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АНОТАЦІЯ
Обґрунтовано необхідність удосконалення політики управ-

ління оборотними активами торгового підприємства. Розро-
блено структурно-логічну схему політики управління оборотни-
ми активами торгового підприємства. Розглянуто кожний етап 
структурно-логічної схеми. Представлено результати оцінки 
основних показників, що характеризують ефективність управ-
ління оборотними активами торгового підприємства до та піс-
ля оптимізації.

Ключові слова: управління, оборотні активи підприєм-
ства, політика, моделі фінансування оборотних активів, оцінка 
ефективності.

АННОТАЦИЯ
Обоснована необходимость совершенствования политики 

управления оборотными активами предприятия. Разработана 
структурно-логическая схема политики управления оборот-
ными активами торгового предприятия. Рассмотрен каждый 
этап структурно-логической схемы. Представлены результаты 
оценки основных показателей, характеризующих эффектив-
ность управления оборотными активами торгового предпри-
ятия до и после оптимизации.

Ключевые слова: управления, оборотные активы пред-
приятия, политика, модели финансирования оборотных акти-
вов, оценка эффективности.

АNNOTATION
The need to improve the management policy of current assets 

of the enterprise is justified. Structural-logical scheme of policy 
management of current assets of a commercial enterprise are de-
veloped. Each stage of the structural-logical scheme is considered. 
The results of the assessment of the main indicators characterizing 
the efficiency of management of current assets of a commercial 
enterprise before and after optimization are presented.

Key words: management, current assets of the enterprise, 
policy, models of financing current assets, effectiveness eval-
uation.

Постановка проблеми у загальному вигляді 
та її зв’язок із важливими науковими чи прак-
тичними завданнями. Частиною загальної фі-
нансової стратегії підприємства, що полягає у 
формуванні необхідного обсягу і складу поточ-
них активів, оптимізації структури джерел їх 
фінансування, є політика управління оборотни-
ми активами підприємства. Реалізація вказаної 
політики має забезпечити довгострокову вироб-
ничу й ефективну фінансову діяльність під-
приємства. Ефективне управління оборотними 
активами передбачає вибір і здійснення певної 
фінансової політики.

Головним питанням, яке постає перед під-
приємством під час розроблення політики 
управління оборотними активами, є фінансу-
вання оборотних активів, тому ключовим ас-

пектом буде спрямування зусиль на формуван-
ня політики фінансування оборотних активів.

Ураховуючи вищевикладене, вирішення по-
требує проблема розроблення структурно-логіч-
ної схеми політики управління оборотними ак-
тивами підприємств торгівлі та обґрунтування 
підходів до його використання.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, 
в яких започатковано розв’язання даної про-
блеми і на які спираються автори. Теоретичні 
засади політики управління оборотними акти-
вами достатньо широко представлені в роботах 
вітчизняних науковців [1–4], якими визначено 
етапи політики управління оборотними акти-
вами, досліджено підходи до політики фінан-
сування оборотних активів та ефективності їх 
управління. Проте однозначного підходу до 
формування структурно-логічної схеми щодо 
політики управління оборотними активами під-
приємства немає.

Н.О. Власова [1] досліджує питання багато-
критеріального підходу до обґрунтування по-
літики фінансування оборотних активів у під-
приємствах роздрібної торгівлі. Узагальненню 
теоретичних аспектів щодо визначення сутності 
політики управління оборотними активами су-
часного підприємства присвячено дослідження 
Є.О. Доніна [2]. Ю.О. Швець, А.В. Скворцова 
[3] досліджують процес управління оборотними 
активами підприємств у сучасних умовах госпо-
дарювання й обґрунтовують сутність поняття, 
визначають основні складові елементи управ-
ління активами та основні чинники, що впли-
вають на їх формування. Питанням методології 
управління оборотними активами підприємств 
в умовах кризи присвячено дослідження 
Д.Л. Ящука [4]. А.А. Геворкян, В.В. Хачатрян 
[5] досліджують методи управління оборотними 
активами підприємства.

Виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми, котрим присвячується озна-
чена стаття. Аналіз зарубіжних та вітчизня-
них досліджень із питань політики управління 
оборотними активами підприємства дав змогу 
зробити висновок про відсутність чіткого алго-
ритму дій щодо політики управління оборот-
ними активами підприємства торгівлі, оскіль-
ки переважно досліджуються аналіз та оцінка 
оборотних активів і їхня структура. Питання 
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розроблення алгоритму політики управління 
оборотними активами підприємства залиша-
ється невирішеним і потребує додаткового до-
слідження.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Для вирішення окресленого кола 
питань на основі узагальнення світового на-
укового та практичного досвіду щодо політики 
управління оборотними активами підприємства 
розробимо структурно-логічну схему політики 
управління оборотними активами торгового 
підприємства на основі вивчення теоретичних 
та оцінки практичних аспектів досліджуваної 
проблематики.

Виклад основного матеріалу дослідження з 
повним обґрунтуванням отриманих наукових 

результатів. На рис. 1 представлена структур-
но-логічна схема політики управління оборот-
ними активами торгового підприємства, яка 
складається з одинадцяти основних етапів.

Розглянемо більш детально кожний етап 
структурно-логічної схеми політики управління 
оборотними активами торгового підприємства.

На першому етапі відбувається розрахунок 
показників аналізу оборотних активів за попе-
редній період, аналіз структури оборотних ак-
тивів і проводиться аналіз ефективності вико-
ристання оборотних активів. 

У процесі аналізу оборотних активів вико-
ристовуються прийоми фінансового аналізу: 
горизонтальний та вертикальний аналіз, за до-
помогою яких можна проаналізувати стан та 

Рис. 1. Структурно-логічна схема політики  
управління оборотними активами торгового підприємства
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структуру оборотних активів. Під час аналізу 
ефективності використання оборотних активів 
необхідним є розрахунок таких коефіцієнтів, 
як: коефіцієнт оборотності, коефіцієнт заванта-
ження та коефіцієнт ефективності. За результа-
тами першого етапу стає зрозумілим, чи є полі-
тика управління активами ефективною або ні.

На другому етапі визначаються чинники 
впливу на формування оборотних активів, які 
можуть бути як зовнішніми, так і внутрішніми. 

На третьому етапі визначається модель фі-
нансування оборотних активів. 

Існує три моделі фінансування оборотних ак-
тивів: агресивна, помірна, консервативна.

Для розуміння того, чи є вибрана модель 
ефективною, необхідно розробити критерії, за 
якими будемо визначати ефективність вибраної 
моделі.

Серед основних критеріїв ефективності мо-
жемо назвати: забезпечення платоспроможнос-
ті, достатність коштів, забезпечення фінансової 
стійкості, мінімальна вартість.

Критерій забезпечення платоспроможності 
буде виражатися через коефіцієнт поточної лік-
відності (Кпл), який буде показувати забезпе-
ченість підприємства оборотними активами для 
здійснення діяльності.

Нормативним уважається значення від 1,5 до 
2,5. Якщо значення показника менше, ніж 1,5, 
спостерігається приток готівки. 

Враховуючи практику господарювання під-
приємств торгівлі, залежно від вибраного під-
ходу до фінансування мають виконуватися такі 
умови:

за агресивного підходу: Кпл ≥ 0,9;
за компромісного підходу: Кпл ≥ 1;
за консервативного підходу: Кпл ≥ 1,1 [1, с. 173]. 
Вимога достатності коштів для забезпечення 

потреб підприємства в оборотних активах буде 
виконуватися виходячи з такої умови:

ОАп ≤ ОКф,                    (1)

де ОАп – загальна потреба в оборотних акти-
вах, тис. грн.;

ОКф – сума коштів, що може бути авансова-
на в оборотні активи, тис. грн. [1, с. 173]. 

Критерій забезпечення фінансової стійкості 
можна представити показником співвідношен-
ня позикового та власного капіталу (Квп), що 
характеризує структуру фінансування госпо-
дарської діяльності підприємства.

Цей показник також має диференціювати-
ся залежно від підходу до фінансування. Так, 
у вітчизняній практиці нормальним уважаєть-
ся значення 1, коли позиковий капітал дорів-
нює власному. Така позиція цілком відображає 
компромісний підхід до фінансування оборот-
них активів більшості підприємств різних галу-
зей економіки. Проте підприємства торгівлі ма-
ють свою специфіку, яка виражається у значній 
частці позикового капіталу для формування 
оборотних активів, частка яких є вагомою. До 
того ж розмір підприємства торгівлі зумовлює 

свої особливості формування капіталу, тому 
співвідношення позикового та власного капіта-
лу слід визначати виходячи зі специфіки під-
приємств різних розмірів [1, с. 173–174]. 

Розрахунок кроку кожного інтервалу здій-
снюється за статистичною формулою:

h
k

max min=
−
−

Êïâ Êïâ
1

 ,                (2)

де Квп
max

, Квп
min

 – відповідно максимальне 
та мінімальне середнє значення коефіцієнту 
співвідношення позикового та власного капіта-
лу за вибірковою сукупністю підприємств роз-
дрібної торгівлі;

k – кількість інтервалів значень коефіцієнту 
оборотності оборотних активів.

Тоді:
за агресивного підходу: Квп ≤ Квпmax; 
за компромісного підходу: Квп ≤ Квпmin + h; 
за консервативного підходу: Квп ≤ Квпmin 

[1, с. 174]. 
Критерій мінімізації вартості залучення обо-

ротних активів може бути виражений середньо-
зваженою вартістю оборотного капіталу, що 
прагне до мінімуму:

OКпз × Спз + ОКдз × Сдз + ОК × Св → min,  (3)

де ОКпз, ОКдз, ОКв – сума оборотних акти-
вів, профінансованих за рахунок короткостро-
кових, довгострокових позик та власного капі-
талу відповідно;

Спз, Сдз, Св – вартість джерел фінансування 
за рахунок короткострокових, довгострокових 
позик та власного капіталу відповідно.

Таким чином, за цільового підходу дотри-
мання наведених вище критеріїв забезпечить 
здійснення ефективної політики фінансування 
оборотних активів [1, с. 174].

На четвертому етапі проводимо розрахунок 
планових обсягів товарообороту, використовую-
чи коефіцієнт забезпеченості темпів усталеного 
росту:

q
r P Î Ê

r P Î Ê
ðåàë àêò çàë

ðåàë àêò çàë

=
× × ×

− × × ×1
,             (4)

де q – коефіцієнт забезпеченості темпів уста-
леного росту;

r – коефіцієнт реінвестування прибутку;
Рреал – рентабельність реалізації підприєм-

ства;
Оакт – коефіцієнт оборотності активів;
Кзал – коефіцієнт фінансової залежності.
На п’ятому етапі визначаємо загальну потре-

бу в оборотних активах економіко-математич-
ним методом нормування їх загальної величини 
та розрахуємо необхідний обсяг оборотних ак-
тивів на наступний період.

Для цього використовуємо кореляційно-ре-
гресійний аналіз і будуємо моделі для визна-
чення необхідного обсягу оборотних активів за-
лежно від товарообороту.

Для використання кореляційно-регресійно-
го аналізу використовуємо залежність обсягу 
оборотних активів (Y) від обсягу товарообороту 
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(Х). За результатами кореляційно-регресійного 
аналізу розраховуємо плановий обсяг оборот-
них активів і визначаємо загальну потребу в 
оборотних активах. 

На шостому етапі визначаємо підходи до 
фінансування оборотних активів двома спосо-
бами: 

– за коефіцієнтом оборотності оборотних 
активів;

– за структурою оборотного капіталу.
Використовуючи перший підхід – за коефі-

цієнтом оборотності оборотних активів, – необ-
хідно розрахувати коефіцієнт оборотності та 
його зміни за декілька років. Далі, аналізую-
чи результати, використовуємо матрицю вибо-
ру підходу до фінансування оборотних активів 
(рис. 2). 

Матриця розроблена для підприємств торгів-
лі, де розраховані варіанти вибору моделі фі-
нансування оборотних активів залежно від кое-
фіцієнта оборотності.

Другий підхід – за структурою оборотного 
капіталу – користується критерієм коефіцієн-
та забезпеченості поточної діяльності власними 
оборотними активами. 

Відповідно до цього, ознакою помірної по-
літики фінансування оборотних активів є його 
значення у межах 0,–0,3; агресивної – < 0,1; 
консервативної – > 0,3.

Для визначення оптимальної структури обо-
ротного капіталу розглядають рекомендовану 
структуру оборотного капіталу за різних підхо-

дів до фінансування оборотних активів (табл. 1) 
[1, с. 191].

Згідно з даними табл. 1, за відповідною мо-
деллю фінансування оборотних активів визна-
чається коефіцієнт забезпеченості поточної 
діяльності власними оборотними активами і ви-
бирається оптимальне значення коефіцієнту за-
безпеченості поточної діяльності власними обо-
ротними активами.

На сьомому етапі проводяться розрахунки 
структури та потреби в кожному складнику 
оборотного капіталу виходячи з вибраної полі-
тики фінансування оборотних активів на пла-
новий рік. За розрахунками проводиться аналіз 
результатів.

На восьмому етапі визначаються способи 
залучення джерел фінансування оборотних ак-
тивів, визначаються доступні методи фінансу-
вання. 

На дев’ятому етапі відбувається обґрунту-
вання вибору оптимального варіанту джерел фі-
нансування оборотних активів. Основними кри-
теріями для оптимізації джерел фінансування 
оборотних вибираються критерії достатності, 
відповідності структури фінансування опти-
мальній структурі оборотних активів, мініміза-
ції вартості оборотного капіталу та проводяться 
необхідні розрахунки.

На десятому етапі оцінюються основні показ-
ники, що характеризують ефективність управ-
ління оборотними активами. Для цього форму-
ються можливі альтернативні варіанти джерел 

 Коефіцієнт оборотності, 
обороти 
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Таблиця 1
Рекомендована структура оборотного капіталу  

за різних підходів до фінансування оборотних активів

Підхід до фінансування 
оборотних активів

Діапазони коефіцієнта 
забезпеченості поточної діяльності 
власними оборотними активами

Оптимальні значення коефіцієнта 
забезпеченості поточної діяльності 
власними оборотними активами

Консервативний 0,4-1,0 0,45

Консервативно-компромісний 0,3-0,4 0,35

Компромісно-консервативний 0,2-0,3 0,25

Компромісно-агресивний 0,1-0,2 0,15

Агресивно-компромісний 0,05-0,1 0,075

Агресивний 0,0-0,05 0,025

Рис. 2. Матриця вибору підходу до фінансування залежно від оборотності 
оборотних активів підприємств торгівлі та темпів їхнього зростання [1, с. 185]
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фінансування оборотних активів підприємства. 
На цьому етапі будується таблиця, в якій зазна-
чаються результати проведеного дослідження і 
дані по підприємству, які були до проведення 
оптимізації і після. Знаходяться відхилення по-
казників і розраховується їхня динаміка.

На одинадцятому етапі оцінюється вибрана 
модель управління оборотними активами та її 
результативність. Оцінюються результати опти-
мізації, підводяться підсумки і визначається 
ефективність політики управління оборотними 
активами.

Для підтвердження доцільності використан-
ня методичних розробок, запропонованих у цій 
роботі, проведемо розрахунки основних показ-
ників, що характеризують ефективність управ-
ління оборотними активами торговельного під-
приємства, до їх впровадження та після. Для 
цього сформуємо можливі альтернативні варі-
анти джерел фінансування оборотних активів 
підприємства (табл. 2).

Розглядаючи результати впровадження за-
пропонованих методичних підходів до ефектив-
ного управління оборотними активами торгово-
го підприємства, можна зробити такі висновки. 

Спостерігається поліпшення всіх основних 
показників, що характеризують ефективність 
управління оборотними активами. Так, част-
ка власних оборотних активів у структурі обо-
ротних активів підприємства підвищилася на 
34,52% та становила 45,0%, що відповідає 
типу політики фінансування оборотних активів 
даного підприємства.

При цьому спостерігається підвищення кое-
фіцієнту поточної ліквідності на 0,65, до 1,79, 
що є нормальним показником для підприєм-
ства. Оборотність оборотних активів після опти-
мізації джерел фінансування оборотних активів 
прискорилася на 0,31 обороту та становила 
1,24 обороти, що також оцінюється позитивно. 
Крім того, зростає і рентабельність оборотних 
активів на 0,55% та становить 3,71%. 

Таким чином, на основі апробації запропо-
нованих методичних підходів та проведених 

Таблиця 2
Оцінка основних показників, що характеризують ефективність  

управління оборотними активами торгового підприємства

№ 
з/п Показники До проведення 

оптимізації

Після
проведення 
оптимізації

Динаміка,
%

Відхилення,
(+,-)

Вихідна інформація
1 Оборотні активи, тис. грн. 9313,7 9172,4 98,48 -141,3
2 Обсяг власних оборотних активів, тис. грн. 1040,9 4191,17 402,65 3150,27
3 Короткострокові пасиви, тис. грн. 8131,5 5122,53 63,00 -3008,97
4 Товарооборот, тис. грн. 8692,2 11386,78 131,00 2694,58
5 Чистий прибуток, тис. грн. 294,4 340,03 115,50 45,63

Основні показники ефективності управління оборотними активами
1 Частка власних оборотних активів, % 11,18 45,69 - 34,52
2 Коефіцієнт поточної ліквідності 1,15 1,79 - 0,65
3 Коефіцієнт оборотності оборотних активів 0,93 1,24 - 0,31
4 Рентабельність оборотних активів, % 3,16 3,71 - 0,55

розробок можна зробити висновки, що засто-
сування у практичній діяльності запропонова-
них методологічних та методичних підходів до 
нормування та оптимізації розміру оборотних 
активів та джерел їх фінансування дасть змогу 
у цілому підвищувати ефективність управління 
оборотними активами підприємства. 

Висновки з цього дослідження і перспективи 
подальших розвідок у даному напрямку. Голо-
вним питанням, яке постає перед підприєм-
ством під час розроблення політики управління 
оборотними активами є фінансування оборот-
них активів, тому під час розроблення політи-
ки управління оборотними активами торгового 
підприємства ключовим аспектом буде спряму-
вання зусиль на формування політики фінансу-
вання оборотних активів. 

Структурно-логічна схема політики управ-
ління оборотними активами для торгового під-
приємства складається з одинадцяти етапів, 
серед яких: аналіз оборотних активів за по-
передній період, визначення чинників впливу 
на формування оборотних активів, визначення 
моделі фінансування оборотних активів, розра-
хунок планових обсягів товарообороту, визна-
чення загальної потреби в оборотних активах, 
визначення підходу до фінансування оборотних 
активів, розрахунок структури та потреби в 
оборотному капіталі, визначення способів залу-
чення джерел фінансування оборотних активів, 
визначення способів залучення джерел фінансу-
вання оборотних активів, обґрунтування вибо-
ру оптимального варіанту джерел фінансування 
оборотних активів, оцінка основних показни-
ків, що характеризують ефективність управлін-
ня оборотними активами, оцінка обраної моделі 
управління оборотними активами та її резуль-
тативність.

Розроблена структурно-логічна схема по-
літики управління оборотними активами 
торгового підприємства дасть змогу провести 
оцінку політики управління оборотними ак-
тивами і підвищити ефективність їх фінан-
сування.
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IMPROVEMENT OF MANAGEMENT POLITICS  
OF CURRENT ASSETS OF THE TRADING ENTERPRISE

Part of the overall financial strategy of the enterprise, consisting in the formation of the required 
volume and composition of current assets, optimization of the structure of the sources of their fi-
nancing is the management politic of current assets of the enterprise. The implementation of this 
policy should ensure long-term productive and efficient financial activity of the enterprise. Effective 
management of current assets involves the choice and implementation of a specific financial policy.

When the enterprise develops the management policy of current assets, the main question is the fi-
nancing of current assets. Therefore, when the enterprise develops the management policy of current 
assets, the key aspect will be the efforts to formulate a policy of financing current assets.

The structural-logical scheme of the current assets management for the trading company consists 
of eleven stages, among which: analysis of current assets in the previous period, determination of 
factors affecting the formation of current assets, the definition of the model of current assets financ-
ing, the calculation of planned volumes of trade, definition of the total demand for current assets, 
definition of approach to current assets financing, calculation of structure and need for current as-
sets, determination of ways to attract sources of financing of current assets, determination of ways 
of attracting sources of current assets financing, substantiation of the choice of the optimal variant 
of sources of current assets financing, estimation of the main indicators characterizing the efficiency 
of current assets management, estimation of the chosen model of current assets management and its 
effectiveness.

The structural and logical scheme of current assets management of a trading company will allow 
an assessment of management policy of current assets and improve the efficiency of their financing.


