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Постановка проблеми. В сучасних умовах прискорення темпів розвитку економіки, глобалізації економічних процесів все більшої актуальності набувають питання необхідності поглибленого дослідження аспектів економічної стійкості держави та конкурентоспроможності вітчизняної економіки, найбільш пріоритетних чинників економічного зростання і критеріїв ефективності господарської діяльності в ринковому середовищі.

Капітал характеризує загальну вартість засобів у грошовій, матеріальній і нематеріальній формах, які інвестуються у формування його активів [3, с. 9].

Розглядаючи економічну сутність капіталу, дослідники зазначають такі його характеристики:

1.  Капітал як основний фактор виробництва.

2.  Капітал як фінансовий ресурс, що забезпечує дохід.

3.  Капітал як джерело формування добробуту його власників.

4.  Капітал як головний вимір його ринкової вартості.

5.  Динаміка капіталу як барометр рівня ефективності його господарської діяльності 
[7, с. 31].

Виходячи з економічної сутності капіталу, його функцій та завдань у забезпеченні розвитку економіки в цілому та окремих суб’єктів господарювання зокрема, капітал розглядається як ресурс, здатний приносити дохід і формувати додану вартість [8, с. 44].

Стабільність економічного розвитку безпосередньо залежить від стану оновлення та зростання функціонуючого капіталу, що є суть капіталізація як інноваційно-інвестиційна категорія, яка впливає на обсяг, структуру, стан і реальну вартість функціонуючого капіталу [4, с.5]. Саме капіталізація економіки характеризує  здатність економічних систем ефективно використовувати ресурси, перетворювати їх у високоліквідні активи [8, с. 44]. 

Високий рівень капіталізації економіки як стратегічне завдання розвитку визнається позитивним фактором, що характеризує фінансову стабільність суб’єктів господарювання, регіональних та національних економічних систем на фінансових ринках, як показник їх інвестиційної привабливості [7, с. 8].     

Дослідження процесів капіталізації також часто пов’язується з визначенням вартості капіталу суб’єктів господарської діяльності, впливом на їх фінансовий стан, а також у макроекономічному сприйнятті - на економічний розвиток країни.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Наукова методологія  дослідження капіталізації базується на класичній економічній теорії А. Сміта, Д. Рікардо, К. Маркса, Дж. Кейнса.

 Розгляду теоретичних аспектів сутності капіталізації як економічної категорії присвячені праці П. Друкера, П. Самуельсона, Дж. Стігліца, Л. Абалкіна, Г. Клейнера, Б. Мільнера, В. Гейця, а також Л.Г. Мельника, П.М. Леоненко, І.А. Бланка, О.І. Барановського, Д. Норта, Р. Коуза, Р. Нуреєва, В.М. Суторміна, М.А. Козоріз, В.М. Шелудька, І.П. Булєєва, А. Олєйнікова та інших науковців. Однак, залишаються дискусійними та потребують продовження досліджень багато аспектів визначення капіталізації як економічної категорії і чинників її зростання.
Метою статті є дослідження методологічних підходів ефективності управління капіталізацією, впливу на зазначений процес розвитку людського капіталу як одного з провідних чинників зростання капіталізації економіки.

Виклад основного матеріалу дослідження. О.І.Барановський визначив капіталізацію економіки як:

-  основний інструмент забезпечення сталого соціально-економічного розвитку;

-  засіб впровадження його інноваційної моделі;

- міру оцінки рівня розвитку національної економіки в цілому, її окремих галузей і господарюючих суб’єктів, їх конкурентоспроможності;

- індикатор ефективності економіки (в тому числі її соціальних функцій) і довіри до неї [2]. 
За твердженням М.А. Козоріз [5, с. 43], методологічний підхід до дослідження капіталізації як економічної категорії та визначення її ролі у забезпеченні розвитку економіки її суб’єктів побудований з позиції системного підходу, який дозволяє досліджувати капіталізацію:

- як процес перетворення доданої вартості в капітал суб’єктів господарювання; 

- як критерій оцінки ринкової вартості суб’єктів господарювання;

- з позиції впливу рівня капіталізації на розвиток суб’єктів господарювання.

Залежно від цілей дослідження, процес капіталізації розглядають у якості 
- прямої та зворотної;

- абсолютної і відносної; 

- номінальної і ринкової;

- реальної і фіктивної.

Пряму капіталізацію розуміють як процес, пов’язаний із перетворенням ресурсу у вартість, що приносить додану вартість. Зворотний процес капіталізації пов’язується з перетворенням доданої вартості (доходу) у капітал [5, с. 45].

Абсолютна величина капіталізації або певної її частини вимірюється відповідними обсягами капіталу [2, с. 4]. Відносна капіталізація може визначатися питомою вагою будь-якого функціонуючого капіталу в загальному обсязі ресурсів, у часовому порівнянні, відносно інших чинників аналізу.

Номінальна вартість (балансова, залишкова) – атрибут бухгалтерського обліку капіталу, або номінальної вартості цінних паперів.

Найбільш дискусійним є поняття ринкової визначеності капіталізації, яку більшість дослідників розглядають у вигляді реальної чи фіктивної капіталізації.

Реальна капіталізація характеризує джерело зростання доданої вартості, це – процес перетворення вартості, втіленої в матеріальних та інших реальних цінностях, на джерело зростання вартості. 

Відносно суперечливий термін «фіктивна капіталізація» використовується практично всіма  науковцями – дослідниками  зазначеної економічної категорії, які сприймають його по-різному, але спільними є наступні ознаки визначення фіктивної капіталізації:

- по-перше, факт виникнення фіктивної капіталізації в результаті використання різних форм та засобів оцінки капіталу суб’єктів господарювання;  

- по-друге, фіктивна капіталізація є формою представлення реального капіталу в цінних паперах;

- по-третє, між реальною та фіктивною капіталізацією є відмінності, і зміна вартості фіктивного капіталу відбувається в процесі особливого обігу.

Важливою умовою об’єктивності дослідження капіталізації є максимально повне врахування різних факторів впливу відносно видів капіталу, чинників зростання, показників оцінки тощо. Тобто капіталізацію з таких позицій можна виразити як інтегральний показник.

Таким чином, капіталізація (KW) як економічна категорія - це процес (f) зростання ринкової вартості активів (W
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Wk) суб’єктів економічної діяльності (рис.1).

   
[image: image2.wmf]å

å

å

=

=

=

=

m

n

x

i

j

u

iju

W

f

KW

1

1

1

,                       (1)

де      і – види капіталу;

 j – фактори зміни вартості капіталів; 

u -  інші умови та чинники впливу на процес капіталізації.
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Рис.1. Схема процесу капіталізації ринкової вартості активів суб’єктів 
економічної діяльності 

У сучасних умовах економічного розвитку значну роль відіграють нематеріальні фактори економічного зростання. Саме вони здатні забезпечити конкурентні переваги в умовах глобалізації економіки. За експертними оцінками, якщо у 1978 р. питома вага найбільш успішних корпорацій становила лише 5%, то у 2004 р. – досягла 90% [6, с. 75]. Загальні витрати на освіту, охорону здоров’я, соціальне забезпечення в США перевищують виробничі інвестиції більш ніж утричі. Про посилення такої тенденції свідчать такі дані: у США сукупний обсяг людського капіталу становить 44,6 трлн. дол., а матеріальні активи корпорацій – тільки 12,8 трлн. дол. [7, с. 132]. Отже, людський капітал у 3,4 раза перевищує капітал у матеріально-речових формах.

Структура сукупного капіталу країн Західної Європи також постійно змінюється у бік збільшення питомої ваги людського капіталу (табл.1) [8, с. 12].

     Таблиця 1 
Зміна структури сукупного капіталу країн Західної Європи, %
	Капітал
	1913
	1950
	1973
	1998

	   Фізичний капітал
	67-69
	52-53
	43-44
	31-33

	   Людський капітал
	31-33
	47-48
	56-57
	67-69


Досвід ефективного функціонування економіки західних країн - з одного боку, та наявні системні проблеми існування вітчизняного господарського комплексу - з іншого, свідчать про те, що в сучасних умовах глобалізації економічних процесів неможливе досягнення успіху в бізнесі традиційними шляхами управління розвитком підприємств, господарчих та територіальних комплексів.

Внутрішні суперечності соціально-економічного розвитку України і глобальні кризові явища є лише проявами фундаментальної суперечності між подальшою капіталізацією економіки, що реалізується через тенденцію перетворення будь-якого ресурсу в капітал, тобто у вартість, здатну збільшувати свою вартість (звідси примноження різних видів капіталу: людського, соціального, інституційного, інтелектуального тощо) - з одного боку, і соціалізацією та гуманізацією економіки, що виявляється у необхідності її підпорядкування інтересам розвитку людини і суспільства - з іншого [9, с.7].

Подолання суперечності між капіталізацією і соціалізацією та гуманізацією економіки спирається на усвідомлення того, що людина – мета розвитку – стає його головним ресурсом, основним видом капіталу. Внаслідок цього в перспективі інтегруються процеси капіталізації, соціалізації та гуманізації. Минув час, коли економічного прискорення можна було досягти за рахунок заощаджень на людині. Тепер, навпаки, саме інвестиції в людину є найефективнішим способом примноження капіталу. Але і формування людського капіталу, і, ще більшою мірою, його ефективна реалізація потребують сучасних знарядь праці, засобів виробництва, інноваційних технологій та інфраструктури. Інституційними рамками існування дієвої системи розподілу та перерозподілу матеріальних ресурсів є розвинені структури громадського суспільства. Таким чином, питання ефективного фінансового забезпечення економічного розвитку – це, перш за все, питання оптимального розподілу фінансових ресурсів між складовими людського і уречевленого капіталу, між накопиченням та споживанням, між поточними й перспективними пріоритетами.

Для України людський капітал не відіграє ще, на жаль, ключової ролі фактора економічного зростання, оскільки відсутнє системне розуміння того, що інтелект, інформація, знання є важливими активами економіки, які можуть допомогти ліквідувати хронічне відставання і забезпечити високі темпи зростання. Інвестиції в людський капітал є недостатніми і не завжди ефективними [7, с. 132].

Аналіз сучасного стану об’єктів промислового виробництва, системи управління економічними процесами на мікроекономічному рівні та  державного впливу на вирішення питань розвитку промисловості демонструє наявність проблем технічного, економічного, соціального, інституціонального та організаційного характеру, що потребують негайного вирішення.

Основні виробничі фонди більшості вітчизняних підприємств фізично зношені, діючі технології морально застаріли, що не дозволяє здійснювати виробництво продукції з високими характеристиками якості відповідно до постійно зростаючих потреб попиту потенційних споживачів і, з зазначених причин, ефективно конкурувати на світових ринках товарів та послуг з західними корпораціями.
Комплексний системний підхід до постановки питання вибору оптимальних шляхів проведення модернізації виробництв неминуче приведе до висновків про економічну недоцільність реконструкції багатьох вітчизняних підприємств. Більш раціональною і в фінансовому відношенні, і з тактичних міркувань, і стратегічно – з точки зору питань їх потенційної конкурентоспроможності, є реструктуризація та часткова чи навіть повна фізична ліквідація окремих підприємств і будівництво нових високотехнологічних виробництв.

Окрім проблем виробничого характеру, ситуація погіршується ускладненнями в фінансовій сфері. Недосконалість технології виробництва, зношеність наявного застарілого обладнання не дозволяють забезпечувати високий рівень продуктивності праці. Непомірно висока матеріало- та енергоємність виробництва призводить до невиправданого зростання витрат на виробництво і, в сукупності з попередньо зазначеними причинами, в кінцевому рахунку – до зменшення рентабельності виробництва та низьких доходів.

До того ж, непомірним тягарем для й без того нездорової економіки підприємств є розбалансована нераціональна податкова система, дія якої призводить до вимивання обігових коштів. Треба також відзначити негативний вплив на стан економіки господарюючих структур дій деяких власників підприємств, спрямованих на виведення з обігу коштів за рахунок сумнівних з точки зору їх юридичного обґрунтування фінансових операцій через «підставні» компанії, офшорні зони та інші, які, зазвичай обумовлені невиправдано високим оподаткуванням, що, в свою чергу, спонукає суб’єктів господарювання шукати засоби ухиляння від податків.
Із зазначених причин у абсолютної більшості вітчизняних підприємств виникли проблеми нестачі коштів для вирішення найактуальніших питань свого життєзабезпечення, у тому числі і в частині джерел фінансування свого розвитку. На власні інвестиції в техніко-технологічний та інноваційний розвиток у власників підприємств, по-перше, просто відсутні кошти. По-друге, не розроблено стратегію розвитку промислового комплексу держави ані на макроекономічному, ані на галузевому рівнях. Абсолютна більшість підприємств також не визначилася навіть у спрямуванні, не кажучи вже про критерії та чинники перспектив розвитку, - вони просто «тримаються на плаву» за рахунок невеликих доходів від реалізації продукції, що традиційно випускається на наявних виробничих потужностях. По-третє, здебільшого ще немає ефективного власника, спроможного грамотно управляти бізнес-процесами та надавати перевагу фінансуванню технологічно-інноваційного розвитку виробництва, а не використанню одержаних прибутків на зростаюче власне споживання, навіть іноді непропорційно до динаміки підвищення статків. Щодо зовнішніх інвестицій, то їх отримання сьогодні є, як правило, нереальним через незадовільний  економічний та техніко-технологічний стан промислових комплексів, низький рівень менеджменту на підприємствах та нестабільну суспільно-політичну ситуацію в країні.

Традиційною формою підвищення капіталізації вітчизняних промислових комплексів були й, на жаль, досі залишаються реконструкція й модернізація обладнання, розширення промислових потужностей за рахунок капітального будівництва нових об’єктів, зазвичай без заміни існуючої застарілої технології виробництва, впровадження в експлуатацію сучасних, принципово нових науково обґрунтованих технологічних розробок і, що особливо важливо, без зміни обраних пріоритетів розвитку та менеджменту.

Головна причина такого становища – відсутність наукового підходу, по-перше, до процесу управління розвитком економіки суб’єктів господарської діяльності, що стало наслідком ігнорування ролі інноваційних аспектів діяльності, і не тільки в питаннях удосконалення технології виробництва, а й у цілому в підходах до підбору, професійної підготовки і підвищення кваліфікації персоналу, а по-друге, до рівня професійності менеджменту і відповідальності управлінського персоналу за всіма напрямами, сферами діяльності та рівнями управління. Низький рівень оплати праці і соціальної захищеності персоналу, з одного боку, та соціальної відповідальності бізнесу - з іншого, не сприяють закріпленню на підприємствах спеціалістів високої кваліфікації, що мотивує їх або змінювати сферу використання свого трудового потенціалу, або мігрувати за кордон. Відсутня ефективна система підготовки та підвищення кваліфікації кадрів для промисловості. Рівень та кадровий склад менеджменту на підприємствах не відповідає сучасним вимогам.
У цих умовах, ускладнених впливом глобальної економічної кризи, а також беручи до уваги необхідність виконання зобов’язань та умов Світової організації торгівлі, головне завдання наукових досліджень – пошук найбільш оптимальних, раціональних шляхів розвитку вітчизняної економіки, розробка стратегії виживання промислового комплексу країни на період його реформування та визначення дієвих механізмів управління економічними процесами, адекватних потребам та викликам світового конкурентного середовища.

Успішне вирішення питань управління капіталізацією підприємств як одного з найбільш перспективних напрямів економічного розвитку промислового комплексу країни залежить від правильності вибору підходів до її здійснення, оптимальності обрання пріоритетних чинників ефективності її проведення та прогнозування і оцінки очікуваних наслідків.
Багаторічний період існування  планової соціалістичної економіки (основними ознаками функціонування якої були: невизнання ринкових механізмів управління економічними процесами і конкуренції, директивне централізоване управління роботою підприємств та розподілом продукції, що виробляється, зрівняння оплати фізичної та інтелектуальної праці на підприємствах і тривалий період нераціональності становлення економіки незалежної держави, який супроводжувався кризовими явищами, не завжди ефективними рішеннями з питань управління, регулювання, роздержавлення і т. ін.), призвів промислово-господарський комплекс України до значної розбалансованості, зниження ефективності господарювання та невизначеності перспектив розвитку.

Але соціалістична система господарювання, що планово регулюється, при всій своїй консервативності передбачала значні й стабільні відрахування у фінансування людського капіталу (не використовуючи і навіть заперечуючи обґрунтованість застосування даного терміна).

Не можна не погодитися з тим, що ієрархічно структурований механізм, хоча й директивно, з явними вадами, але на тому етапі суспільного розвитку відносно ефективно функціонував за окремими напрямами на державному, територіально-галузевому рівнях на підприємствах, в установах і організаціях.

Існувала налагоджена державна система підготовки та перепідготовки кадрів, навчання і підвищення кваліфікації персоналу з відповідними не лише директивним механізмам дії, але й соціальними стимулами їх розподілу й закріплення з активним впливом на цей процес механізмів мотиваційної й соціальної підтримки.

Відзначаючи малоефективність використання фінансових ресурсів в умовах соціалістичної, планово керованої системи господарювання, слід проте констатувати, що підприємства, окрім «прямої» капіталізації за допомогою капітальних вкладень у виробничі фонди й нові технології, великі кошти витрачали на розвиток людського капіталу. Фінансувалися утримання й будівництво житла, інших об’єктів соціального призначення, що перебували на балансі підприємств (професійних навчальних закладів, дитячих і медичних установ, закладів культурно-оздоровчого, забезпечувалася додаткова мотивація до праці за рахунок фондів економічного стимулювання з одночасним використанням чинників змагання за кращі результати праці.

На Донецькому металургійному заводі в 1987-1990 рр. було створено й реалізовано комплексну систему впровадження так званого «нового господарського механізму». Реалізація програми дозволила за допомогою підвищення мотивації персоналу до праці не лише підняти її продуктивність, раціонально використовувати матеріальні ресурси і поліпшити якість продукції, що випускається, але й у відносно короткі терміни перетворити планово-збиткове підприємство (в умовах планово керованої економіки це було можливо) у високорентабельне виробництво. При цьому об’єктом впливу був виключно людський капітал.

Програма включала комплекс організаційних заходів, розробку і реалізацію методів оцінки й оплати за кінцеві результати праці, програм навчання персоналу (від керівництва підприємства до бригадира), освітню і роз'яснювальну роботу для всіх членів трудового колективу з виробленням механізму її подальшого розвитку.

Творчий підхід з відповідними фізичними витратами і, звичайно ж, фінансовими вкладеннями в людський капітал дозволив отримати бажаний результат.

Найбільш проблемними питаннями в процесі реалізації програми стали не чинники безпосередньо механізму, що впроваджувався, а психологічні аспекти соціального характеру як у трудовому колективі, так і у вищих за ієрархією бюрократичних інстанціях. Річ у тому, що відмінності в рівні оплати праці персоналу, залежно від її ефективності, досягали 10-15-кратних розмірів, що не могло однозначно сприйматися в умовах існуючих принципів рівності, що діяли на тому етапі як ознаки соціально справедливого устрою в суспільстві.

Проте були отримані хороші результати:

- для працівників - отримання заробітної плати, що відповідала реальним кінцевим результатам, кількості і якості їх праці, а також додаткові соціальні блага за рахунок фондів економічного стимулювання;

- для підприємства – ефективне використання засобів виробництва, зниження собівартості і прибуток, підвищення конкурентоспроможності продукції, виникнення джерела фінансування на здійснення активної модернізації і впровадження нових технологій у всіх структурних підрозділах заводу, а зрештою – зростання капіталізації підприємства;

- для регіону й держави в цілому – податкові відрахування до місцевих і державного бюджетів, галузевих та регіональних фондів технологічного й соціального розвитку;
- для суспільства – додаткова якісна продукція, а в перспективі – нові робочі місця, поліпшення екологічних показників експлуатації підприємства.
На ранніх етапах упровадження ринкових механізмів управління в процесі проведеного роздержавлення підприємства «скинули економічний баласт», як вважали їх нові власники. Складність становища посилилася тим, що держава, в особі органів місцевого самоврядування, а також нові власники не змогли повноцінно фінансувати й раціонально розпоряджатися набутими об'єктами освітнього й соціального призначення, більшість з яких припинили подальший розвиток і навіть були ліквідовані.

За великим рахунком, вкладення в людський капітал за постсоціалістичний період з боку бізнес-менеджменту наблизилися до нуля, і залишилася лише мізерна їх частка, що фінансується самими людьми і лише в незначній мірі, – державою.

Абсолютна більшість нових власників припинили вкладати кошти не лише в людський капітал, але й безпосередньо в індустріальний розвиток підприємств, в основний капітал, розвиток виробництва і створення нових технологій, що, по-суті, суперечить, власне, природі капіталістичного виробництва, отримавши на деякий час можливість мати прибутки «легким шляхом» - без капітальних вкладень, а деколи і надприбутки - за рахунок недосконалості нового законодавства, монополізації ринків, відсутності ефективної державної системи управління і конкурентного середовища, а також внаслідок впливу інших негативних чинників.

Проте даний ресурс недовговічний і не створює умов не лише для розширеного відтворення, а навіть для можливості підтримувати поточне виробництво. Придбання,  часто в неконкурентний спосіб, підприємств не породило в окремих представників нової бізнес-еліти відчуття справжнього господаря і соціальної відповідальності за належне збереження, підтримку виробничих потужностей у працездатному і безпечному для експлуатації стані. Подальший ефективний розвиток бізнесу не зможе тривалий час задовольняти їх власні потреби, що постійно зростають. За відсутності ефективного власника підприємства зазнають фізичного і морального зношення, а в умовах сучасних темпів світового науково-технічного розвитку процес їх старіння набуває швидкої динаміки.

Не можна, звичайно, однозначно стверджувати, що вищезазначені неефективні підходи сучасного бізнес-менеджменту є повсюдними. Існує достатньо прикладів фахового управління виробництвом. Ефективні роботодавці, будь-то представники приватного або акціонерного капіталу, розуміючи, що в сучасних умовах, коли знання і досвід стали одним з основних чинників створення нової вартості, змінюють своє ставлення до персоналу. Проте в абсолютній більшості ознаки свідомої раціональності, професійності і соціальної відповідальності сучасного менеджменту, в тому числі й з урахуванням інтересів вітчизняної економіки й суспільства, перебувають в зародковому стані.

Викладені негативні аспекти наявної системи управління стали причиною неготовності вітчизняної економіки до ефективної конкуренції на світових ринках в умовах глобалізації міжнародних економічних процесів, тим більше після вступу України до Всесвітньої торговельної організації. 

На противагу цьому менеджмент не лише крупних західних корпорацій, але й сфери малого та середнього бізнесу демонструє високі темпи інвестиційного зростання, успішної капіталізації переважно за рахунок ефективного раціонального підходу до управління персоналом. Окрім гідної зарплати за високопродуктивну якісну працю, величезні кошти інвестуються не лише в основний капітал, розвиток нових технологій, рекламу, але й безпосередньо в людський капітал: підготовку кадрів, навчання і підвищення кваліфікації персоналу, оздоровлення, відпочинок, культуру, створення різного роду корпоративних фондів пенсійного і соціального страхування, інші чинники мотиваційного характеру.

Специфіка управління людським капіталом полягає в тому, що персонал тут виступає одночасно і як об’єкт, і як суб’єкт управління. Навіть активна мотиваційна політика не дасть позитивного ефекту, якщо співробітники суб’єктів господарювання, які зобов’язані генерувати ідеї, вирішувати проблеми управління розвитком підприємства, не відповідають своєму призначенню за освітньо-професійним рівнем, психологічними та іншими якостями [8, с. 50].

Переваги в інноваційному розвитку реалізуються в реальному конкурентному середовищі через поведінку персоналу для досягнення успішної  стратегії підприємства. Успіх досягається менеджментом, що розглядає людський ресурс не лише як витрати, які слід мінімізувати, а в якості головного чинника ефективного розвитку і капіталізації.

У нинішніх умовах, посилених глобальною економічною кризою, дуже важливо не втратити раціональність підходу до управління людським капіталом, щоб у черговий раз «не виплеснути разом з водою дитяти» при намаганні зменшення фінансових витрат, дотримуючись об’єктивних вимог оптимальної економії.

Висновки. Таким чином, і в періоди динамічного розвитку економіки, і, тим більше, в умовах глобальної економічної кризи створення і розвиток механізму раціонального інвестування в людський капітал не лише не може виступати в якості альтернативи «фізичної» капіталізації підприємств, а навпаки - є його головною ланкою. Реалізація цього найважливішого джерела капіталізації є першорядним завданням насамперед тому, що цей чинник є| локомотивом динамічного розвитку і засобом підвищення конкурентоспроможності економічних систем.
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