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MANAGEMENT EFFICIENCY THE TURNAROUND EXTRA 

CAPITAL AS THE FACTOR OF INFLUENCE ON 

FINANCIAL SAFETY IN SYSTEM OF ANTI-

RECESSIONARY STRATEGY TRADING ENTERPRISES 
 

Анотація. Обґрунтовано місце, роль та цілі політики 

управління оборотним позиковим капіталом у системі 

забезпечення фінансової безпеки та формування загальної 

корпоративної та антикризової стратегії торговельних 

підприємств. Виділено та класифіковано зовнішні та внутрішні 

чинники впливу на ефективність управління оборотним 

капіталом підприємств торгівлі. Виявлено суттєвий вплив 

політики управління оборотним позиковим капіталом на 

формування фінансової стратегії підприємств торгівлі на 

підставі аналізу динаміки та структури, оцінки ефективності 

використання оборотного позикового капіталу підприємствами 

торгівлі України протягом 2010-2017 років. Доведено 

необхідність розробки ефективної фінансової антикризової 

стратегії, що орієнтується на стабільне функціонування та 

розвиток вітчизняних підприємств торгівлі в довгостроковому 

періоді та сприятиме утриманню ринкових позицій із 

забезпеченням гідного рівня конкурентоспроможності.  

Ключові слова: оборотний позиковий капітал,  фінансова 

безпека, антикризова стратегія, ефективність управління, 

підприємство торгівлі. 

 

Abstract. The place, a role and the purposes of a policy of 

management by the turnaround extra capital in system of 

maintenance of financial safety and formation of the general 
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corporate and anti-recessionary strategy of trade enterprises is 

proved. External and internal factors of influence on a management 

efficiency are allocated and classified by a working capital of 

trading enterprises. Essential influence of a policy of management by 

the turnaround extra capital on formation of anti-recessionary 

financial strategy of trading enterprises on the basis of the analysis 

of dynamics and structure, an estimation of efficiency of use of the 

turnaround extra capital the enterprises of wholesale and retail 

trade of Ukraine throughout 2010-2017 is revealed. Necessity of 

working out of effective financial anti-recessionary strategy which is 

guided by stable functioning and development of domestic trading 

enterprises in the long-term period is proved and will promote 

deduction of market positions with maintenance of worthy level of 

competitiveness.  
Keywords: the turnaround extra capital, financial safety, anti-

recessionary strategy, a management efficiency, a trading enterprise 

 

Сучасні умови ринкової економіки, в яких функціонують 

підприємницькі структури, характеризуються нестабільністю та 

постійними змінами, суттєвим впливом зовнішніх чинників у 

вигляді інфляцій, зростанні фінансових ризиків, посиленні 

конкуренції на ресурсному та споживчому ринках. Це змушує 

менеджмент підприємств швидко адаптуватися до нових умов, 

потребує знання законів розвитку та пошуку шляхів виживання 

в ринковій економіці, врахування чинників невизначеності, 

ймовірності виникнення фінансових та інших ризиків, 

нестійкості економічного середовища. Однією із складових 

економічної безпеки підприємства є фінансова безпека.  

Дослідженню питань сутності, ознак, умов забезпечення 

фінансової безпеки, класифікації загроз фінансовій безпеці 

присвячено значну кількість праць вчених-економістів, серед 

яких: І. А. Бланк, А. О. Єпіфанов, Т. Г. Васильців, В. С. Пономаренко 

Ю. Г.  Кім, К. С. Горячева, О. В. Антонова, Л. А. Могиліна та ін. [1-8]. 

Фінансова безпека підприємства – це певний рівень 

незалежності, стійкості та стабільності фінансової системи та її 

здатність забезпечувати ефективне функціонування та 

економічне зростання суб’єктів господарювання під впливом 
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екзогенних та ендогенних чинників. Рівень фінансової безпеки 

підприємства – це один з основних показників його ефективної 

та стабільної діяльності. 

Забезпечення належного рівня фінансової безпеки 

підприємства можливе лише через створення дієвої системи 

управління фінансової безпекою підприємства. На думку 

А. О. Єпіфанова [2], Т. Г. Васильціва [3], Ю. Г. Кіма [5] система 

управління фінансовою безпекою підприємства повинна мати 

наступні підсистеми: управління фінансовими ресурсами; 

управління ризиками; управління загрозами. 

Фінансова безпека є багатоаспектною економічною 

категорією, сутність якої полягає в комплексній кількісній та 

якісній характеристиці стану фінансової системи підприємства, 

що являє собою сукупність взаємопов’язаних та взаємозалежних 

елементів із зворотними зв’язками (принципів, підходів, 

функцій, методів, процесів, інструментів, критеріїв, 

індикаторів), які через взаємодію забезпечують ефективне 

функціонування цієї системи та її розвиток [9].  

Розробка, обґрунтування, прийняття та реалізація 

управлінських рішень щодо забезпечення фінансової безпеки та  

стабільності, збалансованості фінансових інтересів потребує 

використання елементів механізму управління, зокрема методів, 

інструментів, критеріїв та індикаторів. Кожен метод має свої 

умови та межі застосування, передбачає певний набір 

показників та інформаційне підґрунтя.. 

Аналіз інформаційних джерел показав, що сформувалися 

три основні групи підходів до оцінювання рівня фінансової 

безпеки підприємства [9]: 1) як складової економічної безпеки 

підприємства (Т. Г. Васильців [3], О. В. Антонова [7], Н. В. 

Ващенко, Р. С. Папехін); 2) на основі розрахунку інтегрального 

показника за допомогою визначення фінансових коефіцієнтів (Л. 

А. Могиліна [8], Т. Ф. Косянчук, Л. П. Гомілко); шляхом оцінки 

рівня окремих складових фінансової безпеки (В. С. Пономаренко 

[4], К. С. Горячева [6]); 3) на основі аналізу загального 

фінансового стану підприємства (І. О. Бланк [1], А. О. Єпіфанов 

[2], Ю. Г. Кім [5], А. В. Половян, О. М. Підхомний, Л. С.  

Яструбецька). 



187 
 

Одним із ключових елементів в системі забезпечення 

фінансової безпеки торговельного підприємства, враховуючи 

специфіку його фінансово-господарської діяльності, є, на нашу 

думку, процес управління оборотним капіталом на усіх етапах 

його формування з власних та позикових джерел, інвестування в 

активи та використання у торговельно-господарській діяльності. 

Ефективність такого управління визначає фінансову стійкість 

підприємства в поточному та довгостроковому періодах, 

впливає на його фінансову захищеність, стабільність розвитку, 

зростання економічного потенціалу та ринкової вартості [10]. 

Оборотний капітал – це сукупність фінансових ресурсів 

підприємства, вкладених в оборотні активи, які обслуговують 

господарський процес і забезпечують його безперервність на 

усіх етапах; вони знаходяться в постійному русі, тому їх 

вартість повністю переноситься на виготовлену та реалізовану 

продукцію протягом одного операційного циклу або року. Усі 

складові елементи оборотних активів та джерел їх фінансування  

потребують постійного аналізу та оцінювання ефективності їх 

використання у фінансово-господарській діяльності підприємств 

торгівлі [11].  

На рис. 1. виділено ключові зовнішні та внутрішні 

чинники, що суттєво впливають, з нашої точки зору, на рівень 

фінансової безпеки суб’єктів підприємництва, і які 

безпосередньо пов’язані з управлінням оборотними позиковими 

фінансовими ресурсами підприємств торгівлі: ринкові, 

інфляційні, часові, цінові, вартісні, організаційні, структурні, 

інвестиційні, фінансові, результативні, динамічні, ризикові [12].  

Зважаючи на високий рівень використання позикового 

капіталу у діяльності торговельних підприємств України та 

враховуючи принципові відмінності в економічних 

характеристиках власних та позикових фінансових ресурсів, 

оцінюючи можливі наслідки їх впливу на діяльність суб’єктів 

господарювання, показник фінансової структури капіталу є 

одним із найголовніших критеріїв, якому повинна приділятися 

найбільша увага в побудові системи забезпечення фінансової 

безпеки торговельного підприємства. 
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Підприємство, що використовує тільки власний капітал, 

стримує темпи свого розвитку та обмежує розширення 

діяльності, внаслідок природної обмеженості обсягів залучення 

власних фінансових ресурсів, які залежать від фінансових 

можливостей засновників та ефективності діяльності за 

попередній період. Позикові фінансові ресурси характери-

зуються широкими можливостями залучення і значним 

позитивним впливом на зростання фінансового потенціалу, 

внаслідок чого, можливе збільшення активів, розширення 

обсягів діяльності підприємства та зростання фінансової 

рентабельності використання власного капіталу.  

Однак, надмірне використання позикового капіталу 

генерує найбільш загрозливі фінансові ризики для підприємства 

– зниження фінансової стійкості та можливу втрату 

платоспроможності, що знижує рівень фінансової безпеки. 

Недоліком позикового капіталу є також висока залежність його 

вартості (ціни) від коливань кон’юнктури фінансового ринку.  

Активи, сформовані за рахунок позикових коштів, 

генерують меншу норму прибутку, внаслідок необхідності 

сплати позикового відсотка у всіх його формах за користування 

кредитними ресурсами.  

В умовах ринкової економіки успішність роботи 

підприємств залежить передусім, від розробки та реалізації 

ефективної корпоративної стратегії та її складових. 

Нестабільність умов господарювання, суттєвий вплив зовнішніх 

чинників у вигляді інфляцій, зростання фінансових ризиків, 

посилення конкуренції на ресурсному та споживчому ринках 

вимагають розробки антикризової стратегії, що забезпечить 

вихід суб’єктів підприємництва на новий рівень розвитку та 

дозволить знайти альтернативні варіанти виходу з кризи. 

Необхідність стабільного функціонування й розвитку 

вітчизняних підприємств торгівлі в довгостроковому періоді 

об’єктивно вимагає  розробки дієвої антикризової фінансової 

стратегії, яка повинна розв’язати проблеми оптимізації 

структури джерел фінансування капіталу та розробити заходи 

щодо підвищення ефективності його використання й 
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відтворення, оскільки це є фінансовою основою подальшого 

економічного розвитку торговельних підприємств. 

Так, А. Чандлер під стратегією розуміє визначення 

основних довгострокових цілей підприємства, адаптацію дій та 

розміщення ресурсів, необхідних для досягнення цілей [14]. На 

думку А. Стрікленда та А. Томпсона стратегія – це план 

управління підприємством, спрямований на зміцнення його 

позицій, задоволення потреб споживачів і досягнення 

поставлених цілей [15]. 

І. А. Бланк стратегією називає формування системи 

довгострокових цілей діяльності підприємства і вибору 

найбільш ефективних шляхів їх досягнення [17]. 

А. П. Наливайко дає таке визначення: «стратегія – встановлений 

та переглянутий набір напрямів діяльності (мети та способів її 

досягнення) для забезпечення поновлювальної відмінності та 

прибутковості» [18].  

З точки зору А. А. Мазаракі та ін., стратегія підприємства 

– це систематичний план його потенційної поведінки в умовах 

неповноти інформації про майбутній розвиток середовища та 

підприємництва, що включає формування місії, довгострокових 

цілей, а також шляхів і правил прийняття рішень для найбільш 

ефективного використання стратегічних ресурсів, сильних 

сторін і можливостей, усунення недоліків та захист від загроз 

зовнішнього середовища для майбутньої прибутковості [19].  

Одне з центральних місць у системі стратегічного 

управління посідає антикризова стратегія підприємства. 

Необхідність та актуальність її розробки визначаються 

зростаючим впливом динамічного зовнішнього середовища на 

характер і результативність ведення бізнесу, яке поєднується з 

окремими негативними внутрішніми чинниками розвитку 

українських підприємств.  

Висока ймовірність виникнення та розвитку кризи в 

процесі фінансово-господарської діяльності підприємств 

оптової та роздрібної торгівлі України зумовлює необхідність 

здійснення спеціалізованого антикризового управління, де 

визначальне місце належить розробці та реалізації фінансової  
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Рис. 1. Систематизація чинників впливу управління 
оборотним позиковим капіталом на фінансову безпеку  

підприємств торгівлі 

Попит на оборотні позикові кошти з боку різних 

суб’єктів та їх пропозиція на фінансовому ринку 
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Ефективність використання оборотного позикового 
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Ризикові

ивні 
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 Ймовірність ризиків: інфляційного, валютного, 
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антикризової стратегії як функціональної складової генеральної 

корпоративної стратегії торговельного підприємства.  

Ефективність антикризового управління на підприємстві 

залежить від «правильності» вибору, розробки та реалізації 

відповідної стратегії, що, як зазначає І. Ансофф, є «набором 

правил для прийняття ефективних рішень, якими підприємство 

керується у своїй діяльності» [13]. 

Ж. М. Зосімова пропонує власний науковий підхід до 

визначення «антикризової стратегії», яку вона розглядає як 

трансформаційний процес, що включає систему дій щодо 

реакції підприємства на кризу з метою його адаптації до стану 

зовнішнього середовища, що характеризується високим рівнем 

динамічності, складності та невизначеності. Цей процес, на 

думку науковця, об’єднує в собі такі складові: осмислення; 

формальний процес; аналітичний процес; передбачення; 

ментальний процес; процес, що розвивається; процес ведення 

переговорів; колективний процес і реактивний процес [21]. 

Заслуговує на увагу бачення антикризової стратегії 

В. А. Гросул та О. В. Жилякової, які розуміють її як комплексну 

модель дій протягом певного періоду часу, спрямовану на 

розпізнавання симптомів кризи, запобігання та мінімізацію 

негативних наслідків, забезпечення високого рівня внутрішньої 

антикризової стійкості, своєчасне коригування вектору розвитку 

підприємства торгівлі відповідно до зміни траєкторії руху 

турбулентних процесів зовнішнього середовища [22]. 

Найважливішим стратегічним рішенням торговельного 

підприємства в сучасних умовах є розробка та реалізація 

антикризової фінансової стратегії, обґрунтування та прийняття 

якої дозволяє сконцентруватися на головних напрямах фінансової 

діяльності і створює базис для прийняття подальших стратегічних 

рішень. Фінансова стратегія, як одна з базових функціональних 

стратегій підприємства, відповідає за прогнозування фінансових 

показників, оцінку інвестиційних проектів, розподіл і контроль 

фінансових ресурсів. Розробка обґрунтованої фінансової стратегії 

є основою для забезпечення ефективної діяльності підприємств 

торгівлі у довгостроковій перспективі.  
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Важливим компонентом антикризової фінансової стратегії 

торговельних підприємств, враховуючи умови та специфіку 

здійснення їх фінансово-господарської діяльності, повинна стати, 

на нашу думку, обґрунтована політика управління оборотним 

позиковим капіталом. Зважаючи на високу питому вагу 

позикових коштів у структурі джерел фінансових ресурсів 

підприємств торгівлі України та враховуючи суттєвий вплив 

оборотного позикового капіталу на фінансові результати та 

фінансову безпеку підприємств, актуальним завданням є розробка 

ефективної політики управління фінансовими ресурсами, зокрема 

оборотним позиковим капіталом як ключовим елементом 

антикризової фінансової стратегії підприємств торгівлі. 

Фінансова стратегія та політика управління позиковим 

капіталом посідають ключове місце серед підтримуючих 

стратегій, що розробляються на визначений період часу з 

урахуванням специфіки функціонування й розвитку з метою 

досягнення поточних та довгострокових цілей підприємства 

торгівлі [23], (рис. 2).  

Про суттєвий вплив політики управління оборотним 

позиковим капіталом як невід’ємної складової забезпечення 

фінансової безпеки та процесу формування антикризової 

фінансової стратегії підприємств торгівлі свідчать розрахункові 

дані, зроблені на основі офіційної інформації Державної служби 

статистики України [25, 26]. 

Аналіз основних економічних показників фінансово-

господарської діяльності підприємств оптової та роздрібної 

торгівлі України за період 31.12.2010 – 31.12.2017 рр., показав 

такі переважні тенденції (табл. 1, рис. 3):  

- наявність вкрай низької частки власних фінансових 

ресурсів у загальних джерелах формування капіталу 

підприємств торгівлі у 2010-2014 роках (9,8%; 1,0%, відповідно) 

та повну його відсутність у 2015, 2016, 2017 роках  (– 5,7%;  

– 3,2%; – 0,2%, відповідно); 

- високу питому вагу позикового капіталу у загальній 

структурі джерел фінансових ресурсів підприємств оптової та 

роздрібної торгівлі України (90,0-99,0% у період 2010-2014 рр.); 

105,7%; 103,2; 100,2% у період 2015-2017 рр.); 
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Рис. 2. Обґрунтування типу політики управління 

оборотним капіталом як складової фінансової 

антикризової стратегії підприємств торгівлі 
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- стрімке зростання рівня середніх відсоткових ставок для 

юридичних осіб за довго- та короткостроковими кредитами 

банківських установ (15,5% – 24,4% у період 2010-2015 рр.;  

19,2-16,4% у період 2016-2017 рр.), що в кінцевому рахунку 

вплинуло на середньозважену вартість позикового та загального 

капіталу торговельних підприємств [30-31, 33], (рис. 3). 

 

Таблиця 1 – Динаміка обсягу та структури капіталу 

підприємств оптової та роздрібної торгівлі України за період 

2010-2017 рр. 

Роки 

 

Показники 

31.12. 

2010 

31.12. 

2011 

31.12. 

2012 

31.12. 

2013 

31.12. 

2014 

31.12. 

2015 

31.12. 

2016 

 

31.12. 

2017 

Капітал 930790,7 1061988,0 1113019,5 1148632,8 1171108,1 1190431,4 1397959,2 1152549,3 

Частка 
власного 

капіталу, % 

9,8 10,0 9,6 8,5 1,0 -5,7 -3,2 -0,2 

Частка 

позикового 

капіталу, % 

90,2 90,0 90,4 91,5 99,0 105,7 103,2 100,2 

у т. ч. частка 

довгостро-

кового 
капіталу, % 

14,1 13,7 13,6 14,6 17,0 17,3 18,1 16,1 

частка 
коротко-

строкового 

капіталу, % 

75,6 75,8 76,2 76,9 85,0 88,3 86,7 84,1 

Середньо-

зважені ставки 

за кредитами 
для юридич-

них осіб, % 

15,5 16,2 17,6 17,3 19,7 24,4 19,2 16,4 

Джерело: розраховано авторами на основі даних [25-26, 30-31] 

 

Виявлені ключові тенденції у формуванні фінансової 

структури капіталу підприємств торгівлі України за 

досліджуваний період (2010-2017 рр.) призвели до того, що 

починаючи з 2014 року позиковий капітал майже витіснив 

власні кошти торговельних підприємств, а висока ціна 

кредитних ресурсів на фінансовому ринку суттєво вплинула на 

зниження рентабельності використання необоротних та 

оборотних активів, профінансованих переважно за рахунок 
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залучених позикових коштів. Це також спричинило зростання 

середньозваженої вартості капіталу, фінансового ризику та 

вплинуло на різке зниження рівня фінансової безпеки та 

підсилило ймовірність виникнення кризових явищ та загроз для 

підприємств оптової та роздрібної торгівлі України. 

Негативні явища у формуванні фінансової структури 

капіталу та отриманих фінансових результатів торговельних 

підприємств можна пояснити суттєвим впливом зовнішніх 

чинників, пов’язаних із загальною кризовою політичною та 

фінансово-економічною ситуацією, що склалася в Україні 

протягом досліджуваного періоду, зокрема, у 2014-2017 роках.  

Також треба враховувати, що статистичні дані, починаючи 

з 2014 року, надаються Державною службою статистики без 

урахування результатів діяльності підприємств, що знаходяться 

на тимчасово окупованих територіях АР Крим, м. Севастополя, 

без частини територій у Донецькій та Луганській областях.  

 

  

Рис. 3. Динаміка власного та позикового капіталу 

підприємств торгівлі та рівня середньозважених кредитних 

ставок для юридичних осіб в Україні за період 2010–2017 рр. 

Джерело: розроблено авторами на основі даних [25-26, 30-31] 
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Таким чином, порівняльний аналіз структури основних 

фінансових джерел формування капіталу підприємств України, 

в розрізі основних видів економічної діяльності, протягом 

аналізованого періоду (2010 - 2017 р.р.), свідчить про наявну 

диспропорцію у співвідношенні між власними, 

довгостроковими та короткостроковим позиковими коштами, 

які формували сукупний обсяг фінансових ресурсів та 

використовувалися підприємствами оптової та роздрібної 

торгівлі для фінансово-ресурсного забезпечення своєї 

господарської діяльності (див. табл. 1, рис. 3, 4).  

Аналіз динаміки та структури формування сукупного 

капіталу підприємств оптової та роздрібної торгівлі України за 

період з 2010-2017 рр. (рис. 4), показав, що темпи зростання 

довгострокового та короткострокового капіталу торговельних 

підприємств випереджали темпи абсолютних та відносних 

показників власного капіталу.  

Так, протягом досліджуваного періоду спостерігалися 

різновекторні тенденції у формуванні структури капіталу [32]: 

відбувалося неухильне зростання абсолютних сум та питомої ваги 

довгострокових зобов’язань, короткострокових позикових коштів 

та поточних зобов’язань, і водночас, поступово знижувалася сума 

та частка власних коштів у структурі інвестованого в активи 

капіталу торговельних підприємств – на 31.12.2010 р. – 9,8%; на 

31.12.2015, 2016, 2017 р. –  (- 5,7%; - 3,2%; -0,2%, відповідно). 

Аналіз розрахункових показників, зроблених на основі 

офіційних даних Державної служби статистики України,  

показав, що частка обсягу позикових фінансових ресурсів, які 

використовували підприємства, основним видом економічної 

діяльності яких є оптова та роздрібна торгівля, у загальному 

фонді залучених позикових коштів усіма підприємствами 

України, протягом останніх років, становила приблизно 

третину, нарівні з промисловими підприємствами, на 31.12.2017  

р. – 27,9% [32], (рис. 5). 
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Рис. 4. Динаміка структури капіталу підприємств  

торгівлі України за період 2010-2017 рр. 

Джерело: розроблено авторами на основі даних [25-26] 

 

Рис. 5. Частка позикового капіталу, залученого 

підприємствами України за основними видами економічної 

діяльності у загальній структурі позикових фінансових 

ресурсів на 01.01.2018 р. 

Джерело: розроблено авторами на основі даних [25-26] 
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Виявлена диспропорція у структурі власних та позикових 

джерел фінансування капіталу підприємств оптової та 

роздрібної торгівлі України суттєво вплинула на процес 

формування фінансових результатів та рівень ефективності 

використання основного та оборотного капіталу торговельних 

підприємств протягом досліджуваного періоду (рис. 4-6).  

Проведений аналіз засвідчив негативну динаміку чистого 

прибутку, що позначилося на рівнях чистої рентабельності 

оборотного капіталу, починаючи з 2013 року, коли підприємства 

оптової та роздрібної торгівлі України почали отримувати збиток. 

Найвищій показник суми та рівня збитку зафіксовано у 2014 році: 

-133219,4 млн грн. (- 13,75%), (див. рис. 6). 

 

Рис. 6. Динаміка рівня рентабельності використання 

оборотного капіталу та показників ділової активності 

підприємств оптової та роздрібної торгівлі  

за період 2010-2017 рр. 

Джерело: розроблено авторами на основі даних [27-29] 
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швидкість обороту різних частин капіталу торговельних  

підприємств України. 

Аналіз засвідчив тенденцію до деякого прискорення 

оборотності загальної суми оборотних активів торговельних 

підприємств та їх окремих складових (запасів, дебіторської 

заборгованості) протягом 2014-2017 років (див. рис. 6). Але це 

не виявило значного впливу на позитивні зрушення у 

показниках рентабельності продажів та використання 

оборотного капіталу, не сприяло зростанню власного капіталу 

підприємств торгівлі, динаміка якого залишалася від’ємною.  

Ураховуючи результати проведеного вище аналізу, можна 

зробити висновок, що найважливішою складовою в системі 

формування генеральної корпоративної стратегії торговельних 

підприємств має стати розробка ефективної антикризової 

фінансової стратегії та її важливої складової – політики 

управління оборотним позиковим капіталом як ключового 

джерела формування фінансових ресурсів підприємств торгівлі 

України на сучасному етапі розвитку. 

Критичний аналіз наукових джерел [16-20] дозволив 

з’ясувати місце та роль політики управління оборотним 

позиковим капіталом в системі стратегічного управління 

підприємством, де вона є невід’ємною складовою загальної 

корпоративної, конкурентної та функціональної стратегії, 

елементом формування антикризової фінансової стратегії та 

важливим напрямом реалізації фінансової політики підприємства 

торгівлі в розрізі найбільш важливих аспектів фінансової 

діяльності на окремих етапах її здійснення [23-24], (рис. 7). 

У системі стратегічного управління слід ураховувати та 

прогнозувати вплив ключових екзогенних чинників на 

формування антикризової фінансової стратегії підприємства 

торгівлі: політичні; нормативно-правові (податкове, митне та 

інше законодавство); макроекономічні (темпи економічного 

розвитку, рівень інфляції, курсові коливання, інвестиційний 

клімат, ціна кредитних ресурсів, рівень зайнятості населення, 

грошові доходи і заощадження домогосподарств); соціально-

культурні; ринкові; конкурентні; інформаційні, екологічні.   
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Не менш важливе значення мають ендогенні чинники 

впливу, що визначають  внутрішній потенціал підприємства в 

розробці та реалізації антикризової фінансової стратегії: 

маркетингово-збутові; виробничо-торговельні; організаційно-

технологічні; рівень ефективності та продуктивності праці 

персоналу; показники результативності та прибутковості; рівень 

ділової активності, ліквідності, фінансової стійкості, 

платоспроможності; часові, цінові, вартісні показники власних та 

позикових ресурсів; динаміка та структура необоротних та 

оборотних активів; динаміка, фінансова структура та 

середньозважена вартість капіталу; ризикові чинники (інфляційні, 

валютні, відсоткові, структурні). 

Кожне підприємство повинно ретельно аналізувати та 

оцінювати вплив зазначених чинників (див. рис. 7) на абсолютні 

та відносні показники фінансово-господарської діяльності, які 

свідчать про ефективність реалізації тактичних завдань та 

стратегічних планів розвитку в поточному та довгостроковому 

періодах, що дає, у свою чергу, можливість своєчасно виявити 

ризики і загрози зовнішнього та внутрішнього середовищ на 

фінансову безпеку підприємств торгівлі, а також розробляти й 

реалізовувати ефективну антикризову фінансову стратегію. 

Проведене дослідження дозволяє зробити висновок про 

те, що теорія і практика управління торговельним 

підприємством вимагає застосування нових підходів до 

побудови ефективної системи управління його фінансовою 

безпекою та розробки антикризової фінансової стратегії як 

сукупності управлінських процесів, що включають підсистеми 

управління фінансовими ресурсами, зокрема, оборотним 

позиковим капіталом, фінансовими ризиками та загрозами для 

підприємств торгівлі. 

Аналіз показав, що торговельні підприємства України 

протягом останніх років дотримувалися переважно «агресивної 

стратегії» фінансування своїх активів. Про це свідчить 

вертикальна та горизонтальна структура активів і капіталу, 

співвідношення між власним та позиковим капіталом. 
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Рис. 7. Формування політики управління оборотним 

позиковим капіталом в системі корпоративної та фінансової 

антикризової стратегії підприємства торгівлі 

ГЕНЕРАЛЬНА КОРПОРАТИВНА СТРАТЕГІЯ 

Фінансова антикризова стратегія 

Політика управління оборотним 

позиковим капіталом 

Внутрішні чинники:  маркетингово-збутові; виробничо-

торговельні; організаційно-технологічні; ефективність та 

продуктивність праці персоналу; результативність та прибутковість 

діяльності; ділова активність;  ліквідність, фінансова стійкість, 

платоспроможність; часові, цінові, вартісні показники залучених 

фінансових ресурсів; динаміка та структура необоротних та оборотних 

активів; динаміка власного та позикового капіталу; фінансова 

структура та середньозважена вартість капіталу; ризикові (інфляційні, 

валютні, відсоткові, структурні, неплатоспроможності, банкрутства) 

 

Зовнішні чинники : політичні (зовнішні та внутрішні); нормативно-
правові (податкове, митне та інше законодавство); макроекономічні 
(темпи економічного розвитку, рівень інфляції, курсові коливання, 

інвестиційний клімат, ціна кредитних ресурсів, рівень зайнятості, 
грошові доходи населення тощо);  соціально-культурні; ринкові; 

конкурентні; інформаційні, екологічні тощо 
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Протягом 2014-2017 років необоротні та оборотні активи 

підприємств торгівлі фінансувалися виключно за рахунок 

позикового капіталу, як довгострокового, так і 

короткострокового. Така диспропорція у структурній політиці 

фінансування активів засвідчила високий рівень дефіцитності 

власного капіталу торговельних підприємств, їх високу 

залежність від позикових фінансових ресурсів та їх ціни на 

кредитно-фінансовому ринку, внаслідок чого підвищився рівень 

збитковості та ризик неплатоспроможності, погіршився 

загальний фінансовий стан, що позначилося на рівні фінансової 

безпеки підприємств оптової та роздрібної торгівлі України в 

цілому. 

Оцінюючи резерви підприємств оптової та роздрібної 

торгівлі України щодо підвищення рівня своєї фінансової 

безпеки, слід звернути особливу увагу на процес управління 

оборотним позиковим капіталом як наймобільнішої частини 

фінансових ресурсів, вкладених в різні складові елементи 

оборотних активів, від ефективності управління якими у великій 

мірі залежить зростання показників рентабельності фінансово-

господарської діяльності, генерування позитивних грошових 

потоків у обсягах, достатніх для самофінансування розвитку, 

підвищення рівня фінансової стійкості та стабільності 

підприємств торгівлі, їх фінансової захищеності, зростання 

економічного потенціалу та ринкової вартості в поточному та 

довгостроковому періодах. 

Таким чином, ключовими вимогами в процесі розробки й 

реалізації ефективної політики управління оборотним 

позиковим капіталом у системі антикризової фінансової та 

генеральної стратегії та підвищення рівня фінансової безпеки 

підприємств торгівлі, на нашу думку, повинні стати:  

–  пришвидшення темпів зростання частки власного 

капіталу у структурі джерел фінансування сукупних активів 

торговельного підприємства;  

–  залучення позикових фінансових ресурсів на 

кредитному ринку з урахуванням таких ключових критеріїв: 

мінімізації вартості кредитних ресурсів та рівня фінансового 

ризику кожного джерела; оптимізації термінів залучення та 
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строків повернення довго- та короткострокових позикових 

фінансових ресурсів; максимізації рентабельності використання 

у фінансово-господарській діяльності залучених на визначений 

період кредитних коштів;  

–  досягнення пропорційності та стійкості у фінансовій 

структурі формування сукупного та оборотного позикового 

капіталу і профінансованих за його рахунок необоротних та 

оборотних активів торговельного підприємства;  

–  прогнозування та формування корпоративної та 

конкурентної стратегії стабільного розвитку торговельного 

підприємства з урахуванням ймовірних змін ринкової кон’юнктури 

та впливу чинників зовнішнього та внутрішнього середовищ. 

У сучасних кризових умовах важливе значення для 

підприємств торгівлі України має розробка й реалізація дієвої 

антикризової фінансової стратегії та політики управління 

оборотним позиковим капіталом, які є важливими складовими 

корпоративної та конкурентної стратегії та впливають на рівень 

фінансово-економічної безпеки торговельного підприємства. 
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