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Approaches to domestic and foreign scientists to the structural and functional components of the economic 
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У ñòàòò³ ïðîàíàë³зîâàíî ìåòîäè÷íèé ³íñòðóìåíòàð³é äëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â. Дîñë³äæåíî ñó÷àñí³ ðîзðîбêè íàóêîâö³â щîäî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â íà ï³äïðèєìñòâ³ òîðã³âë³. Çàïðîïîíîâàíî ñèñòåìó ïîêàзíèê³â åфåêòèâíîñò³ äëÿ êîìïëåêñíîї 
îö³íêè ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â íà ï³äïðèєìñòâ³ òîðã³âë³.
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Постановка проблеми. Уïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàí-
íÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â є âàãîìîю ÷àñòèíîю ф³íàí-
ñîâîãî ìåíåäæìåíòó íà бóäü-ÿêîìó ï³äïðèєìñòâ³, 
îäíàê äëÿ ï³äïðèєìñòâ òîðã³âë³ òàêå óïðàâë³ííÿ 
ìàє îñîбëèâå зíà÷åííÿ: ïî-ïåðшå, îбîðîòí³ àêòèâè 
зàéìàюòü зíà÷íó ÷àñòèíó â зàãàëüíèх àêòèâàх (äî 
90%). У зâ’ÿзêó ³з öèì â³äíîñíî íåâåëèêå зíèæåííÿ 
їхí³х ðîзì³ð³â ó ðåзóëüòàò³ ðàö³îíàëüíîãî óïðàâë³ííÿ 
ìîæå îбåðíóòèñÿ ïîì³òíèì åêîíîì³÷íèì åфåêòîì. 
Пî-äðóãå, ìåòàìîðфîзè îбîðîòíèх àêòèâ³â â³äð³зíÿ-
юòüñÿ âèñîêîю ìîб³ëüí³ñòю, ïåðåхîäÿ÷è з îäíîãî 
ñòàíó â ³íш³é. Пî-òðåòє, â³ä їх ðîзì³ðó, ñòðóêòóðè òà 
шâèäêîñò³ ðóхó зàëåæàòü ìîæëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà 
зб³ëüшóâàòè îбñÿã ïðîäàæ³â, ð³âåíü ë³êâ³äíîñò³, ïëà-
òîñïðîìîæíîñò³ é ðåíòàбåëüíîñò³ [1, ñ. 32].

Âèÿâëåííÿ òà îö³íêà íåðàö³îíàëüíîãî ф³íàíñó-
âàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â є âàæëèâèì 
зàâäàííÿì ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó íà ï³äïðèєìñòâ³ 
òîðã³âë³, îäíèì ³з ñïîñîб³â äîñÿãíåííÿ ÿêîãî є ïîбó-
äîâà â³äïîâ³äíîї ñèñòåìè ïîêàзíèê³â îö³íюâàííÿ.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Íàóêîâ³ àñïåêòè щîäî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòè-
â³â äîñë³äæóâàëè òàê³ â÷åí³: Í.Î. Âëàñîâà [1], 
У. Êèíã [2], Â.À. Гðîñóë [3], Ð.Ì. Бóãðèìåíêî 
[4], À.Â. Êóöåíêî [5], С.Î. Çóбêîâ [6], À.Г. Бàë-
äèíюê [7], ².Î. Бëàíê [8] òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Âèзíà÷åííÿ ï³äхîä³â, êðèòåð³їâ 
åфåêòèâíîñò³ òà ïîêàзíèê³â, щî äàюòü зìîãó ìàê-
ñèìàëüíî ÿê³ñíî îö³íèòè åфåêòèâí³ñòü ф³íàíñó-
âàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â íà ï³äïðèєìñòâ³ òîðã³âë³ 
â ñó÷àñíèх óìîâàх ãîñïîäàðюâàííÿ.

Мета статті ïîëÿãàє â äîñë³äæåíí³ ñó÷àñíîãî 
³íñòðóìåíòàð³ю îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñó-
âàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â íà ï³äïðèєìñòâ³ òîðã³âë³.

У ñòàòò³ зàñòîñîâàíî òàê³ ìåòîäè: ä³àëåêòè÷-
íèé, àíàë³зó, ñèíòåзó, ñèñòåìíèé, ³íñòèòóö³éíèé. 
Îñíîâíèìè äæåðåëàìè ³íфîðìàö³ї äàíîãî äîñë³-
äæåííÿ є ìîíîãðàф³ї, íàóêîâ³ ñòàòò³, åëåêòðîíí³ 
ðåñóðñè ìåðåæ³ Internet, ï³äðó÷íèêè.

Âиклад основного матеріалу дослідження. Îö³-
íюâàííÿ ðåзóëüòàò³â óïðàâë³ííÿ ìîæå зä³éñíюâà-
òèñÿ зà äîïîìîãîю ñèñòåìè ïîêàзíèê³â åфåêòèâ-
íîñò³, åêîíîì³÷íîñò³, ðåзóëüòàòèâíîñò³ òà ñèñòåìè 
ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ. Цå – àêñ³îìà.

Òàê, â³äïîâ³äíî äî òëóìà÷íîãî ñëîâíèêà [9], 
åфåêòèâí³ñòü – öå хàðàêòåðèñòèêà ÿêîãî-íåбóäü 
îб'єêòà (ïðèñòðîю, ïðîöåñó, зàхîäó, âèäó ä³ÿëü-
íîñò³), щî â³äîбðàæàє éîãî ñóñï³ëüíó êîðèñòü, 
ïðîäóêòèâí³ñòü òà ³íш³ ïîзèòèâí³ ÿêîñò³. Сâîєю 
÷åðãîю, «åфåêòèâíèé» âèзíà÷àєòüñÿ ÿê òàêèé, щî 
ïðèзâîäèòü äî ïîòð³бíèх ðåзóëüòàò³â, íàñë³äê³â, 
äàє íàéб³ëüшèé åфåêò. Åêîíîì³÷í³ñòü ïîхîäèòü 
â³ä «åêîíîì³÷íèé» òîбòî, ÿêèé äàє ìîæëèâ³ñòü 
зåêîíîìèòè щî-íåбóäü; âèã³äíèé ó ãîñïîäàðñüêîìó 
àñïåêò³. Ðåзóëüòàòèâí³ñòü ïîхîäèòü â³ä ïîíÿòòÿ 
«ðåзóëüòàòèâíèé» (äàє àбî ïðèíîñèòü ïîзèòèâíèé 
ðåзóëüòàò). Íàðåшò³, ñèñòåìà ÿêîñò³ – öå ñóêóï-
í³ñòü îðãàí³зàö³éíîї ñòðóêòóðè, ìåòîäèê, ïðîöåñ³â 
³ ðåñóðñ³â, ñèíåðãåòè÷íå єäíàííÿ ÿêèх íåîбх³äíå 
äëÿ зä³éñíåííÿ óïðàâë³ííÿ ÿê³ñòю.

Íà íàшó äóìêó, âèñîêó ÿê³ñòü îö³íюâàííÿ 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â 
ìîæëèâî äîñÿãòè ëèшå зà óìîâè êîìïëåêñíîãî 
зàñòîñóâàííÿ âèщåзàзíà÷åíîї ñèñòåìè ïîêàзíèê³â. 
Пðè öüîìó àêöåíò óâàãè щîäî âèêîðèñòàííÿ ñèñ-
òåìè ïîêàзíèê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ÿê ñï³ââ³ä-
íîшåííÿ ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ äî âèòðàò (âèêî-
ðèñòàíèх ðåñóðñ³â) ìàє ïåðшî÷åðãîâå зíà÷åííÿ, 
îñê³ëüêè äàє зìîãó îö³íèòè óïðàâë³ííÿ з ïîзèö³ї 
äîñÿãíåííÿ íàéб³ëüшîãî åфåêòó.
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Âàðòî â³äзíà÷èòè, щî äîñèòü ÷àñòî â íàóêî-
âîìó ïðîñòîð³ îòîòîæíююòüñÿ ïîíÿòòÿ «åфåê-
òèâí³ñòü» òà «ðåзóëüòàòèâí³ñòü». Ðîзìåæóâàííÿ 
äàíèх ïîíÿòü äîñèòü óäàëî îбґðóíòóâàâ зàðóб³æ-
íèé íàóêîâåöü П. Дðóêåð [10, ñ. 36], ÿêèé ³з êàòå-
ãîð³єю «ðåзóëüòàòèâí³ñòü» ïîâ’ÿзóâàâ â³äïîâ³äü íà 
зàïèòàííÿ: «Яê ðîбèòè ïðàâèëüí³ ä³ї (ðå÷³)?», à з 
åфåêòèâí³ñòю: «Яê ïðàâèëüíî ðîбèòè ä³ї (ðå÷³)?»

Пîíÿòòÿ åфåêòèâíîñò³ є äîñèòü ñòàëèì ³ ðîз-
ãëÿäàєòüñÿ ñó÷àñíèìè äîñë³äíèêàìè ÿê ñï³ââ³äíî-
шåííÿ åфåêòó (ðåзóëüòàòó) äî âèòðàò (âèêîðèñòà-
íèх ðåñóðñ³â) [11, ñ. 201]. Пðè öüîìó, ââàæàєìî, 
îö³íюâàííÿ åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ф³íàíñó-
âàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â ï³äïðèєìñòâà ìàє зíà-
хîäèòèñÿ â ìåæàх âèð³шåííÿ êëàñè÷íîãî òðàí-
ñïîðòíîãî зàâäàííÿ: àбî ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà 
íàö³ëåíà íà îòðèìàííÿ ìàêñèìàëüíîãî åфåêòó 
зà óìîâè âèзíà÷åíîãî îбñÿãó âèòðàò, àбî æ ÷åðåз 
äîñÿãíåííÿ зàäàíîãî ðåзóëüòàòó зà óìîâè ì³í³-
ìàëüíèх âèòðàò ðåñóðñ³â.

Пîíÿòòÿ «åфåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ» âèзíà÷à-
єòüñÿ ÿê êîìïëåêñíà хàðàêòåðèñòèêà óïðàâë³ííÿ, 
щî â³äîбðàæàє ñòóï³íü ðåàë³зàö³ї зàâäàíü òà äîñÿã-
íåííÿ ö³ëåé ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà [12, ñ. 157]. 
Çàðóб³æí³ íàóêîâö³ У. Ê³íã ³ Д. Êë³ëàíä òðàêòó-
юòü åфåêòèâí³ñòü îðãàí³зàö³ї ÿê ñòóï³íü â³äïîâ³ä-
íîñò³ ä³ÿëüíîñò³ îðãàí³зàö³ї її ö³ëÿì [2]. Д³ÿëüí³ñòü 
бóäå íàñò³ëüêè åфåêòèâí³шîю ïîð³âíÿíî з ³íшîю 
ä³ÿëüí³ñòю, íàñê³ëüêè âîíà íàбëèзèòüñÿ äî äîñÿã-
íåííÿ óñ³єї ñóêóïíîñò³ ïîñòàâëåíèх ö³ëåé [3].

Òàêèì ÷èíîì, âèхîäÿ÷è з îñíîâíîї ö³ë³ óïðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â, ìîæåìî 
âèзíà÷èòè åфåêòèâí³ñòü òàêîãî óïðàâë³ííÿ ÿê 
фîðìóâàííÿ äîñòàòíüîãî îбñÿãó ф³íàíñîâèх ðåñóð-
ñ³â äëÿ ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â зà äîñÿã-
íåííÿ ì³í³ì³зàö³ї âàðòîñò³ êàï³òàëó òà äîñòàòíüîãî 
ð³âíÿ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³. Ââàæàєìî òàêîæ, щî 
åфåêòèâí³ñòü äîñÿãàєòüñÿ ó ðàз³ äîñÿãíåííÿ ï³ä-
ïðèєìñòâîì зàãàëüíîêîðïîðàòèâíèх ö³ëåé, òîбòî 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â íå 
ïîâèííî ñóïåðå÷èòè îñíîâíèì òàêòè÷íèì òà ñòðà-
òåã³÷íèì éîãî ö³ëÿì.

У ñó÷àñí³é íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ âèîêðåìëю-
єòüñÿ íèзêà ï³äхîä³â äî âèзíà÷åííÿ åфåêòèâíîñò³. 
Òàê, С.Î. Çóбêîâ [6, ñ. 124] ïðîïîíóє âèêîðèñòî-
âóâàòè íàéïîшèðåí³ш³ з íèх ³ ï³ä ÷àñ îö³íюâàííÿ 
åфåêòèâíîñò³ ïîë³òèêè ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â: âèòðàòíèé, ö³ëüîâèé, бåí÷ìàðê³íãîâèé, 
бàãàòîïàðàìåòðè÷íèé.

Çã³äíî з âèòðàòíèì (ðåñóðñíèì) ï³äхîäîì, åфåê-
òèâí³ñòü ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ñï³ââ³äíîшåííÿ ðåзóëü-
òàò³â ä³ÿëüíîñò³ òà âèòðàò àбî âèêîðèñòàíèх ðåñóð-
ñ³â. Ц³ëüîâèé ï³äх³ä бàзóєòüñÿ íà êîíöåïö³ї, зã³äíî 
з ÿêîю ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà ñïðÿìîâàíà íà 
äîñÿãíåííÿ ïåâíèх ö³ëåé, à åфåêòèâí³ñòü óïðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â хàðàê-
òåðèзóє ñòóï³íü äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíèх ö³ëåé. 
Бàãàòîïàðàìåòðè÷íèé ï³äх³ä, зàñíîâàíèé íà êîí-
öåïö³ї ñòåéêхîëäåð³â, ґðóíòóєòüñÿ íà âèì³ðюâàíí³ 
ñòóïåíÿ зàäîâîëåííÿ ïîòðåб óñ³х ãðóï, зàö³êàâëå-
íèх ó ðåзóëüòàòàх ä³ÿëüíîñò³ îðãàí³зàö³ї. Íàéñó-
÷àñí³шèì ï³äхîäîì äî ðîзãëÿäó ñóò³ åфåêòèâíîñò³ 
є òðàêòóâàííÿ åфåêòèâíîñò³ ÿê ñòóïåíÿ â³äïîâ³ä-
íîñò³ åòàëîíó. Цåé ï³äх³ä бàзóєòüñÿ íà êîíöåïö³ї 
бåí÷ìàðê³íãó, ÿêà ïåðåäбà÷àє ñï³âñòàâëåííÿ âëàñ-
íèх ïîêàзíèê³â åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ф³íàíñó-
âàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â з åòàëîííèìè (êðàщèìè 
ï³äïðèєìñòâàìè) â àíàëîã³÷í³é ãàëóз³ [6, ñ. 124].

Âèêîðèñòàííÿ âèòðàòíîãî ï³äхîäó ïåðåäбà-
÷àє âðàхóâàííÿ ëèшå îäíîãî фàêòîðà – âàðòîñò³ 
зàëó÷åííÿ ðåñóðñ³â, íå бåðåòüñÿ äî óâàãè ф³íàí-
ñîâà ñò³éê³ñòü ï³äïðèєìñòâà, òîä³ ÿê óïðàâë³ííÿ 

ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â ïîâèííî зàбåз-
ïå÷óâàòè ïîшóê êîìïðîì³ñó ì³æ ðèзèêîì óòðàòè 
ë³êâ³äíîñò³ òà ïðèбóòêîâ³ñòю. Ââàæàєìî, щî 
äàíèé ï³äх³ä äî âèзíà÷åííÿ åфåêòèâíîñò³ ìîæå 
âèêîðèñòîâóâàòèñÿ ï³äïðèєìñòâàìè ó ðàз³ ïåðшî-
÷åðãîâîї íåîбх³äíîñò³ ñêîðî÷åííÿ âèòðàò òà ï³ä-
ïðèєìñòâàìè, щî ìàюòü âèñîêèé ð³âåíü ф³íàíñî-
âîї ñò³éêîñò³. Òîбòî зì³íà äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ íå 
ìàòèìå ñóòòєâîãî âïëèâó íà ïëàòîñïðîìîæí³ñòü òà 
ф³íàíñîâèé ñòàí òàêîãî ï³äïðèєìñòâà.

Сåðåä âèщåзàзíà÷åíèх ïðèéîì³â, íà íàшó 
äóìêó, ö³ëüîâèé ï³äх³ä є íàéб³ëüш åфåêòèâíèì, 
îñê³ëüêè ñàìå â³í ïîâí³ñòю âðàхîâóє îñíîâíó ìåòó 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â ï³ä-
ïðèєìñòâà: ³íâåñòóâàííÿ òàêîãî îбñÿãó ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â, щî зàбåзïå÷èòü фîðìóâàííÿ äîñòàòíüîãî 
îбñÿãó îбîðîòíèх àêòèâ³â зà зàбåзïå÷åííÿ íåîбх³ä-
íîãî ð³âíÿ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³. С.Î. Çóбêîâ ãîëî-
âíèìè êðèòåð³ÿìè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ зà 
ö³ëüîâîãî ï³äхîäó âèä³ëÿє òàê³ [6]: äîñòàòí³ñòü 
êîшò³â, зàбåзïå÷åííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³, зàбåз-
ïå÷åííÿ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³, ì³í³ìàëüíà âàðò³ñòü. 

Дëÿ îö³íêè ðåзóëüòàò³â óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàí-
íÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â íåîбх³äíî ðîзðîбèòè ñèñòåìó 
ïîêàзíèê³â ³ äëÿ êîæíîãî ïîêàзíèêà âèзíà÷èòè éîãî 
ö³ëüîâå зíà÷åííÿ. Пîêàзíèêè íåñóòü ïåâíó ³íфîðìà-
ö³ю ³ â³äîбðàæàюòü ïðîöåñè, ÿê³ âèì³ðююòüñÿ, òîìó 
âèб³ð ³ îбґðóíòóâàííÿ ñèñòåìè ïîêàзíèê³â є âàæëè-
âèì зàâäàííÿì íà ï³äïðèєìñòâ³.

Êîæíèé ³з ïîêàзíèê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ 
ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â ñêëàäàєòüñÿ з³ 
ñï³ââ³äíîшåííÿ ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ³ âèòðàò 
(âèêîðèñòàíèх ðåñóðñ³â), òîìó íåîбх³äíî âèзíà-
÷èòè, ÿê³ ðåзóëüòàòè òà âèòðàòè íåñå ï³äïðèєì-
ñòâî â ïðîöåñ³ òàêîãî ф³íàíñóâàííÿ.

Íà äóìêó С.Î. Çóбêîâà [6], ².Î. Бëàíêà [8], 
Í.Î. Âëàñîâîї [13], îñíîâíèìè ðåзóëüòàòàìè, щî 
âèзíà÷àюòü åфåêòèâí³ñòü äëÿ ï³äïðèєìñòâ òîð-
ã³âë³, є ïðèбóòîê òà òîâàðîîб³ã. Ðåзóëüòóю÷èìè 
ïîêàзíèêàìè ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â 
бóäåìî ââàæàòè бóäü-ÿêó âèãîäó, îòðèìàíó ï³ä-
ïðèєìñòâîì â³ä óòðèìàííÿ öèх àêòèâ³â ³ îïåðàö³é 
³з íèìè. Íà íàшó äóìêó, âðàхîâóю÷è îñíîâíó ö³ëü 
ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó (зб³ëüшåííÿ ðèíêîâîї 
âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà), äî îñíîâíèх ðåзóëüòàò³â 
íåîбх³äíî òàêîæ â³äíåñòè ïðèð³ñò ðèíêîâîї âàð-
òîñò³ ï³äïðèєìñòâà.

Сó÷àñí³ íàóêîâö³ ïðîïîíóюòü ð³зíîìàí³òí³ ïîêàз-
íèêè äëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ îбîðîò-
íèх àêòèâ³â ï³äïðèєìñòâà. ².Î. Бëàíê [8] зä³éñíює 
îö³íêó óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòè-
â³â íà îñíîâ³ ðîзðàхóíêó êîåф³ö³єíòà äîñòàòíîñò³ 
ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â òà îêðåìî – âëàñ-
íèх îбîðîòíèх àêòèâ³â, êîåф³ö³єíòà ðîбî÷îãî êàï³-
òàëó, âèзíà÷åííÿ ñåðåäíüîãî îбñÿãó òà êîåф³ö³єíòà 
ïîòî÷íîãî ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â.

Î.Î. Êîöü òà Ì.À. Ц³êàéëî [14, ñ. 221] ïðî-
ïîíóюòü âèзíà÷àòè åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ 
îбîðîòíèх àêòèâ³â зà äîïîìîãîю òàêèх ïîêàзíè-
ê³â, ÿê: êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ îбîðîòíèх àêòè-
â³â, òðèâàë³ñòü îäíîãî îбîðîòó îбîðîòíèх àêòèâ³â, 
êîåф³ö³єíò зàâàíòàæåííÿ (зàêð³ïëåííÿ) îбîðîò-
íèх àêòèâ³â, êîåф³ö³єíò збåðåæåííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â, êîåф³ö³єíò åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ 
îбîðîòíèх àêòèâ³â, ñóìà âèâ³ëüíåííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â зà ðàхóíîê ïðèñêîðåííÿ îбîðîòíîñò³.

Ò.². Лåïåéêî òà Є.Г. Ðîìàзà äëÿ îö³íêè óïðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â ïðîïîíó-
юòü âèêîðèñòîâóâàòè [15]: êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ 
îбîðîòíèх àêòèâ³â, ïåð³îä їх îб³ãó òà ðåíòàбåëü-
í³ñòü îбîðîòíèх àêòèâ³â, íå âðàхîâóю÷è ïîêàзíèêè 
ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Â.Â. Çÿíüêî òà 
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Í.Ì. Ф³ëàòîâà [16] âèêîðèñòîâóюòü êîåф³ö³єíò òà 
òåðì³í îбîðîòíîñò³ îбîðîòíèх àêòèâ³â, êîåф³ö³єíò 
ðåíòàбåëüíîñò³ îбîðîòíèх àêòèâ³â ³ êîåф³ö³єíò îбî-
ðîòíîñò³ äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³. Сåðåä ïîêàз-
íèê³â ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ íàóêîâö³ ïðîïîíóюòü 
ðîзðàхîâóâàòè êîåф³ö³єíò ìîб³ëüíîñò³ âëàñíèх 
äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ (êîåф³ö³єíò ìàíåâðåíîñò³ 
âëàñíîãî îбîðîòíîãî êàï³òàëó). 

Д.Л. Ящóê [17] äëÿ îö³íêè åфåêòèâíîñò³ óïðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â ïðîïîíóє 
âèêîðèñòîâóâàòè ïîêàзíèêè åфåêòèâíîñò³ óïðàâ-
ë³ííÿ îêðåìèìè åëåìåíòàìè îбîðîòíèх àêòèâ³â 
òà êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³, ïðè öüîìó 
ïðîïîíóє íå âðàхîâóâàòè ïîêàзíèêè åфåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ îбîðîòíèìè àêòèâàìè ó ö³ëîìó. 
Ì.Ì. Íàшêåðñüêà òà À.Ð. Êóñÿê [18] ñòâåðäæó-
юòü, щî äîö³ëüíî âèзíà÷èòè êîåф³ö³єíò ðåíòà-
бåëüíîñò³ îбîðîòíèх àêòèâ³â ³ зàãàëüíó äîх³äí³ñòü 
óñüîãî ³íâåñòîâàíîãî ó âèðîбíèöòâî êàï³òàëó.

Î.Â. Дåéíåêà òà Ê.Ì. Юð÷åíêî [19] ñòâåð-
äæóюòü, щî äëÿ зàбåзïå÷åííÿ åфåêòèâíîї ïîë³-
òèêè ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â íåîбх³äíî 
äîòðèìóâàòèñÿ îбìåæåíü íà зíà÷åííÿ êîåф³ö³-
єíòó ïîêðèòòÿ (б³ëüшå 1) äëÿ зàïîб³ãàííÿ ðèзèêó 
âòðàòè ë³êâ³äíîñò³ òà íà зíà÷åííÿ åфåêòó ф³íàí-
ñîâîãî âàæåëÿ (ÿêå ìàє ïåðåâèщóâàòè зíà÷åííÿ 
ïîïåðåäíüîãî ïåð³îäó) äëÿ зðîñòàííÿ ðåíòàбåëü-
íîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó зà зì³íè ÷àñòêè ïîзèêî-
âîãî êàï³òàëó.

Åфåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбî-
ðîòíèх àêòèâ³â òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèєìñòâà ґðóí-
òîâíî äîñë³äæóâàâ À.Г. Бàëäèíюê, ÿêèé, îêð³ì 
ïîêàзíèê³â, щî хàðàêòåðèзóюòü åфåêòèâí³ñòü 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â 
ï³äïðèєìñòâà ó ö³ëîìó òà ïîêàзíèê³â, щî хàðàê-
òåðèзóюòü åфåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàí-
íÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü ïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèєìñòâà, äîäàòêîâî âèä³ëèâ 
ãðóïó îö³íî÷íèх ïîêàзíèê³â, щî хàðàêòåðèзóюòü 
åфåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîò-
íèх àêòèâ³â, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü бåзïåðåðâí³ñòü òîð-
ãîâî-îïåðàö³éíîãî öèêëó. Дî òàêèх ïîêàзíèê³â 
íàóêîâåöü â³äí³ñ: ð³âåíü зàбåзïå÷åíîñò³ òîâàðîîбî-
ðîòó íåîбх³äíèì îбñÿãîì ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü бåзïåðåðâí³ñòü òîðãîâî-
îïåðàö³éíîãî öèêëó; ïåð³îä îбåðòàííÿ îбîðîòíîãî 
êàï³òàëó, âêëàäåíîãî â àêòèâè, щî зàбåзïå÷ó-
юòü бåзïåðåðâí³ñòü òîðãîâî-îïåðàö³éíîãî öèêëó; 
ïåð³îä îбåðòàííÿ îбîðîòíîãî êàï³òàëó, âêëàäåíîãî 
â àêòèâè, щî зàбåзïå÷óюòü бåзïåðåðâí³ñòü òîðãîâî-
âèðîбíè÷îãî öèêëó; ð³âåíü ðåíòàбåëüíîñò³ îбîðîò-
íîãî êàï³òàëó, âêëàäåíîãî â àêòèâè, щî зàбåзïå÷ó-
юòü бåзïåðåðâí³ñòü òîðãîâî-îïåðàö³éíîãî öèêëó; 
êîåф³ö³єíò îбåðòàííÿ îбîðîòíîãî êàï³òàëó, âêëà-
äåíîãî â àêòèâè, щî зàбåзïå÷óюòü бåзïåðåðâí³ñòü 
òîðãîâî-îïåðàö³éíîãî öèêëó; êîåф³ö³єíò ф³íàíñó-
âàííÿ òîâàðíèх зàïàñ³â зà ðàхóíîê êðåäèòîðñüêîї 
зàбîðãîâàíîñò³ зà òîâàðè [7, ñ. 49–54].

Сâîєю ÷åðãîю, Ð.Ì. Бóãð³ìåíêî, äîñë³äæóю÷è 
ï³äïðèєìñòâà òîðã³âë³, âèзíà÷èâ ïîêàзíèêè åфåê-
òèâíîñò³ ïîë³òèêè ф³íàíñóâàííÿ îб³ãîâèх àêòèâ³â 
зà êðèòåð³ÿìè [4, ñ. 13]: äîñòàòíîñò³ (êîåф³ö³єíò 
äîñòàòíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ îб³ãîâèх àêòèâ³â, êîåф³-
ö³єíò äîñòàòíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ âëàñíèх îб³ãîâèх 
àêòèâ³â, ïîòî÷íà ф³íàíñîâà ïîòðåбà, îбîðîòí³ñòü 
ïîòî÷íèх ф³íàíñîâèх ïîòðåб, êîåф³ö³єíò ïîòî÷íîãî 
ф³íàíñóâàííÿ îб³ãîâèх àêòèâ³â); ðåíòàбåëüíîñò³ 
(êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ îб³ãîâèх àêòèâ³â, ïåð³îä 
îбîðîòó îб³ãîâèх àêòèâ³â, åфåêò ф³íàíñîâîãî ëåâå-

ðèäæó, ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîãî îб³ãîâîãî êàï³-
òàëó); ðèзèêó (âëàñíèé îбîðîòíèé êàï³òàë, êîåф³-
ö³єíò зàбåзïå÷åíîñò³ âëàñíèì îб³ãîâèì êàï³òàëîì, 
êîåф³ö³єíò ïîòî÷íîї ë³êâ³äíîñò³, êîåф³ö³єíò ó÷àñò³ 
ìàòåð³àëüíèх зàïàñ³â ó ïîêðèòò³ êîðîòêîñòðîêî-
âèх зîбîâ'ÿзàíü); âàðòîñò³ зàëó÷åííÿ (ñåðåäíüîзâà-
æåíà âàðò³ñòü êàï³òàëó).

Âàðòî â³äзíà÷èòè, щî âñ³ âèщåзàзíà÷åí³ ïîêàз-
íèêè є ñòàòè÷íèìè ³ ïîòðåбóюòü ïîбóäîâè бàзè 
ïîð³âíÿííÿ äëÿ ïðèéíÿòòÿ ê³íöåâîãî ð³шåííÿ 
щîäî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàíñóâàííÿ. Пðî-
ïîíóєìî âèêîðèñòîâóâàòè òàêîæ ïîêàзíèêè, ÿê³ 
б â³äбèâàëè äèíàì³÷íèé ñêëàäíèê åфåêòèâíîñò³, 
íàïðèêëàä êîåф³ö³єíò åëàñòè÷íîñò³ ïðèбóòêó â³ä 
îбîðîòíèх àêòèâ³â, ÿêèé â³äîбðàæàòèìå âïëèâ 
зì³íè îбîðîòíèх àêòèâ³â íà зì³íó ïðèбóòêó. 

Дëÿ êîìïëåêñíîї îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ф³íàí-
ñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â âàðòî зàñòîñîâóâàòè 
³íòåãðàëüíèé ïîêàзíèê. Â³í âèзíà÷àєòüñÿ ÿê 
ïîêàзíèê, ÿêèé îб÷èñëюєòüñÿ â ðåзóëüòàò³ àíà-
ë³зó âèзíà÷åíîї êîìб³íàö³ї ф³íàíñîâèх êîåф³ö³-
єíò³â ³ êîìïëåêñíî хàðàêòåðèзóє ф³íàíñîâèé ñòàí 
ï³äïðèєìñòâà. Ìåòîäè÷íîю îñíîâîю âèзíà÷åííÿ 
³íòåãðàëüíîãî ïîêàзíèêà ф³íàíñîâîãî ñòàíó є 
ìåòîä бàãàòîфàêòîðíîãî äèñêðèì³íàíòíîãî àíà-
ë³зó [20]. Òàêèì ÷èíîì, ðîзðàхóíîê ³íòåãðàëüíîãî 
ïîêàзíèêà äàє зìîãó îб’єäíàòè äåê³ëüêà íàéб³ëüш 
âàæëèâèх ïîêàзíèê³â òà ïðèéìàòè íà éîãî îñíîâ³ 
îïòèìàëüí³ óïðàâë³íñüê³ ð³шåííÿ. 

Âисновки. У ñó÷àñí³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ 
âåäóòüñÿ шèðîê³ äèñêóñ³ї щîäî âèзíà÷åííÿ íàé-
б³ëüш òî÷íîãî ïîêàзíèêà îö³íюâàííÿ åфåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòè-
â³â ï³äïðèєìñòâà íà ï³äñòàâ³ ð³зíèх êðèòåð³їâ 
òà ï³äхîä³â. Îñíîâíèìè êðèòåð³ÿìè îö³íюâàííÿ 
åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ є äîñòàòí³ñòü êîшò³â, 
зàбåзïå÷åííÿ ñòàëîãî ð³âíÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà 
ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³, ì³í³ìàëüíà âàðò³ñòü ðåñóð-
ñ³â. Îñíîâíèìè ï³äхîäàìè є âèòðàòíèé, бåí÷ìàð-
ê³íãîâèé, бàãàòîïàðàìåòðè÷íèé ³ ö³ëüîâèé. 

Âàðòî зàзíà÷èòè, щî îö³íêà åфåêòèâíîñò³ 
óïðàâë³ííÿ бåз óðàхóâàííÿ ö³ëåé ï³äïðèєìñòâà 
òîðã³âë³ є ïðàêòè÷íî бåзêîðèñíîю. Òàê, ÿêщî 
îñíîâíà ö³ëü – ìàêñèì³зàö³ÿ âàðòîñò³ ï³äïðè-
єìñòâà, òîä³ ïåðåäóñ³ì íåîбх³äíî äîñë³äæóâàòè 
ïîêàзíèêè, щî âèзíà÷àюòü ãðîшîâèé ïîò³ê (îбî-
ðîòí³ñòü äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³, îбîðîòí³ñòü 
êðåäèòîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³, îбîðîòí³ñòü зàïà-
ñ³â òà ³í.). Яêщî óïðàâë³ííÿ âèзíà÷àє ãîëîâíèì 
зàâäàííÿì ìàêñèì³зàö³ю ïðèбóòêó, íåîбх³äíî 
êîíöåíòðóâàòè óâàãó íà äîñë³äæåíí³ ïîêàзíèê³â 
äèíàì³êè òîâàðîîбîðîòó ³ ïðèбóòêó, à òàêîæ ðîз-
ðàхîâóâàòè íîðìàòèâè âèòðàò.

Âèхîäÿ÷è з âèщåíàâåäåíèх àðãóìåíò³â, ïðî-
ïîíóєìî äëÿ б³ëüш òî÷íîї îö³íêè åфåêòèâíîñò³ 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх àêòèâ³â 
âèêîðèñòîâóâàòè òàêó ñèñòåìó ïîêàзíèê³â: êîåф³-
ö³єíò ïîòî÷íîãî ф³íàíñóâàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â; 
îбîðîòí³ñòü ïîòî÷íèх ф³íàíñîâèх ïîòðåб; êîåф³-
ö³єíò зàбåзïå÷åíîñò³ ïîòî÷íîї ä³ÿëüíîñò³ âëàñíèì 
îбîðîòíèì êàï³òàëîì; êîåф³ö³єíò àâòîíîì³ї; ñåðåä-
íüîзâàæåíà âàðò³ñòü êàï³òàëó; êîåф³ö³єíò ïîòî÷íîї 
ë³êâ³äíîñò³; ñï³ââ³äíîшåííÿ âèòðàò íà зàëó÷åííÿ 
òà îбñëóãîâóâàííÿ äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ äî âàð-
òîñò³ îбîðîòíèх àêòèâ³â; ðåíòàбåëüí³ñòü îбîðîòíèх 
àêòèâ³â. Дëÿ îòðèìàííÿ зàãàëüíîї îö³íêè åфåê-
òèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ф³íàíñóâàííÿì îбîðîòíèх 
àêòèâ³â íåîбх³äíî ðîзðàхîâóâàòè ³íòåãðàëüíèé 
ïîêàзíèê íà îñíîâ³ âèщåзàзíà÷åíèх êîåф³ö³єíò³â. 
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Ðезюме
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эффåêòèâíîñòè фèíàíñèðîâàíèÿ îбîðîòíых àêòèâîâ íà ïðåäïðèÿòèè òîðãîâëè. Пðåäëîæåíà ñèñòåìà 
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EVALUATING THE EFFECTIVENESS OF CURRENT ASSETS FINANCING MANAGEMENT  
AT ENTERPRISE OF TRADE

Summary
Methodological tools for current assets financing estimation were analyzed. The modern developments of 
scientists for estimation of financing of current assets at trade enterprises were investigated. The system of 
indicators for current assets financing estimation for trade companies were offered.
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