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Чміль Г. Л., Горошанська О. О. Факторний аналіз оборотності капіталу підприємства
Мета статті полягає в розробці моделей детермінованого факторного аналізу оборотності капіталу підприємства. У статті обґрунтовано 
необхідність проведення факторного аналізу оборотності капіталу як важливої складової його методики. Акцентовано увагу на дослідженні 
чинників мікрорівня, які є сукупністю суб’єктів і сил, що знаходяться під безпосереднім контролем власників, керівників і персоналу підприємства. 
Визначено основні етапи проведення факторного аналізу. Проаналізовано сучасні підходи до побудови багатофакторної залежності оборотнос-
ті капіталу підприємства. Обґрунтовано недоцільність використання деяких існуючих в економічний літературі факторних моделей аналізу 
коефіцієнта оборотності капіталу. Запропоновано моделі детермінованого факторного аналізу оборотності капіталу, які дозволяють оцінити 
вплив чинників різних рівнів і враховують наявність та ефективність використання ресурсів підприємства. Встановлено резерви прискорення 
оборотності капіталу досліджуваного підприємства.

Ключові слова: оборотність капіталу, детермінований факторний аналіз, чинники, резерви.
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УДК 658.153.2
Чмиль А. Л., Горошанская Е. А. Факторный анализ оборачиваемости 

капитала предприятия
Целью статьи является разработка моделей детерминированного фак-
торного анализа оборачиваемости капитала предприятия. В статье 
обоснована необходимость проведения факторного анализа оборачивае-
мости капитала как важной составляющей его методики. Акцентирова-
но внимание на исследовании факторов микроуровня, которые являются 
совокупностью субъектов и сил, находящихся под непосредственным кон-
тролем владельцев, руководителей и персонала предприятия. Определе-
ны основные этапы проведения факторного анализа. Проанализированы 
современные подходы к построению многофакторной зависимости обо-
рачиваемости капитала предприятия. Обоснована нецелесообразность 
применения некоторых содержащихся в экономический литературе фак-
торных моделей анализа коэффициента оборачиваемости капитала. 
Предложены модели детерминированного факторного анализа обора-
чиваемости капитала, которые позволяют оценить влияние факторов 
различных уровней и учитывают наличие и эффективность использова-
ния ресурсов предприятия. Определены резервы ускорения оборачивае-
мости капитала исследуемого предприятия.
Ключевые слова: оборачиваемость капитала, детерминированный 
факторный анализ, факторы, резервы.
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Capital Turnover
The purpose of this paper is to develop models of deterministic factor analy-
sis of capital turnover of the enterprise. The paper substantiates the need for 
factor analysis of capital turnover as an important component of his meth-
od. The attention is focused on the study of micro-level factors, which are 
a collection of entities and forces under the direct supervision of the own-
ers, managers and personnel. The main stages of the factor analysis were 
defined. The contemporary approaches to building multi depending capital 
turnover of the enterprise were analyzed. The inappropriateness to apply 
some contained in the economic literature factor analysis models of capital 
turnover ratio. The models of deterministic factor analysis of capital turn-
over were suggested, which assess the influence of factors at different levels 
and take into account the availability and efficient use of resources of the 
enterprise. The reserves to accelerate capital turnover of the investigated 
enterprise were identified.
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Нестабільні умови розвитку підприємств, високий 
рівень конкуренції та обмеженість фінансових ре-
сурсів вимагають від їх керівників все більшої уваги 

до формування та використання капіталу. Ефективність ви-
користання капіталу впливає не лише на фінансові резуль-
тати підприємства, а й на його фінансовий стан. Саме тому 
проблеми, пов’язані із забезпеченням ефективності ви-

користання капіталу, потребують подальшого вивчення та 
обумовлюють актуальність досліджуваної проблематики.

Ефективність використання капіталу підприємства 
оцінюється на підставі показників оборотності та рентабель-
ності. Рентабельність капіталу відбиває результативність 
його використання і багато в чому залежить від оборотності. 
Оборотність капіталу характеризується кількістю оборотів 
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та тривалістю одного обороту у днях. Прискорення оборот-
ності капіталу, а саме – збільшення кількості оборотів, спри-
яє зростанню рентабельності та свідчить про ефективне ви-
користання коштів, вкладених в активи підприємства.

Теоретико-методичні та практичні засади оцінки 
оборотності капіталу підприємства знайшли своє відобра-
ження в працях багатьох вітчизняних і зарубіжних еконо-
містів. Серед них В. В. Ковальов, М. Д. Білик, Л. А. Лахтіо-
нова, М. Є. Мних, В. О. Подольська, О. В. Яріш, Г. В. Савиць-
ка, Ю. С. Цал-Цалко, Н. Й. Созанський, І. О. Бланк та інші.  
У своїх роботах автори розглядали питання, пов’язані з до-
слідженням сутності капіталу, процесів його формування 
та напрямів підвищення ефективності використання [1 – 
7]. Проте потрібно відмітити, що питання методики аналізу 
оборотності капіталу на даний момент ще остаточно не ви-
рішені та потребують подальшого вивчення.

Метою статті є розробка моделей детермінованого 
факторного аналізу оборотності капіталу підприємства.

Важливою складовою методичного забезпечення ана-
лізу оборотності капіталу підприємства є з’ясування 
чинників, які впливають на зміну її рівня, та їх систе-

матизація з урахуванням взаємодії підприємства із середо
вищем на макро-, мезо- та мікрорівні.

Макро- і мезооточення створюють загальні зовнішні 
умови, в яких функціонує підприємство, і визначають для 
нього та інших торгово-виробничих підприємств межі до-
зволеного та недозволеного. 

Внутрішні умови функціонування підприємств обу-
мовлюються сукупністю чинників мікрорівня. Їх слід роз-
глядати як сукупність суб’єктів і сил, що знаходяться під 
безпосереднім контролем власників, керівників і персона-
лу підприємства та впливають на ефективність викорис-
тання капіталу підприємства. На нашу думку, до цих чин-
ників належать: забезпеченість підприємства фінансово-
економічними ресурсами, організаційно-структурні зміни 
на підприємстві, ефективність розробки та реалізації мар-
кетингової політики та політики менеджменту, політики 
управління капіталом.

Кількісно оцінити силу впливу окремих чинників на 
зміну рівня оборотності капіталу підприємства можливо 
лише в процесі факторного аналізу. Факторний аналіз – 
метод комплексного вивчення та виміру впливу чинників 
на результативний показник, який дозволяє представити у 
компактній формі узагальнену інформацію про структуру 
зв'язків між ознаками, що спостерігаються, на основі виді-
лення деяких прихованих, безпосередньо не спостережу-
ваних чинників [8].

Основні етапи проведення факторного аналізу:
1. Постановка мети аналізу, вибір чинників, які впли-

вають на досліджуваний результативний показник.
2. Класифікація і систематизація чинників з метою 

забезпечення можливостей системного підходу.
3. Визначення форми залежності між чинниками та 

результативним показником.
4. Моделювання взаємозв’язків між результативним 

та факторними показниками, побудова економічно обґрун-
тованої (з позиції факторного аналізу) факторної моделі.

5. Розрахунок впливу чинників та оцінка ролі кож-
ного з них у зміні величини результативного показника. 
Проводиться вибір прийому факторного аналізу та підго-
товка умов для його виконання, реалізація розрахункових 
процедур.

6. Формулювання висновків за результатами прове-
дених досліджень, підготовка відповідних управлінських 
рішень.

Дослідження показало, що існує два основні підходи до 
вивчення закономірностей у факторному аналізі: де-
термінований і стохастичний. Детермінований підхід 

направлений на вивчення прямих зв’язків, коли зв'язок між 
результативним і факторними показниками є функціональ-
ним. Стохастичний підхід використовують для поглиблення 
детермінованого аналізу за чинниками, за якими не можна 
побудувати детерміновану модель (опосередковане вивчен-
ня зв’язків). У контексті важливості оперативного управлін-
ня ефективністю використання капіталу підприємства інтер-
ес представляє детермінований факторний аналіз. 

Детермінований факторний аналіз оборотності ка-
піталу підприємства передбачає побудову багатофактор-
ної залежності з подальшим аналізом і виявленням впливу 
кожного окремого чинника на кінцевий результат. Фактор-
ними моделями залежності виступають алгоритми розра-
хунку показників оборотності. Вони можуть бути розшире-
ні залежно від глибини дослідження і потреб управління. 

Оборотність капіталу підприємства характеризуєть-
ся коефіцієнтом оборотності (кількістю оборотів) і трива-
лістю одного обороту у днях. Для своєчасного виявлення 
потенційних можливостей прискорення оборотності капі-
талу низка економістів [1 – 3] пропонує використовувати 
таку факторну модель:

		      
,

КОБ
ЧВ

К
К



 	
(1)

де       КОБК
 – коефіцієнт оборотності капіталу, об.;

ЧВ – чистий дохід (виручка) від реалізації, тис. грн;
К – середній розмір капіталу, тис. грн.
З формули (1) видно, що коефіцієнт оборотності ка-

піталу залежить від суми чистого доходу (виручки) від реа-
лізації та середнього розміру капіталу. Це так звані чинни-
ки першого рівня, зміна яких обумовлює зміну оборотності 
капіталу (рис. 1).

З метою отримання однозначних результатів фак-
торний аналіз коефіцієнта оборотності капіталу доцільно 
проводити з використанням інтегрального методу.

Застосування методів моделювання до початкової фак-
торної моделі дозволяє отримати факторні залежності обо-
ротності капіталу від чинників другого, третього та і-го рівнів.

На думку В. О. Подольської та О. В. Яріш, до чинників 
другого рівня, що впливають на зміну оборотності капіта-
лу, слід віднести питому вагу власного капіталу в загально-
му його розмірі, коефіцієнт оборотності власного капіталу, 
питому вагу позикового капіталу в загальному його розмірі 
та коефіцієнт фінансування [3, с. 227 – 232]:

		  ,
К ВКОБ ВК ОБК d К 

 	
(2)

де       dВК – питома вага власного капіталу в загальному його 
розмірі, коеф.;

КОБВК
 – коефіцієнт оборотності власного капіталу, об.

	        ,
К ВКОБ ПК фін ОБК d К К  

 	
(3)

де      dПК – питома вага позикового капіталу в загальному 
його розмірі, коеф.;

Кфін – коефіцієнт фінансування (співвідношення між 
власним і позиковим капіталом), коеф.

На наш погляд, моделі (2) і (3) не викликають питань 
з точки зору правильності побудови, але дуже суперечли-
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вою є доцільність їх використання. Обґрунтуймо свою точ-
ку зору.

По-перше, обидві моделі містять показник структури 
капіталу, який має прямий зв'язок з коефіцієнтом оборот-
ності капіталу, тобто прискорення оборотності капіталу 
може відбутися в разі збільшення як питомої ваги влас-
ного капіталу, так і питомої ваги позикового капіталу. Але 
відомо, що при збільшенні питомої ваги власного капіталу 
автоматично відбувається зменшення питомої ваги пози-
кового капіталу і навпаки. Отже, у зв’язку з неможливістю 
одночасного збільшення частки власного та частки позико-
вого капіталу зміну його структури не можна розглядати як 
резерв прискорення оборотності капіталу підприємства.

По-друге, прискорення оборотності капіталу може 
відбутися у разі випереджальної динаміки чистого доходу 
(виручки) від реалізації продукції над динамікою суми капі-
талу. І немає значення, яким чином було сформовано капі-
тал підприємства. Основну увагу слід зосередити на збіль-
шенні чистого доходу (виручки) від реалізації продукції.

Відомо, що величина чистого доходу від реалізації за-
лежить від чинників, що пов’язані з наявністю та ефектив-
ністю використання товарних запасів, трудових ресурсів та 
основних засобів. Взаємозв’язок коефіцієнта оборотності 
капіталу з даними чинниками можна подати у вигляді та-
ких моделей:
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,
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(4)

де       З – середні товарні запаси, тис. грн;
Ш – швидкість обороту запасів, об.

		    
,

КОБ
Ч ПП

К
К




 	
(5)

де       Ч – середньооблікова чисельність, осіб;
ПП – продуктивність праці, тис. грн/особу.

		    
,

КОБ
ОЗ ФВ

К
К




 	
(6)

де       ОЗ – середня вартість основних засобів, тис. грн;
ФВ – фондовіддача, грн.
Деталізація чинників другого рівня дозволяє роз-

ширити перелік чинників, що впливають на зміну рівня 
оборотності капіталу (див. рис. 1). А саме, доповнити його 
такими показниками:
	 структура товарних запасів (dТЗі

);
	 оборотність окремих товарних груп (Ші);
	 структура персоналу (dЧ оп);
	 продуктивність праці торгово-оперативних ро-

бітників (dОЗа);
	 структура основних засобів ( );
	 фондовіддача активної частини основних засобів 

(ФВ а). 
Факторний аналіз коефіцієнта оборотності капіталу 

може бути проведений на підставі моделей, які відобража-
ють вплив чинників третього рівня і пов’язані з наявністю 
й ефективністю використання окремих видів ресурсів:

– товарних ресурсів

	        
( )

;і
К

ТЗ і
ОБ
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(7)

– трудових ресурсів
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(8)

– основних засобів
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(9)

Розмір впливу чинників другого та третього рівня 
може бути визначений за допомогою методу пропорційно-
го ділення:

	  
( )

( ) ( ),
К КОБ ОБ

ЧВ і
К і К ЧВ

ЧВ


  


	
(10)

де      ΔЧВ(і) – абсолютна зміна чистого доходу (виручки) 
від реалізації під впливом і-го чинника, тис. грн;

ΔЧВ – абсолютна зміна чистого доходу (виручки) від 
реалізації, тис. грн;

ΔКОБК
(ЧВ) – абсолютна зміна коефіцієнта оборот-

ності капіталу під впливом зміни чистого доходу (виручки 
від реалізації), об.

Результати факторного аналізу оборотності капіталу 
торговельного підприємства ТОВ «Модус ЛТД» м. Харко-
ва за запропонованою методикою наведено в табл. 1. 

Розрахунки показали, що резервами прискорення 
оборотності капіталу досліджуваного підприємства можна 
вважати прискорення оборотності як товарних запасів у 
цілому, так і їх окремих груп, підвищення продуктивності 
праці торгово-оперативних працівників, збільшення пито-
мої ваги активної частини основних засобів.

Висновки
Таким чином, на ефективність використання капі-

талу підприємства впливає низка чинників. Їх виявлення 
і дослідження є важливим завданням фінансових служб 
суб’єктів господарювання. Запропонована систематизація 
чинників мікрорівня, що впливають на зміну рівня обо-
ротності капіталу підприємства, і моделі його факторно-
го аналізу дозволять комплексно оцінити рівень оборот-
ності капіталу, дадуть можливість активно впливати на 
фінансово-господарську діяльність і тим самим сприяти 
підвищенню ефективності діяльності суб'єкта господарю-
вання. Перспективним напрямом подальших наукових до-
сліджень вважаємо розробку методики аналізу оборотно
сті капіталу, яка б враховувала макро-, мезо- та мікрорівні 
середовища підприємства.				    
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