4. АНАЛІЗ ФІНАНСОВОГО СТАНУ СУБ'ЄКТА  ЗОВНІШНЬОЕКОНОМІЧНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

Лекція 2
4.4. Аналіз фінансової стійкості підприємства
Ознаками стійкості фінансового стану підприємства є:

- досягнення намічених розмірів прибутку і рентабельності (від суми прибутку залежать можливості підприємства щодо створення фондів, кошти яких можуть направлятися на економічні і соціальні цілі);

- оптимальний розподіл прибутку, що залишається в розпорядженні трудового колективу. Трудовий колектив з урахуванням досягнутого рівня розвитку підприємства, ступеня вирішення соціальних проблем і перспектив розвитку визначає, скільки прибутку необхідно направити на збільшення основних засобів, оборотних активів, на придбання цінних паперів і т. ін.;

- ліквідність балансу, що відбиває сприятливе співвідношення (не більш ніж 1:1) між сумою його фінансових зобов'язань і вартістю активів, що швидко реалізуються і при необхідності можуть бути спрямовані на погашення зобов'язань;

- наявність власних оборотних коштів не нижче планового розміру, в іншому разі підприємство не має можливості створити необхідні запаси сировини, матеріалів, незавершеного виробництва, готової продукції для безперебійного, ритмічного випуску продукції;

- раціональне використання основних засобів, скорочення невстановленого устаткування, незавершеного будівництва і т. ін.;

- раціональне використання власних і позикових засобів, оптимальне розміщення їх на стадіях кругообігу, недопущення вкладень оборотних коштів у наднормативні запаси і витрати, відволікання на позапланові цілі;

- платіжна дисципліна підприємства, тобто своєчасність розрахунків з постачальниками, робітниками та службовцями, фінансовими органами, банками.

Таким чином, сутність фінансової стійкості визначається ефективним формуванням, розподілом і використанням фінансових ресурсів, а платоспроможність виступає її зовнішнім проявом.

З метою деталізації аналізу фінансового становища доцільно розглянути багаторівневу схему покриття запасів пидприємства.
У ході виробничої діяльності на підприємстві йде постійне формування (поповнення) запасів товарно-матеріальних цінностей. Для цього використовуються як власні, так і позикові джерела фінансових ресурсів. 
Аналізуючи наявність джерел для формування запасів, дають оцінку їх розміру для покриття запасів. Для цого  визначають абсолютні показники фінансової стійкості.

Для повного відображення різних видів джерел у формуванні запасів використовуються наступні показники.
1. Наявність власних оборотних коштів (ЕС): 
ЕС = П1 – А1, 



(4.2)
         де П1 – власний капітал;

     А1 – необоротні активи.

ЕC = р.1495 – р.1095
2. Наявність власних оборотних коштів і довгострокових позикових джерел для формування запасів (Ет):
ЕT = П1 – А1 + П2, 



(4.3)

де П2 – довгострокові зобов'язання і забезпечення.

ЕT = p.1495 – p.1095 + p.1595
3. Загальна величина основних джерел коштів для формування  запасів (Е() 

Е( = П1 – А1 + П2 + Kt,



 (4.4)

де Kt – короткострокові кредити банків.
Е( = p.1495 – p.1095 + p.1595 + p.1600
На основі цих трьох показників, що характеризують наявність джерел, що формують запаси для виробничої діяльності, розраховуються величини, що дають оцінку розміру джерел для покриття запасів.

1. Надлишок чи недолік власних оборотних коштів
+ ЕC = ЕC – Z, 




(4.5)

де Z – величина запасів (р.1100).
2. Надлишок чи недолік власних оборотних і довгострокових позикових джерел формування запасів:
+ ЕT = ЕT – Z 




(4.6)
3. Надлишок чи недолік загальної величини основних джерел для формування запасів: 
+ Е( = Е( – Z




 (4.7)

При визначенні типу фінансової стабільності варто використовувати показник: 
S = {S1(x1);S2(x2);S3(x3)},


 (4.8)
де
х1 = +ЕC;

          x2= +ЕT;

          x3 = + Е(
Функція S(x) визначається в такий спосіб:
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Виділяють чотири основних типи фінансової стійкості підприємства (табл. 4.11).
Таблиця 4.11
Типи фінансової стійкості підприємства

	Тип фінансової
стійкості
	Трикомпонентний показник
	Використовувані джерела покриття витрат
	Коротка характеристика

	Абсолютна фінансова стійкість
	S = (1, 1, 1)
	Власні оборотні кошти
	Висока платоспроможність

	Нормальна фінансова стійкість
	S = (0, 1, 1)
	Власні оборотні кошти й довгострокові позикові джерела
	Нормальна платоспромож-ність; ефективне використання позикових коштів; висока прибутковість виробничої діяльності

	Нестійкий фінансовий 

стан
	S = (0, 0, 1)
	Власні оборотні кошти, довгостро-кові джерела та короткострокові кредити
	Порушення платоспромож-ності: необхідність залучення додаткових джерел: можливість поліпшення ситуації

	Кризовий фінансовий 

стан
	S = (0, 0, 0)
	                –
	Неплатоспроможність підприємства; грань банкрутства


Аналіз фінансової стійкості досліджуваного підприємства можна виконати, використовуючи табл. 4.12. 
Таблиця 4.12
Аналіз фінансової стійкості підприємства, тис. грн

	Показники
	На початок року
	На кінець року

	Власний капітал
	3878
	4264

	Необоротні активи
	3228
	3468

	Наявність власних оборотних коштів
	650
	796

	Довгострокові зобов'язання і забезпечення
	520
	540

	Наявність власних оборотних коштів і довгострокових позикових джерел для формування запасів 
	1170
	1336

	Короткострокові кредити банків
	1580
	1774

	Загальна величина основних джерел формування запасів 
	2750
	3110

	Запаси 
	2708
	2440

	Надлишок (недолік) власних оборотних коштів
	-2058
	-1644

	Надлишок (недолік) власних і довгострокових позикових джерел формування запасів 
	-1539
	-1104

	Надлишок (недолік) загальної величини основних джерел формування запасів 
	42
	670

	Трикомпонентний показник типу фінансової стабільності
	(0, 0, 1)
	(0, 0, 1)


Таким чином підприємство має нестійкий фінансовий стан. Для поглиблення аналізу фінансової стійкості підприємства використовують фінансові коефіцієнти (табл. 4.12).
Таблиця 4.12
Фінансові коефіцієнти, застосовані 
для оцінки фінансової стійкості підприємства

	Коефіцієнт
	Що показує
	Розрахунок
	Коментар

	1
	2
	3
	4

	Коефіцієнт автономії
	Характеризує незалеж-ність від позикових коштів. 
Показує частку власного капіталу у сукупної його величині 
	КА = 
[image: image2.wmf]ВБ
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КА > 0,5
	Перевищення вка-зує на збільшення фінансової незале-жності і розширення можливості залу-чення позикових джерел

	Продовження  табл. 4.12

	1
	2
	3
	4

	Коефіціент фінансової залежності
	Характеризує залежність від позикових коштів. 

Показує, скільки позичено коштів на 1 грн., яка вкладена в активи
	Кфз=
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Кфз <  0,5
	Зменшення вказує на збільшення фі-нансової незалеж-ності 

	Коефіцієнт співвід-ношення позикових і власних коштів (коефіціент фінан-сового ризику або плече фінансового важеля)
	Характеризує, скільки позикового капіталу залучило підприємство на 1 грн. вкладенного в активи власного капіталу
	КПВ = 
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КПВ < 0,7
	Перевищення за-значеної межі оз-начає залежність підприємства від зовнішніх джерел коштів

	Коефіціент фінансової стабільності
	Показує, скільки власного капіталу залучило підпри-ємство на 1 грн. вкладе-ного в активи позикового капіталу
	Кфс = 
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	Зниження показника означає залежність підприємства від зовнішніх джерел коштів

	Коефіцієнт забезпеченості власними коштами
	Показує наявність у підприємства власних оборотних коштів, необхідних для його фінансової стабільності. Критерій для визначення неплатоспроможності підприємства
	КВ = 
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КВ ( 0,1
	Чим вищий показ-ник, тим кращий фінансовий стан підприємства, тим більше в нього мож-ливостей прове-дення незалежної фінансової політики

	Коефіцієнт маневрованості
	Здатність підприємства підтримувати рівень капіталу та поповнювати оборотні кошти за рахунок власних джерел
	КМ = 
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КМ > 0,5
	Чим ближче зна-чення показника до верхньої межі, тим більшою є можли-вість фінансового маневру у  підпри-ємства

	Коефіцієнт співвідношення мобільних і іммобілізованих коштів
	Скільки оборотних активів припадає на 1 грн. необоротних активів
	КМК = 
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	Чим вище значення показника, тим більше коштів підприємство вкладає в оборотні активи


	Закінчення табл. 4.12

	1
	2
	3
	4

	Коефіцієнт майна виробничого призначення
	Частку майна виробничо-го призначення в загаль-ній вартості майна підпри-ємства
	КВП = 
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КВП ( 0,5
	У випадку якщо зна-чення показника нижче від межі, ре-комендується залу-чення довгостроко-вих позикових кош-тів для збільшення майна виробничого призначення 

	Коефіцієнт прогнозу банкрутства
	Частка чистих оборотних активів у всіх коштах підприємства
	КПБ = 
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	Зниження показника свідчить про те, що підприємство має фінансові труднощі


 Підприємство, що використовує тільки власний капітал, має найвищу фінансову стійкість (його коефіцієнт автономії рівний одиниці), але обмежує темпи свого розвитку і можливості приросту прибутку на вкладений власний капітал (в зв'язку з неможливістю розширення господарської діяльності за рахунок використання позикового капіталу).

Але навіть при одержанні високого показника фінансової стабільності (>1,0) не варто заспокоюватись. Високий коефіцієнт фінансової стабільності сам по собі не є ознакою благополуччя, тому слід проводити аналіз далі.

Розрахунок і аналіз відносних показників фінансової стійкості слід виконати за формою, наведеною в табл. 4.13.

Таблиця 4.13
Розрахунок і аналіз відносних коефіцієнтів фінансової стійкості

	Показник
	На початок року
	На кінець року
	Абсолютні зміни
	Темп росту, %

	1
	2
	3
	4
	5

	Майно підприємства, тис. грн.
	7238
	8224
	986
	113,6

	Власний капітал, тис. грн.
	3878
	4264
	586
	109,9

	Довгострокові зобов'язання і забезпечення, тис. грн.
	520
	540
	20
	103,8

	Поточні зобов'язання, тис. грн.
	2840
	3420
	580
	120,4

	Разом позикових джерел коштів, тис. грн.
	3360
	3960
	600
	117,8

	Необоротні активи, тис. грн.
	3228
	3468
	240
	107,4


Закінчення табл. 4.13

	1
	2
	3
	4
	5

	Оборотні активи, тис. грн.
	4010
	4756
	746
	118,6


	Запаси, тис. грн.
	2708
	2440
	-268
	90,1

	Власні оборотні кошти, тис. грн.
	650
	796
	146
	122,5

	Коефіцієнт автономії
	0,54
	0,52
	-0,02
	96,3

	Коефіцієнт співвідношення позикових і власних коштів
	0,87
	0,93
	0,06
	106,9

	Коефіцієнт забезпеченості власними коштами
	1,15
	1,08
	-0,07
	93,9

	Коефіцієнт маневреності 
	0,17
	0,19
	0,02
	111,8

	Коефіцієнт співвідношення мобільних і іммобілізованих коштів
	1,24
	1,37
	0,13
	110,5

	Коефіцієнт майна виробничого призначення
	0,82
	0,72
	-0,10
	87,8

	Коефіцієнт прогнозу банкрутства
	0,16
	0,16
	0,00
	100,0


Як бачимо з даних табл. 4.13, коефіцієнт автономії знизився на 0,02 пункти, збільшилася залежність підприємства від зовнішніх джерел засобів. На це вказує також збільшення коефіцієнту співвідношення позикових і власних засобів. Нормативне значення коефіцієнта маневреності КМ > 0,5, але розрахунки показали, що по підприємству, яке аналізується,  він значно нижче (0,17 і 0,19 на початок і на кінець року, відповідно). З метою зміцнення фінансової стійкості підприємство збільшує вкладення в оборотні активи. 

У цілому підрахунок і аналіз коефіцієнтів фінансової стійкості свідчать про те, що підприємство відчуває ускладнення і необхідна розробка та реалізація заходів по зміцненню фінансового становища.

4.5. Аналіз ліквідності і платоспроможності підприємства
Ліквідність балансу – одна з важливих умов стійкого фінансового стану підприємства. Ліквідність балансу проявляється в можливості швидко мобілізувати чинні засоби (активи) для оплати у відповідні строки зобов'язань (пасивів), а також непередбачених боргів. Ліквідність балансу є важливим критерієм оцінки фінансового стану підприємства акціонерами, банками, постачальниками та іншими партнерами.

У залежності від ступеня ліквідності, тобто швидкості перетворення в кошти, активи підприємства розділяються на наступні групи:

AІ – найбільш ліквідні активи – гроші та їх еквіваленти і поточні фінансові інвестиції;
AІІ – швидко реалізовані активи – дебіторська заборгованість;
AІІІ – повільно реалізовані активи – запаси, поточні біологічні активи, витрати майбутніх періодів, інші оборотні активи; 
AІV – важкореалізовані активи – необоротні активи.

Пасиви балансу групуються за терміновістю їхньої оплати:

ПІ – найбільш термінові зобов’язання – поточна кредиторська заборгованість за товари, роботи, послуги;

ПІІ – короткострокові пасиви – короткострокові кредити банків, поточна кредиторська заборгованість за довгостроковими зобов’язаннями та розрахунками, поточні забезпечення, доходи майбутніх періодів, інші поточні зобов'язання;

ПІІІ – довгострокові пасиви – довгострокові зобов’язання і забезпечення;

ПІV – постійні пасиви – власний капітал. 

Аналіз ліквідності балансу проводиться за допомогою аналітичної таблиці  4.14.
Таблиця 4.14
Аналіз ліквідності балансу підприємства

	Актив
	На початок року,

 тис.грн.
	На кінець року,

 тис.грн.
	Пасив
	На початок року,

 тис.грн.
	На кінець року,

 тис.грн.
	Платіжний надлишок (+), недолік (-)
	Відсоток покриття зобов’язань

	
	
	
	
	
	
	на початок
 року, тис.грн.
	на кінець року, тис.грн.
	на початок 
року, 
%
	на кінець 
року, %

	AІ
	470
	1160
	ПІ
	330
	256
	140
	904
	142,4
	453,1

	AІІ
	 730
	1070
	ПІІ
	2510
	3164
	-1780
	-2094
	29,1
	33,8

	AІІІ
	2810
	2526
	ПІІІ
	520
	540
	2290
	1986
	520,4
	467,8

	AІV
	3228
	3468
	ПІV
	3878
	4264
	-650
	-796
	83,2
	81,3

	Баланс
	7238
	8224
	Баланс
	7238
	8224
	0,0
	0,0
	-
	-


Баланс вважається абсолютно ліквідним, якщо мають місце наступні співвідношення: AI ( ПІ; АІІ ( ПІІ; AIІІ ( ПІІІ; AIV ≤ ПІV. Оскільки ці співвідношення не витримуються (табл. 4.14), баланс підприємства, яке аналізується, є неліквідним.

При вивченні балансу варто звернути увагу на дуже важливий показник "чистий оборотний капітал", або "чисті оборотні кошти". Це абсолютний показник, за допомогою якого також можна оцінити ліквідність підприємства. Чистий оборотний капітал дорівнює різниці між оборотними активами підприємства та його поточними зобов'язаннями. Зростання цього показника сприяє підвищенню рівня ліквідності підприємства.

Для якісної оцінки платоспроможності й ліквідності балансу необхідний розрахунок коефіцієнтів поточної, швидкої і абсолютної ліквідності.

Ці коефіцієнти, які розраховуються на основі даних форми №1 "Баланс" шляхом зіставлення поточних активів і поточних зобов'язань підприємства, характеризують достатність поточних активів для погашення боргів на протязі року.
Розрахуємо коефіцієнти ліквідності, використовуючи дані балансу підприємства, яке аналізується. Коефіцієнт поточної ліквідності характеризує погашення поточних (короткострокових) зобов'язань за  рахунок поточних активів.   

Цей коефіцієнт дає загальну оцінку ліквідності активів, показуючи, скільки гривень поточних активів підприємства припадає на одну гривню поточних зобов'язань. Якщо поточні активи перевищують за величиною поточні зобов'язання, підприємство вважається успішно функціонуючим.

Світова практика показує, що цей показник оптимальний в межах 2,0-2,5. Такий підхід пояснюється тим, що при ліквідації активів їх продажна ціна становить приблизно половину їх ринкової вартості. Іншими словами, якщо вартість активів знизиться наполовину, то виручки, що залишилася, буде досить для погашення поточної заборгованості в тому випадку, якщо до ліквідації коефіцієнт був рівний 2 : 1.

Розрахуємо коефіцієнт покриття, використовуючи дані табл. 4.14 .
1) Визначимо коефіцієнт покриття:

на початок періоду – 4010 : 2840 = 1,41;

на кінець періоду – 4756 : 3420 = 1,39.

Це означає, що на кожну гривню поточних зобов'язань підприємство мало на початок і кінець року 1,41 грн. і 1,39 грн. відповідно.

2) Визначимо, на скільки підприємство може зменшити вартість поточних активів при їх продажу для того, щоб отриманої суми було досить для погашення поточних зобов'язань. Для цього:

визначимо питому частину заборгованості
на початок періоду (2840 : 4010) (100 = 71%;

на кінець періоду (3420 : 4756) ( 100 = 72%;

із загальної суми поточних активів (оборотних коштів), прийнятої за 100%, вилучимо питому частину заборгованості: 
на початок періоду 100% – 71% = 29%;

на кінець періоду 100% – 72% = 28%.

Отже, при ліквідації поточних активів їх вартість могла бути зменшена на початок періоду на 29%, а на кінець звітного періоду – на 28%, що не перешкодить підприємству повернути борги кредиторам. Коефіцієнт поточної ліквідності не є абсолютним показником здатності повернути борги, він характеризує лише наявність оборотних активів, а не їх якість.                                                                                              
Коефіцієнт термінової ліквідності на відміну від попереднього   коефіцієнта враховує якість оборотних активів. При його розрахунку враховуються найбільш ліквідні поточні активи. Коефіцієнт термінової ліквідності визначається за наступною формулою:


У світовій практиці вважається, що цей коефіцієнт не повинен бути меншим за 1,0. Однак ця оцінка носить умовний характер. Використовуючи дані табл. 4.14, розрахуємо коефіцієнт термінової ліквідності:

на початок періоду – (470 + 730) : 2840 = 0,42;

на кінець періоду – (1160 + 1070) : 3420 = 0,65.

Можливість погашення короткострокових зобов'язань тим вища, чим вищий коефіцієнт термінової ліквідності.

Коефіцієнт абсолютної ліквідності показує, яка частина поточних (короткострокових) зобов'язань може бути погашена негайно. Коефіцієнт розраховується за формулою:         
                                                     
За орієнтовне значення коефіцієнта абсолютної ліквідності приймається його значення не менше за 0,2 – 0,25. За даними табл. 4.14, розрахуємо цей коефіцієнт:

на початок періоду – 470 : 2840 = 0,17;

на кінець періоду – 1160 : 3420 = 0,34.

Як видно з розрахунків, за звітний період коефіцієнт абсолютної ліквідності збільшився, отже, зросла готовність підприємства негайно погасити свою заборгованість.

Кажучи про ліквідність підприємства, мають на увазі наявність у нього оборотних коштів у розмірі, теоретично достатньому для погашення короткострокових зобов'язань хоч би і з порушенням термінів погашення, передбачених контрактами. Платоспроможність означає наявність у підприємства грошових коштів і їх еквівалентів, достатніх для розрахунків по короткостроковій заборгованості, що вимагає негайного погашення. Таким чином, основними ознаками платоспроможності є: а) наявність у достатньому об'ємі коштів на розрахунковому рахунку; б) відсутність простроченої кредиторської заборгованості.

Очевидно, що ліквідність і платоспроможність не тотожні один одному. Так, коефіцієнти ліквідності можуть характеризувати фінансове становище як задовільне, однак, по суті, ця оцінка може бути помилковою, якщо в поточних активах значна питома вага припадає на неліквіди і прострочену дебіторську заборгованість.

Оцінка ліквідності і платоспроможності може бути виконана з певною мірою точності. Зокрема, в рамках аналізу платоспроможності звертають увагу на статті, що характеризують готівку в касі і на розрахункових рахунках в банку. Це і зрозуміло: вони виражають сукупність готівкових грошових коштів, тобто майна, яке має абсолютну цінність, що на відміну від будь-якого іншого майна має цінність лише відносну. Ці ресурси найбільш мобільні, вони можуть бути включені в фінансово-господарську діяльність в будь-який момент, тоді як інші види активів нерідко можуть включатися лише з певним тимчасовим лагом. Мистецтво фінансового управління якраз і полягає в тому, щоб тримати на рахунках лише мінімально необхідну суму коштів, а іншу частину, яка може знадобитися для поточної оперативної діяльності, тримати в активах, що швидко реалізуються.

Таким чином, чим значніший розмір грошових коштів на розрахунковому рахунку, тим з більшою ймовірністю можна стверджувати, що підприємство має достатньо коштів для поточних розрахунків і платежів. Разом з тим наявність незначних залишків на розрахунковому рахунку зовсім не означає, що підприємство неплатоспроможне – кошти можуть надійти на розрахунковий рахунок протягом найближчих днів, деякі види активів при необхідності легко перетворюються в грошову готівку та ін.

Про неплатоспроможність свідчить, як правило, наявність "хворих" статей в звітності. Потрібно зазначити, що останнє твердження вірне не завжди. Приведемо дві найбільш характерні причини. По-перше, фірми-монополісти можуть свідомо йти на несуворе дотримання контрактів зі своїми постачальниками і підрядчиками (логіка тут проста: не будете дотримуватися наших правил гри, ми знайдемо вам заміну). По-друге, в умовах інфляції непродумано складений договір на надання коротко- або довгострокової позики може спричиняти спокусу порушити його і сплачувати штрафи грошима, що знецінюються.

У найбільш акцентованому вигляді міра ліквідності підприємства може бути виражена коефіцієнтом поточної ліквідності. При умові виконання підприємством зобов’язань перед кредиторами його платоспроможність з відомою мірою точності характеризується наявністю коштів на розрахунковому рахунку.

На даний час особливу актуальність набуває питання оцінки структури балансу, тому що рішення про неплатоспроможність підприємства приймаються за визнанням незадовільності структури балансу. Підставою для визнання структури балансу підприємства незадовільно, а підприємства – неплатоспроможним є одна з наступних умов:

коефіцієнт поточної ліквідності (коефіцієнт покриття) на кінець звітного періоду має значення менше 2;

коефіцієнт забезпеченості власними засобами на кінець звітного періоду має значення менше 0,1.

Якщо хоча б один з коефіцієнтів менший нормативу, то розраховується коефіцієнт відновлення платоспроможності за період, рівний шістьом місяцям:
                                         КВІД = 
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 – значення коефіцієнта поточної ліквідності в звітному та базовому періоді відповідно;

6 – період відновлення платоспроможності за 6 місяців;

Т – звітний період, місяць;

2,0 – нормативне значення коефіцієнта поточної ліквідності.

Коефіцієнт відновлення платоспроможності, що приймає значення більше 1, свідчить про наявність реальної можливості в підприємства відновити свою платоспроможність. Коефіцієнт відновлення платоспроможності, що приймає значення менше 1, свідчить про те, що в підприємства в найближчі шість місяців немає реальної можливості відновити платоспроможність.

Якщо коефіцієнт поточної ліквідності та коефіцієнт забезпеченості власними засобами мають значення більше нормативного, то розраховується коефіцієнт втрати платоспроможності за період, рівний трьом місяцям:
                                           КВ = 
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де 3 – період втрати платоспроможності підприємства за 3 місяці.

Коефіцієнт втрати платоспроможності, що приймає значення більше 1, свідчить про наявність реальної можливості в підприємства не втратити платоспроможність. Коефіцієнт втрати платоспроможності, що приймає значення менше 1 свідчить про те, що підприємство в найближчі три місяці може втратити платоспроможність.

4.6. Аналіз ефективності формування та використання оборотного капіталу

Оборотний капітал це сукупність коштів, авансованих для створення і використання оборотних виробничих фондів і фондів обігу для забезпечення безперервного процесу виробництва і реалізації продукції.

Джерела формування оборотних коштів у значної мірі визначають ефективність їхнього використання. Встановлення оптимального співвідношення між власними і позиковими джерелами, обумовленого специфічними особливостями кругообігу фондів у тім або іншому суб'єкті, що хазяює, – важлива задача управління.

У процесі формування оборотних коштів повинні бути забезпечені права підприємств при підвищенні їхньої відповідальності за ефективне і раціональне використання оборотних коштів. Достатній мінімум власних і позикових засобів повинний забезпечити безперервність їхнього руху на всіх стадіях кругообігу. Це задовольняє потреби виробництва в матеріальних і грошових ресурсах, забезпечує своєчасні і повні розрахунки з постачальниками, бюджетом, банками й іншими господарськими ланками.

Власні оборотні кошти відіграють ведучу роль серед джерел їхнього формування. Вони повинні забезпечувати майнову й оперативну самостійність підприємства, необхідну для рентабельної підприємницької діяльності. Власні оборотні кошти свідчать про ступінь фінансової стійкості підприємства, його положенні на фінансовому ринку.
Як указувалося, власні оборотні кошти служать джерелом для формування нормованих оборотних коштів. Первісне формування їх відбувається в момент створення підприємства й утворення його зареєстрованого капіталу. При цьому використовуються інвестиційні джерела засновників підприємства. Надалі власні оборотні кошти поповнюються, наприклад, за рахунок прибутку, випуску цінних паперів.

Позикові засоби в джерелах формування оборотних коштів здобувають усе більш важливе значення. Ці засоби, основу яких складають короткострокові кредити банку, покривають тимчасову додаткову потребу підприємства. Залучення позикових засобів обумовлено характером виробництва, розрахунково-платіжними відносинами, заповненням недоліку власних оборотних коштів і інших об'єктивних причин.

Позикові засоби у виді кредитів звичайно використовуються більш ефективно, чим власні оборотні кошти. Вони роблять більш швидкий кругообіг, мають цільове призначення, видаються на строго обумовлений термін, супроводжуються стягуванням банківського відсотка. Усе це спонукує підприємство постійно стежити за рухом позикових коштів і результативністю їхнього використання. Позикові засоби залучаються не тільки у формі короткострокового кредиту банку, але й у виді кредиторської заборгованості, а також інших притягнутих засобів.

Кредиторська заборгованість відноситься, як правило, до позапланового залучення в господарський оборот підприємства засобів інших підприємств, організацій або окремих осіб. Використання цих притягнутих засобів у межах діючих термінів оплати рахунків і зобов'язань правомірно. Однак у більшості випадків кредиторська заборгованість виникає в результаті порушення розрахунково-платіжної дисципліни. У зв'язку з цим у підприємств утвориться заборгованість постачальникам за отримані, але не оплачені товарно-матеріальні цінності. При порушенні термінів сплати податкових платежів виникає прострочена заборгованість податковим органам. Несвоєчасні внески в позабюджетні фонди й інші неплатежі також приводять до виникнення незаконної кредиторської заборгованості.

У практиці планування, обліку та аналізу оборотний капітал можна розподілити за такими ознаками: в залежності від функціональної ролі в процесі виробництва, від джерел формування оборотного капіталу, від ліквідності, від ступеня ризику вкладення капіталу, від речовинного складу. 
На тривалість перебування засобів в обороті впливають зовнішні і внутрішні фактори. До зовнішніх факторів відносяться: сфера діяльності підприємства, галузева належність, масштаби виробництва, економічна ситуація в країні та ін.

Оборотний капітал = оборотні активи – поточні зобов’язання;

ВОК = А2 – П3,

тобто 

ВОК = р. 1195 ф. 1 – р. 1695 ф. 1

Цей показник свідчить про те, наскільки господарська діяльність підприємства забезпечена власними фінансовими ресурсами. У разі наявності на балансі довгострокових кредитів їх теж слід врахувати, адже довгострокові кредити спрямовуються на капітальні інвестиції і не повинні брати участі в поточній господарській діяльності.

Отже, формула може виглядати так:

ВОК = П1+ П2 – А1= (А2 + А3) – (П3 + П4)

тобто

ВОК = р.1495  ф. 1 + р. 1595 ф. 1 – р. 1095 ф. 1 = 

= (р. 1195 ф. 1 + р. 1200 ф.1) – (р. 1695 ф. 1 + р. 1700 ф. 1)

Для оцінки оборотності оборотного капіталу використовуються такі показники:

1) коефіцієнт оборотності Коб:
Коб = В : ОК,



 (4.14)
де В – чистий дохід (виручка) від реалізації продукції (робіт, послуг), тис. грн.;

ОК – середній розмір оборотного капіталу, тис. грн.

Розмір коефіцієнта оборотності показує кількість оборотів, які здійснює оборотний капітал за визначений період часу.

Тривалість одного обороту розраховується за формулою:
О = 
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(4.15)

де О – тривалість періоду обороту оборотного капіталу, дн;

     Д – звітний період, дн.

2) коефіцієнт закріплення (Кз) оборотних коштів:

Кз = ОК : В




 (4.16)
Цей коефіцієнт показує розмір оборотних коштів на 1 грн. чистого доходу від реалізації продукції.

Розраховані показники оборотності обігових коштів подано в табл. 4.15
Таблиця 4.15
Показники оборотності оборотних коштів
	Показники
	Попередній період
	Звітний період
	Відхи-лення

	1. Чистий дохід (виручка) від реалізації продукції (робіт, послуг), тис. грн.
	4 234
	4 718
	484

	2. Середні залишки всіх оборотних коштів, тис. грн.
	3 815
	4 383
	568

	3. Коефіцієнт оборотності
	1,11
	1,08
	-0,03

	4. Тривалість одного обороту, дн.
	324,4
	334,4
	10

	5. Коефіцієнти закріплення оборотних коштів
	0,9
	0,93
	0,03


Як видно з даних табл. 4.15, оборотність оборотних коштів сповільнилася на 0,03 обороту і склала в звітному періоді 1,08 обороту або відповідно 334,4 дн. Тривалість одного обороту збільшилася на 10 дн.

Прискорення оборотності капіталу сприяє зменшенню потреби в оборотному капіталі, приросту обсягів продукції і збільшенню одержуваного прибутку. В результаті цього зміцнюється фінансовий стан підприємства.

Вивільнення оборотних коштів за рахунок прискорення оборотності можна розрахувати за формулою:

∆ОК = ОК1 – ОКо ( Кв, 



(4.17)

де ∆ОК – розмір економії (–) або залучення (+) оборотного капіталу;

ОК1, ОКо – середній розмір оборотного капіталу підприємства відповідно за звітний і базисний періоди;

Кв – коефіцієнт росту обсягу реалізації продукції.

Отже,

∆ОК = 4383 – 3815( (4718 : 4234) = 131 тис. грн.

Але існує інша формула розрахунку прискорення оборотності:

∆ОК = (О1 – О0) ( В1одн,



 (4.18)
де О1, О0 – тривалість одного обороту оборотних коштів, дн.;

     В1одн – одноденна реалізація продукції в звітному періоді, тис. грн.

ΔОК = (334,4 – 324,4) ( 13,1 = 131 тис. грн.

На підприємстві, яке аналізується, за рахунок уповільнення оборотності було додатково залучена в оборот 131 тис. грн.

Розмір приросту виручки від реалізації продукції (ΔВ) за рахунок прискорення оборотності оборотних коштів можна визначити за формулою:
ΔВ=(Коб1 – Коб0) ( ОК1, 



(4.19)

де Коб1, Коб0 – коефіцієнти оборотності оборотних коштів, відповідно за звітний і базисний періоди.

Отже, 
ΔВ = (1,08 – 1,011) ( 4383 = -131,5 тис. грн.
Таким чином, на підприємстві, яке аналізується, за ражунок уповільнення обортності оборотних коштів втрати у реалізації продукції склали 131,5 тис. грн.

Вплив оборотності оборотного коштів на валовий прибуток (П) можна розрахувати за формулою:

ΔП = П0 ( (Коб1 : Коб0) – П0,



(4.20)

де
П0 – валовий прибуток базисного періоду.

Вплив оборотності оборотного капіталу на чистий прибуток (ЧП) можна оцінити за допомогою наступної залежності:

ЧП = 
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(4.21)

Чистий прибуток, поділений на чистий доход (виручку) від реалізації представляє собою чисту рентабельність продажу продукції, а чистий доход (виручка) від реалізації продукції, поділений на середній величину оборотного капіталу відображає оборотність оборотного капіталу. Вплив оборотності оборотного капіталу на чистий прибуток розраховується так:

∆ЧП = 
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(4.22)

Крім показників оборотності оборотного капіталу в цілому, аналізують оборотність матеріальних оборотних коштів окремих елементів товарно-матеріальних цінностей. В балансі відсутня інформація стосовно складу запасів, однак при необхідності ії можна отримити у бухгалтерії.
Коефіцієнт оборотності запасів (Кобз) визначається відношенням чистого доходу (виручки) від реалізації до середньої суми запасів:

Кобз = В : Зср,



 (4.23)

де
Зср – середній залишок запасів підприємства.
Розмір цього коефіцієнта відображає кількість оборотів запасів  підприємства. Його зменшення говорить про відносне збільшення виробничих запасів і незавершеного виробництва або про зниження попиту на готову продукцію. Чим вище цей показник, тим більш ліквідну структуру мають оборотні кошти і тим стійкіший фінансовий стан підприємства. 

Іноді для внутрішнього контролю цей показник варто визначити дещо іншим способом. А саме – замість величини чистого доходу (виручки) від реалізації використати величину собівартості реалізованої продукції:

	Кобз =
	Собівартість реалізованої продукції (р. 2050 ф. 2)
	(4.24)

	
	Зср
	


Визначений таким чином коефіцієнт оборотності запасів не буде порівнюваним з середньогалузевим, але для внутрішнього аналізу він може знадобитись. Лише таким способом (відношенням величини собівартості, що припадає на реалізацію, до середньої величини запасів) можна визначити не тільки коефіцієнт оборотності запасів, але й отримати дані про середню норму запасів у днях. Наприклад, якщо коефіцієнт оборотності запасів за рік, визначений з використанням у чисельнику величини собівартості, а не доходу з продажу, становить 3, то це означає, що підприємство для забезпечення своєї діяльності отримає запаси на три місяці наперед (12 : 3 = 4) і що запаси протягом року поповнювалися 3 рази. Якщо ж використати в розрахунках дані про реалізацію, значення норм запасів буде невиправдано викривленим у бік зменшення.

Коефіцієнт оборотності готової продукції (Кобг) визначається таким чином:

Кобг = В : ГПср,




(4.25)

де
ГПср — середній розмір готової продукції за балансом, тис. грн.

Зростання цього коефіцієнта свідчить про збільшення попиту на продукцію, а зниження – про затоварення.

Аналіз дебіторської заборгованості особливо необхідний у періоди інфляції, коли така іммобілізація оборотних коштів стає дуже невигідною. 

Збільшення статей дебіторської заборгованості може бути викликане: необачною кредитною політикою підприємства стосовно покупців, нерозбірливим вибором партнерів; неплатоспроможністю окремих споживачів; високими темпами нарощування обсягів продаж; труднощами в реалізації продукції.

Зіставлення кредиторської і дебіторської заборгованості є одним із етапів аналізу дебіторської заборгованості. Доцільно провести аналіз дебіторської заборгованості за періодами утворення, тому що тривалі неплатежі надовго відривають засоби з господарського обороту.

Розрізняють термінову і прострочену дебіторську заборгованість. Термінова дебіторська заборгованість виникає внаслідок форм розрахунків, які застосовуються. Прострочена дебіторська заборгованість виникає через недоліки у роботі і включає не оплачені в строк покупцями рахунки за відвантажені товари і здані роботи; розрахунки за товари, продані в кредит і не оплачені в строк; векселі, по яких кошти не надійшли в строк, тощо.

Для оцінки оборотності дебіторської заборгованості використовуються такі показники:

1) оборотність дебіторської заборгованості (Кдз):

Кдз = В : ДЗ, 



(4.26)

де ДЗ – середній розмір дебіторської заборгованості за балансом, 
тис. грн.

Цей показник дає можливість визначити, у скільки разів протягом року (або іншого періоду, який аналізують) обсяги надходжень від реалізації можуть вмістити в собі середній залишок боргових прав (дебіторів). Цей показник визначає ефективність кредитного контролю. Кредитного – з боку підприємства, адже, даючи товар з відстрочкою платежу іншим суб'єктам, підприємство фактично їх кредитує;

2) період погашення дебіторської заборгованості:

Тдз = Т : Кдз, 




(4.27)

де
Тдз – тривалість погашення дебіторської заборгованості, дн.;

Т – звітний період.

Чим більше період погашення, тим вище ризик непогашення дебіторської заборгованості;

3) частка дебіторської заборгованості в загальному обсязі оборотних коштів:

Пдз = ДЗ : ОК (100, 



(4.28)

де Пдз – питома вага дебіторської заборгованості в оборотному капіталі, %.

Чим вище цей показник, тим менше мобільна структура майна підприємства;

4)  частка сумнівної заборгованості в складі дебіторської заборгованості (УСДЗ):

УСДЗ = СЗ : ДЗ ( 100, 



(4.29)

де
СЗ – сумнівна заборгованість, тис. грн.

Тенденція до росту цього показника свідчить про зниження ліквідності. З метою управління дебіторською заборгованістю необхідно постійно контролювати стан розрахунків з покупцями, мати широке коло споживачів, щоб зменшити ризик несплати одним або декількома крупними покупцями, стежити за співвідношенням дебіторської та кредиторської заборгованості.

Усі розглянуті вище коефіцієнти характеризують ділову активність підприємства. Проте ця характеристика буде неповною, якщо не проаналізувати ще деякі показники. Ділова активність підприємства у фінансовому аспекті проявляється передусім у швидкості обороту його засобів. Загальна оборотність усіх засобів складається з часткових показників оборотності окремих елементів цих засобів.

Розглянемо показники, що характеризують ділову активність. 

1.  Коефіцієнт загальної оборотності капіталу  обчислюється як відношення чистого доходу (виручки) від реалізації  до середньої вартості сукупного капіталу за певний період.


2. Коефіцієнт оборотності мобільних засобів  являє собою відношення чистого доходу (виручки) від реалізації до середньої за період величини мобільних засобів (запаси і витрати, грошові кошти,  розрахунки, інші оборотні активи) по балансу.


3. Коефіцієнт  оборотності кредиторської заборгованості розраховується  як відношення чистого доходу (виручки) від реалізації до середньої за період кредиторської заборгованості.





4. Середній термін обороту кредиторської заборгованості встановлюється як відношення календарного фонду часу за певний період до коефіцієнта оборотності кредиторської заборгованості за цей же період.


5. Фондовіддача основних засобів та інших необоротних активів розраховується як відношення чистого доходу (виручки) від реалізації до середньої за період величини необоротних активів.


6. Коефіцієнт оборотності власного капіталу обчислюється як відношення чистого доходу (виручки) від реалізації до середньої за період вартості власного капіталу.

7. Продуктивність праці визначається як відношення чистого доходу (виручки) від реалізації продукції до середньооблікової чисельності робітників.


8. Питома вага продукції, що поставляється за експорт,  визначається як відношення величини чистого доходу (виручки) від реалізації продукції на експорт до загальної виручки від реалізації продукції.






Ділової активності характеризується і якісними показниками. До них можна віднести широту ринку збуту продукції на експорт, наявність продукції на експорт, репутацію підприємства, яка виражається, наприклад, в популярності користувачів його продукції або послуг.


При аналізі ділової активності, крім дослідження основних її кількісних показників, обов’язково треба аналізувати виконання планових показників, що відображають діяльність підприємства, її динаміку. Особлива увага має приділятися аналізу ефективності використання ресурсів, темпів зростання обсягу реалізації, авансованого капіталу, прибутку. При цьому темпи зростання обсягу реалізації повинні перевищувати зростання авансованого капіталу, а темпи зростання прибутку перевищувати темпи зростання реалізації.

Коефіцієнт поточної ліквідності





Оборотні активи (ряд. 1195)





Поточні зобов'язання �(ряд. 1695)
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Дебіторська заборгованість





Коефіцієнт термінової ліквідності





Гроші та їх еквіваленти   і поточні фінансові інвестиції





Поточні зобов'язання


(ряд. 1695)





=





+_+





(4.10)








Коефіцієнт абсолютної ліквідності





Гроші та їх еквіваленти і поточні фінансові інвестиції (ряд. 1165 + ряд. 1160)





Поточні зобов'язання (ряд. 1695)
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