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Постановка проблеми. На сучасному етапі еконо-
мічного розвитку в умовах ринкових відносин в Укра-
їні необхідно приділяти увагу організації управління 
оборотним капіталом промислових підприємств. 
Фінансова діяльність підприємства тісно пов’язана з 
формуванням і використанням оборотного капіталу. 
Йому належить особливе місце у структурі капіталу 
підприємства і від якості управляння ним залежить 
безперервність процесу виробництва та реалізації 
продукції, ліквідність підприємства, його платоспро-
можність і рентабельність. Тому управління оборот-
ними коштами має актуальне значення для поліп-
шення фінансового стану підприємства.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проб
леми управління оборотним капіталом суб’єкта гос-
подарювання привертають усе більшу увагу пред-
ставників вітчизняної фінансової науки, таких як: 
Ю. А. Арутюнов, І. О. Бланк, М. Д. Білик, А. М. Под
дєрьогін, В. П. Савчук.

Однак результат аналізу останніх досліджень і 
публікацій свідчить, що існує безліч підходів до ви-
значення категорії «оборотний капітал», але в сучас-
ній економічній теорії немає його однозначного тлу-
мачення.

Практика використання оборотних активів на 
підприємстві потребує якісного управління ними. 
Для цього потрібне достовірне відображення інфор-
мації про оборотні активи у фінансовій звітності.

Тому необхідно визначити економічну сутність 
різних видів активів, що дозволить диференціювати 
підходи до управління ними.

Метою статті є розглянути різні підходи сучасних 
науковців до визначення економічної сутності обо-
ротного капіталу та дослідити управління оборот-
ним капіталом, який дає змогу визначити оптималь-
ні джерела фінансування оборотних коштів залежно 
від стратегічного напряму розвитку підприємства і, 
як наслідок, – підвищити ефективність використан-
ня оборотних коштів підприємства.

Виклад основного матеріалу. Оборотні кошти 
можуть бути охарактеризовані з різних позицій, од-
нак основними характеристиками є їхня ліквідність, 
обсяг і структура.

За джерелами утворення кошти поділяють на 
власні і позикові. Власні оборотні кошти – це кошти, 
що постійно перебувають у розпорядженні підпри-
ємства й формуються за рахунок власних ресурсів 
(передусім, за рахунок прибутку). У процесі руху 
власні оборотні кошти можуть заміщатися кошта-
ми, що є по суті частиною власних, тими, що авансу-
ються на оплату праці, але тимчасово є вільними (у 
зв’язку з одноразовістю виплати із заробітної плати). 
Ці кошти називаються прирівняними до власних або 
стійкими пасивами. Позикові оборотні кошти мо-
жуть бути утворені за рахунок кредитів банку й ін-
ших джерел [2].

Ефективна робота підприємства – це досягнення 
максимальних результатів за мінімальних витрат. 
Мінімізація витрат досягається перш за все опти-
мізацією структури джерел формування оборотних 
коштів підприємства, тобто розумним сполученням 
власних і кредитних ресурсів [1].

Дослідимо різні підходи науковців в економічній 
літературі до визначення оборотного капіталу та ін-
ших понять, пов’язаних з ним. 

На базі проаналізованого матеріалу можна виді-
лити такі підходи до тлумачення сутності оборотно-
го капіталу:

1)	 оборотний капітал як грошові кошти, авансо-
вані для формування оборотних виробничих 
фондів і фондів обігу; 

2)	 оборотний капітал як мобільні активи, які 
використовуються і реалізуються підприєм-
ством протягом року або операційного циклу; 

3)	 оборотний капітал як авансована вартість.
Визначення терміна «оборотний капітал» і тотож-

них йому понять з погляду різних авторів наведено в 
табл. 1.
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Таблиця 1
Узагальнення визначень «оборотний капітал»

Автор Визначення

Примак Т. О.

Оборотні кошти – це сукупність грошових 
засобів підприємства, необхідних 
для формування та забезпечення 
кругообігу виробничих оборотних фондів 
та фондів обігу [10]

Зятковський І. В.

Обігові кошти – це грошові кошти,
авансовані в обігові виробничі фонди 
і фонди обігу, які забезпечують 
безперервність процесу виробництва 
і проведення розрахунків [7]

Поддєрьогін А. М.

Оборотний капітал – це кошти, авансовані 
в оборотні виробничі фонди й у фонди 
обігу для забезпечення безперервності 
процесу виробництва, реалізації продукції 
та отримання прибутку [9]

Гриньова В. М., 
Коюда В. О.

Оборотний капітал – це кошти, 
що обслуговують процес господарської 
діяльності, які беруть участь одночасно 
і в процесі виробництва, і в процесі 
реалізації продукції [6]

Азаренкова Г. М.,  
Журавель Т. М.,  

Михайленко Р. М.

Оборотні кошти – це грошові ресурси, 
які вкладено в оборотні виробничі 
фонди і фонди обігу для забезпечення 
безперервного виробництва та реалізації 
виготовленої продукції, які беруть 
участь у виробничому процесі один раз 
і повністю переносять свою вартість 
на собівартість продукції [1]

Бланк І. О.

Оборотні активи – сукупність майнових 
цінностей підприємства, що обслуговують 
поточну виробничо-комерційну діяльність 
підприємства і повністю споживаються 
протягом одного операційного циклу [3]

У сучасних умовах, коли підприємства перебува-
ють на повному самофінансуванні, фахове визначен-
ня потреби в оборотних коштах набуває особливого 
значення.

Процес розроблення економічно обґрунтованих 
величин оборотних коштів, потрібних для органі-
зації нормальної роботи підприємства, називається 
нормуванням оборотних коштів. Таким чином, нор-
мування оборотних коштів полягає у визначенні сум 
оборотних коштів, необхідних для утворення постій-
них мінімальних і у той же час достатніх запасів ма-
теріальних цінностей, незнижуваних залишків неза-
вершеного виробництва й інших оборотних коштів. 
Нормування оборотних коштів сприяє виявленню 
внутрішніх резервів, скороченню тривалості вироб-
ничого циклу, швидшій реалізації готової продукції.

Завдання підприємств полягає в тому, щоб від-
найти шляхи найбільш ефективного використання 
оборотних коштів. Ефективність використання обо-
ротних коштів характеризується їхньою оборотністю 
або швидкістю обороту. Раціональне використання 
оборотних фондів і прискорення їхньої оборотності 
поліпшують фінансовий стан промислових підпри-
ємств.

У літературі [8] визначено, що ефективне вико-
ристання оборотних коштів промислових підпри-
ємств характеризують три основні показники – ко-
ефіцієнт оборотності оборотних коштів, період обо-
роту, рентабельність оборотних коштів.

Коефіцієнт оборотності визначається розподілом 
обсягу реалізації продукції в оптових цінах на серед-
ній залишок оборотних коштів на підприємстві. Він 
характеризує число обертів, що здійснюються обо-
ротними коштами підприємства за певний період, 
або показує обсяг реалізованої продукції, що припа-
дає на 1 грн оборотних коштів.

Період обороту оборотних коштів визначає ту 
кількість днів, на яку припадає одне обертання обо-
ротних коштів.

Показник рентабельності оборотних коштів ви-
значається відношенням балансового прибутку до 
середньорічної вартості оборотних коштів.

У літературі [5] визначено, що політика управ-
ління оборотним капіталом має забезпечити пошук 
компромісу між ризиком втрати ліквідності й ефек-
тивністю роботи. Це зводиться до вирішення двох 
важливих завдань.

1. Забезпечення платоспроможності. Підприєм-
ство, що не має достатнього рівня оборотного капіталу, 
може зіштовхнутися з ризиком неплатоспроможності.

2. Забезпечення прийнятного обсягу, структури і 
рентабельності активів. Відомо, що різні рівні різних 
поточних активів по-різному впливають на прибу-
ток. Наприклад, високий рівень виробничо-матері-
альних запасів вимагає відповідно значних поточних 
витрат, у той час як різноманітні асортименти готової 
продукції надалі можуть сприяти підвищенню обся-
гів реалізації й збільшенню доходів. Кожне рішення, 
пов’язане з визначенням рівня коштів, дебіторської 
заборгованості і виробничих запасів, має бути роз-
глянуте як з позиції рентабельності даного виду акти-
вів, так і з позиції оптимальної структури оборотних 
коштів.

Розрахунок приросту суми оборотних коштів. Ви-
конується спрощеним методом і ґрунтується на тому, 
що фактичну наявність оборотних коштів потрібно 
скорегувати на зростання обсягів виробництва, а 
також на зміни в оборотності оборотних коштів. В 
ідеалі повинно мати місце зростання обсягів вироб-
ництва, а відповідно і виручки від реалізації продук-
ції поряд із прискоренням оборотності оборотних 
коштів.

Наприклад: розрахунок суми приросту оборотних 
коштів та виявлення нестачі в оборотних коштах здій-
снюється так. Після проведення маркетингових дослі-
джень на підприємстві ПАТ «ЗАЗ» був розрахований 
норматив щодо залишків готової продукції на 1 трав-
ня 2010 року. При порівнянні нормативу з фактичним 
залишком оборотних коштів можна визначити їх над-
лишок або нестачу. Розрахунок проведено в табл. 2.

З наведеного розрахунку видно, що на підприєм-
стві існує нестача оборотних коштів, зокрема з го-
тової продукції – на суму 85 482 тис. грн, що стано-
вить більше ніж 63% наявних коштів, спрямованих 
на фінансування готової продукції. Для нормальної 
і безперебійної роботи компанії цю нестачу коштів 
необхідно усунути. Для цього потрібно обрати опти-
мальні джерела фінансування оборотних коштів. 
Далі було проаналізовано шість варіантів поповнен
ня оборотних коштів.
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Таблиця 2 
Розрахунок залишків по автомобілях ПАТ «ЗАЗ» на 1 травня 2010 року

Автомобілі Залишок на 01.052010 р. Норматив Надлишок (+), нестача (-) у торгівельній мережі
штук тис. грн штук тис. грн штук тис. грн %

«Таврія» 1 278 13 828 1 690 18 630 -412 -4 802 -34,98
«Славута» 2 255 28 830 2 680 34 496 -425 -5 666 -19,72
«Сенс» 873 19 600 1 530 36 173 -657 -16 573 -84,99
«Ланос» 1 155 31 178 2 385 67 411 -1 230 -36 233 -116,59
«Нубіра» 380 13 553 540 21 241 -160 -7 688 -57,15
«Леганза» 112 947 0 0 112 947 100,00
«Опель» 228 8 338 324 14 517 -96 -6 179 -75,01
«Мерседес» 147 13 295 180 22 560 -33 -9 265 -70,22
«Дачія» 399 6 855 400 6 878 -1 -23 -0,34

Усього 6 827 136 424 9 729 221 906 -2 902 -85 482 -63,15

Після розрахунків було обрано один варіант. За 
такого фінансового стану такий підхід є найбільш 
оптимальним. 

Він заснований на тому, що вся постійна потре-
ба в оборотних коштах фінансується за рахунок 

власних джерел і довгострокових позикових дже-
рел (табл. 3). Це означає, що величина «робочого 
капіталу» підтримується в розмірі суми мінімально 
необхідного розміру коштів у запасах і середнього 
розміру коштів у розрахунках із дебіторами.

Таблиця 3
Баланс оборотних коштів при використанні підходу їх фінансування

Оборотні кошти Сума Джерела формування Сума
Постійна частина ОК 94 607 Власний капітал 66 269
Запаси 91 826 Довгострокові зобов’язання 28 337
Дебіторська заборгованість 2 781 Короткострокові зобов’язання 2 144
Зміння частина ОК 2 139
Грошові кошти і їх еквіваленти 2 082
Витрати майбутніх періодів 4
Усього приріст ОК 96 750 Всього джерела формування 96 750

За такого підходу може виникнути невеликий над-
лишок власних оборотних коштів, співвідношення 
між дебіторською і кредиторською заборгованістю є 
прийнятним (фінансовий цикл є суттєво коротшим 
від операційного – рис. 1).

Рис. 1. Порівняння коефіцієнтів ПАТ «ЗАЗ»

З рисунка видно, що також сталися поліпшення за 
всіма показниками. 

Тому підхід, за якого вся постійна потреба в обо-
ротних коштах фінансується за рахунок власних і 
довгострокових позикових джерел, можна викорис-
товувати для фінансування поповнення оборотних 
коштів.

Висновок. На підставі проведеного аналізу та уза-
гальнення наукових підходів до визначення сутності 
оборотного капіталу його можна визначити таким 
чином. 

Оборотний капітал – це авансована вартість в еле-
менти оборотних виробничих фондів і фондів обігу 
на рік чи операційний цикл для забезпечення безпе-
рервного процесу виробництва та реалізації продук-
ції з метою досягнення достатнього рівня прибутко-
вості підприємства. 

Що стосується дослідження оборотного капіталу 
на підприємстві, то він дає змогу визначити недолі-
ки в його управлінні, сконцентрувати увагу на стадії 
формування джерел фінансування оборотних кош
тів, удосконалити модель визначення оптимальних 
джерел фінансування оборотних коштів залежно від 
стратегічного напряму розвитку підприємства і, як 
наслідок, – підвищити ефективність використання 
оборотних коштів підприємства.
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