,0+0,8). Водночас фактичний вихід прибу-
тку на 1 га угідь сільськогосподарських  
підприємств з показником інтенсивності 3,5–
15,0 тис. грн/га виявився меншим очікува-
ного на 0,6 тис. грн/га.  

Крім того, визначено ефект фінансового 
важеля для третьої групи агроформувань у 
разі підвищення інтенсивності виробництва в 
них до рівня четвертої за рахунок збільшення 
величини позикового капіталу. Враховуючи, 
що середні питомі витрати сільськогосподар-
ських підприємств із показниками інтенсив-
ності до 9,0–20,5 та 14,5–26,0 тис. грн/га до-
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рівнювали відповідно 12,9 та 19,9 тис. 
грн/га, приріст кредиту під поповнення обі-
гових коштів становитиме 7 тис. грн/га. При 
цьому загальний обсяг залучених позикових 
коштів досягне 9,8 тис. грн/га, а ефект фі-
нансового левериджу, у разі їх залучення під 
21,4 % річних, дорівнюватиме: 

        ЕФЛ = (37,2− 21,4) ⋅ 9,0
10,1

= 14,1%.     (2) 

Наразі слід було б очікувати приросту при-
бутку на 1 га сільськогосподарських угідь  
1,4 тис. грн/га (9,8∙14,1/100) та досягнення 
ним позначки 4,8 тис. грн/га (3,4+1,4).  
У той же час фактичний вихід прибутку на  
1 га угідь сільськогосподарських підприємств з 
показником інтенсивності 14,5–26,0 тис. грн/га 
менший на 0,7 тис. грн/га.  

Отже, слід констатувати завищення оцінки 
ефективності кредитування операційних ви-
трат аграрних підприємств із використанням 
моделі фінансового левериджу. Останнє ста-
ло наслідком лінійності підходу, покладеного 
в основу розрахунку зміни рентабельності 
власного капіталу в моделі фінансового ва-
желя. При цьому суттєвість помилки пропор-
ційна раніше досягнутому сільськогосподар-
ським підприємством рівню питомих витрат, 
фінансованих за рахунок власних обігових 
коштів, та обсягу залучених позикових кош-
тів. Таким чином, доцільною видається тран-
сформація підходів до оцінки ефективності 
використання позикового капіталу з ураху-
ванням дії закону спадної віддачі. За мету 

пошуку слугує не стільки формування нових 
підходів до оцінки ефективності кредитуван-
ня, скільки обґрунтування порядку визначен-
ня оптимального рівня кредиту на підставі з 
раніше досягнутого сільськогосподарським 
підприємством рівня інтенсивності виробниц-
тва і відсоткової ставки за кредит. 

Наступним завданням став вибір об’єкта 
для моделювання впливу спадної окупності 
витрат на організацію кредитування підпри-
ємств аграрної галузі. Спираючись на механізм 
формування оптимуму витрат, зокрема на роль 
ціни одиниці продукції у його визначенні, для 
повнішого висвітлення результатів розрахунків 
доцільним виявився вибір окремої галузі або 
виду продукції. Аналіз структури заборговано-
сті по короткострокових кредитах за видами 
основної діяльності сільськогосподарських 
підприємств України засвідчив, що 85,7 % її 
загального обсягу припадало на підприємства, 
що здійснювали виробництво одно- і дворічних 
рослинницьких культур (рис.). Зважаючи на 
це, для моделювання обрано функцію залеж-
ності технологічної ефективності виробництва 
рослинницької продукції від змінних операцій-
них витрат, яка в умовах дії закону спадної 
віддачі має вигляд рівняння параболи:  

                      ,                 (3) 
де Y1 – очікувана урожайність сільського-

сподарської культури, ц/га; X – змінні виро-
бничі витрати на 1 га посівів сільськогоспо-
дарської культури, тис. грн/га. 

 
Структура залишку заборгованості по короткострокових кредитах за основним  

видом діяльності сільськогосподарських підприємств України у 2016 р. (на кінець року) 
Джерело: Діяльність суб’єктів господарювання: стат. зб. за 2016 р. / Держстат України; відп. за вип.  
О. М. Колпакова. Київ, 2017. 628 с. 

Економіка АПК, 2019, №8 53 



Надалі множенням правої частини (3) на 
середню ціну реалізації одиниці рослинницької 
продукції (p) було отримано функцію залежно-
сті виходу товарної продукції на 1 га посівів від 
змінних витрат на аналогічну площу: 

                 ,              (4) 
де Y2 – очікуваний вихід товарної продукції 

на 1 га посівів сільськогосподарської культу-
ри, тис. грн/га; p – реалізаційна ціна 1 ц сіль-
ськогосподарської культури, тис. грн/ц. 

Після цього віднявши від рівняння (4) 
змінні виробничих витрат на 1 га посівів до-
сліджуваної сільськогосподарської культури 
(X), а також середні постійні витрати на 1 га 
угідь на виробництво цього виду продукції 
(FC) було визначено функцію залежності 
маси прибутку (збитку) на 1 га посівів від 
сукупних витрат на аналогічну площу: 

             ,           (5) 
де Y3 – очікувана маса прибутку на 1 га 

посівів сільськогосподарської культури, тис. 
грн/га; FC – середні постійні витрати на 1 га 
посівів сільськогосподарської культури,  
тис. грн/га. 

У подальшому (5) було трансформовано з 
урахуванням умов фінансування витрат сіль-
ськогосподарського підприємства за рахунок 
власних і позикових джерел. Для цього Х бу-
ло замінено на дві змінні V і Z, які познача-
ють відповідно змінні виробничі витрати, 
профінансовані за рахунок власних оборот-
них коштів і позикового капіталу. Одночасно, 
враховуючи платність користування остан-
нім, фінансовий результат було зменшено на 
добуток відсоткової ставки (ps) і величину 
змінних витрат на 1 га посівів, фінансованих 
за рахунок позикового капіталу (V). Таким 
чином (5) зазнала такої трансформації: 

  , (6) 
де Y3 – очікувана маса прибутку на 1 га 

посівів сільськогосподарської культури, 
тис. грн/га; V – змінні виробничі витрати на 
1 га посівів сільськогосподарської культури, 
фінансовані за рахунок власних джерел, 
тис. грн/га; Z – змінні виробничі витрати на 
1 га посівів сільськогосподарської культури, 
фінансовані за рахунок позикового капіталу, 
тис. грн/га. 

На підставі правил диференціального чи-
слення (6) має дві похідні, що дозволяє ви-
значити локальні оптимуми витрат, фінан-
сованих як за рахунок власного, так і пози-
кового капіталів. Так, похідна за V – змінни-

ми витрати власного обігового капіталу на  
1 га посівів має вигляд: 

             .          (7) 
При цьому у разі відмови від залучення 

кредиту (7) має вигляд: 

               .              (8) 

У той же час похідна за змінною Z – змін-
ними витратами залучених фінансових ре-
сурсів на 1 га посівів є такою: 

    .        (9) 

У разі відсутності власних обігових кош-
тів (9) виглядає таким чином: 

            .      (10) 

Надалі, прирівнявши праві частини (8) і 
(10) до нуля, було визначено «прибуткові» 
оптимуми витрат за умов фінансування ви-
ключно за рахунок власного або позикового 
капіталу. Так, оптимум витрат власного обі-
гового капіталу, що максимізують прибуток, 
характеризує залежність: 

                     
.                   (11) 

Натомість оптимум витрат позикового ка-
піталу, що максимізують прибуток, можна 
визначити з виразу: 

            
.              (12)

 
Порівняння (11) і (12) свідчить про наяв-

ність у другій, крім від’ємного члена зрос-
таючого пропорційно зниженню ціни, ще й 
аналогічної складової, яка тим більша, чим 
вища відсоткова ставка за кредит. Останнє 
зумовлює менше зниження прибуткового 
оптимуму витрат позикових коштів порівня-
но з його аналогом для власного обігового 
капіталу. З іншого боку, прирівнявши до ну-
ля праву частину (9) і вирішивши її відносно 
Z, було визначено формулу розрахунку оп-
тимального розміру кредиту за наявності 
певного власного обігового капіталу для фі-
нансування витрат на раніше досягнутому 
рівні, яка має вигляд: 

          
.            (13) 

Аналіз (13) свідчить, що оптимальна вели-
чина кредиту при незмінній технології вироб-
ництва буде залежати від обсягу власних обі-
гових коштів, які спрямовуються на фінансу-
вання операційних витрат, ціни одиниці про-
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дукції і розміру відсоткової ставки за кредит. 
При цьому оптимальна величина витрат, фі-
нансованих за рахунок власних і позикових 
коштів, яка забезпечує отримання максимуму 
прибутку, незмінна для різних варіантів спів-
відношення власних і позикових коштів, тобто 
не залежить від структури джерел фінансу-
вання витрат. Водночас зазначимо, що зрос-
тання частки позикових коштів у структурі фі-
нансування витрат, не впливаючи на величи-
ну оптимуму витрат, цілком закономірно веде 
до зменшення абсолютної суми прибутку на 
одиницю посівів унаслідок збільшення обсягу 
постійних витрат на обслуговування боргових 
зобов’язань. 

Верифікацію формалізованого підходу до 
визначення оптимальної величини кредиту 
під операційні витрати рослинництва було 
проведено з використанням показників, які 
характеризують інтенсивність і результати-
вність виробництва зерна пшениці сільсько-
господарськими підприємствами Харківської 
області у 2016 р. Такий вибір був зумовле-
ний значною тривалістю технологічного ци-
клу виробництва і, відповідно, спрямуван-
ням значної частки кредитних ресурсів для 
фінансування витрат у цій галузі. З огляду 
на наведене за результатами кореляційно-
регресійного аналізу було визначено функ-
цію залежності урожайності пшениці від 
змінних виробничих витрат на 1 га її посівів 
у сільськогосподарських підприємствах Ха-
рківської області в 2016 р.: 

        ,            (14) 
де Y1 – урожайність пшениці, ц/га;  

Х – змінні виробничі витрати на 1 га зібраної 
площі, тис. грн. 

Залежність (14) має високий рівень ста-
тистичної надійності, на що вказує коефіці-
єнт детермінації (R²), який дорівнював 
0,9328, а також перевищення розрахунко-
вим значенням коефіцієнта Фішера 
(Fр = 61,4) від його табличного значення 
(Fтабл. = 8,5).  

У подальшому рівняння (14) було викори-
стано для побудови індивідуальних функцій 
залежності прибутку від витрат на виробни-
цтво зерна пшениці в окремих сільськогос-
подарських підприємствах Харківської обла-
сті. При цьому для моделювання використо-
вували дані про інтенсивність і результати-
вність виробництва зерна пшениці у СТОВ 
«Куйбишева» Красноградського, ДПДГ «Ку-
тузівка» Харківського і ТОВ «Печенізьке» 
Печенізького районів Харківської області. 
Характеризуючи подальше дослідження від-
значимо, що у формулі (6) змінні, які харак-
теризують коефіцієнти при квадратичному 
(а) і лінійному (b) членах, ціну одиниці про-
дукції (p), відсоткову ставку (ps) і середній 
рівень постійних витрат (FS) було замінено 
на фактичні дані. Так, джерелом значень 
коефіцієнтів а і b було рівняння (14), а се-
редні значення постійних витрат на 1 га по-
сівів пшениці й відсоткової ставки за креди-
тами, залученими сільськогосподарськими 
підприємствами Харківської області у 2016 р., 
дорівнювали відповідно 0,758 тис. грн/га і 
19,0 %.  Після цього, підставивши ціну реа-
лізації 1 ц зерна пшениці кожним з обраних 
для моделювання господарств, було отри-
мано індивідуальні функції залежності при-
бутку від витрат власного обігового капіталу 
і позикових коштів на виробництво зерна 
пшениці (табл. 2).  

2. Моделювання кредитного забезпечення виробництва зерна пшениці  
сільськогосподарськими підприємствами Харківської області, 2016 р. 
Показник СТОВ «Куйбишева» ДПДГ «Кутузівка» ТОВ «Печенізьке» 

Ціна 1 ц зерна пшениці, грн 319,6 292,8 311,3 
Фактичні змінні витрати,  
тис. грн/га 4,53 5,50 6,02 

Залежність прибутку від  
змінних витрат 1 га посівів 
пшениці 

Y4=1,55V+1,36Z-
0,105V2-0,105Z2-

0,21VZ-0,758 

Y4=1,336V+1,146Z-
0,096V2-0,096Z2-
0,193VZ-0,758 

Y4=1,484V+1,294Z-
0,205V2-0,102Z2-
0,205VZ-0,758 

«Прибутковий» оптимум  
змінних витрат при залученні 
кредиту, тис. грн/га 

6,47 5,95 6,32 

Розрахунковий розмір  
кредиту, тис. грн/га 1,94 0,45 0,30 

Розрахунковий прибуток при 
«прибутковому» оптимумі, 
тис. грн/га 

4,50 3,70 4,47 
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Продовження табл. 2 
Фактичний прибуток, 
тис. грн/га 3,16 3,38 4,40 

Відхилення розрахункового 
прибутку від фактичного 
(+,–), тис. грн/га 

1,34 0,31 0,07 

Джерело: Власні розрахунки авторів на основі форм статистичної звітності ф. 50-с.-г. по сільськогосподарських 
підприємствах Харківської області за 2016 р. 

За отриманими функціями визначено ін-
дивідуальні оптимуми витрат фінансованих 
за рахунок власних і позикових коштів, які 
забезпечують максимізацію прибутку. При 
цьому з двох варіантів його визначення, які 
описують формули (11) і (12), було обрано 
другу, яка дозволяє обчислити його величи-
ну з урахуванням припущення про залучен-
ня кредитів для фінансування витрат. Ре-
зультати розрахунків засвідчили суттєві ро-
збіжності відхилень досягнутого рівня ви-
трат від оптимальної величини у досліджу-
ваних господарствах. Так, якщо у ТОВ «Пе-
ченізьке» досягнутий рівень витрат менше 
від оптимального на 0,30 тис. грн/га, то у 
СТОВ «Куйбишева» відхилення становить 
1,94 тис. грн/га. Ця різниця й визначає оп-
тимальний розмір кредиту для кожного з 
господарств, що забезпечує максимізацію 
його прибутку.  

Після цього було обраховано очікувані 
величини прибутку на 1 га посівів пшениці 
для кожного з досліджуваних сільськогос-
подарських підприємств за умов дотримання 
ними оптимального рівня витрат, а також 
відхилення фактичного розміру прибутку на 
1 га посівів пшениці від розрахункового. 
Аналіз результатів засвідчив, що в умовах 
дії закону спадної віддачі чим ближчі до оп-
тимального рівня величини власних джерел 
фінансування операційних витрат, тим мен-
ший приріст прибутку забезпечує додаткова 
порція витрат, профінансованих за рахунок 

кредиту. Так, у ТОВ «Печенізьке» зростання 
частки позикових джерел фінансування від 
нуля до 4,7 % зумовлює збільшення очікува-
ного прибутку на 0,07 тис. грн/га, або на 
1,6 %. Натомість у СТОВ «Куйбишева» збі-
льшення частки позикових джерел фінансу-
вання від нуля до 30,3 % веде до зростання 
прибутку на 1,34 тис. грн/га, або на 42,4 %. 

Висновки. Ефективне використання кре-
дитних ресурсів для фінансування виробни-
чих витрат сільськогосподарських товарови-
робників можливе лише за умови врахування 
дії закону спадної віддачі. Дослідження за-
свідчило зниження оптимального рівня інте-
нсивності виробництва сільськогосподарсь-
кої продукції у разі використання позикових 
коштів порівняно з варіантом фінансування 
виключно за рахунок власних оборотних за-
собів. Зменшення оптимального рівня інтен-
сивності виробництва за умови використання 
кредитних ресурсів пропорційне зростанню 
відсоткових ставок. Одночасно доведено, що 
оптимальний рівень інтенсивності виробниц-
тва за умови фінансування витрат за рахунок 
власного і позикового капіталу не залежить 
від структури джерел їх фінансування. На 
підставі цього запропоновано методичний 
інструментарій, який дозволяє визначити оп-
тимальні обсяги залучення позикового капі-
талу, що максимізують прибуток сільського-
сподарського підприємства за умови дотри-
мання ними оптимуму витрат, який максимі-
зує їхній прибуток.  
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Oliinyk O.V., Makohon V.V., Brik S.V. Problems of optimization of credit support of operating expenses of agricultural  

enterprises 

The purpose of the article is to investigate efficiency of crediting to agrarian enterprises under conditions of the decreasing 
returns law and to substantiate methodological approaches to determining an optimal level of their credit provision. 

Research methods. Based on the dialectical method of cognition, the following methods were used: the monographic method 
(for systematizing the publications devoted to the problems of crediting to the agrarian sector); the graphic (for analysis of the 
branch structure of crediting agricultural formations); the sliding groupings (for estimating the interconnection of the intensity and 
efficiency of production at agricultural enterprises and their volume of crediting); the nonlinear correlation and regression analysis 
(for establishing the relationship between intensity of crop production and results of the branch functioning); the optimization 
modelling (for developing tools, which allow determining an optimal volume of credit); the abstract and logical (for theoretical 
generalizations and formulation of the conclusions). 

Research results. It was determined the reduction of an optimum level of the crop production intensity with the use of bor-
rowed funds compared with an option of financing via their current assets only. At the same time under conditions of financing at 
the expenses both of its own and borrowed sources, an optimal level of production intensity is a fixed amount and does not depend 
on the ratio of shares of both sources of financing in its structure. 

Elements of the scientific novelty. Methodical approach to determining an optimal level of credit provision for operating ex-
penses of agricultural enterprises was substantiated. 
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Practical significance. Methodical tools that allow determining an optimal amount of attraction of loan capital, maximizes a 
profit of an agricultural enterprise under conditions of keeping optimal expenses, maximizing their profit, were offered. Tabl.: 2. 
Figs.: 1. Refs.: 18. 

Keywords: credit; expenses; optimum of expenses; borrowed capital; profit; production intensity; financial leverage. 
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Олейник А.В., Макогон В.В., Брик С.В.  Проблемы оптимизации кредитного обеспечения операционных затрат 

сельскохозяйственных предприятий 

Цель статьи – исследовать эффективность кредитования предприятий аграрной отрасли в условиях действия зако-
на убывающей отдачи и обосновать методические подходы к определению оптимального уровня их кредитного обеспече-
ния. 

Методика исследования. Опираясь на диалектический метод познания, использованы абстрактно-логический метод 
(систематизация публикаций, посвященных проблемам кредитования аграрной отрасли, теоретические обобщения и 
формулировка выводов), графический (анализ отраслевой структуры кредитования агроформирований), скользящих 
группировок (оценка взаимосвязи интенсивности и эффективности производства в сельскохозяйственных предприятиях и 
объемов их кредитования), нелинейного корреляционно-регрессионного анализа (установление зависимости между интен-
сивностью производства продукции растениеводства и результатами функционирования отрасли), оптимизационного 
моделирования (разработка инструментария, что позволяет определить оптимальный объем кредита). 

Результаты исследования. Установлено снижение оптимального уровня интенсивности производства растениевод-
ческой продукции при использовании заемных средств по сравнению с вариантом финансирования исключительно за счет 
собственных оборотных средств. Вместе с тем при финансировании операционных затрат одновременно за счет собст-
венных и заемных источников оптимальный уровень интенсивности производства выступает фиксированной величиной 
и не зависит от соотношения долей обоих источников финансирования в его структуре. 

Элементы научной новизны. Обоснован методический подход к определению оптимального уровня кредитного обес-
печения операционных расходов сельскохозяйственных предприятий. 

Практическая значимость. Предложен методический инструментарий, позволяющий определить оптимальные 
объемы привлечения заемного капитала, что максимизируют прибыль сельскохозяйственного предприятия при условии 
соблюдения оптимума затрат. Табл.: 2. Илл.: 1. Библиогр.: 18. 

Ключевые слова: кредит; затраты; оптимум затрат; заемный капитал; прибыль; интенсивность производства; 
финансовый рычаг. 
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