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6.1. Визначення рівню запасів

Товарно-матеріальні цінності є ланцюгом, що зв’язує виробника і покупця. Їх призначення – забезпечувати безперервність діяльності виробника.

Запаси створюються та утримуються для того, щоб:

· задовольнити очікуваний попит;

· згладити нерівномірні виробничі потреби;

· синхронізувати виробничі операції;

· захиститися від нестачі;

· врахувати циклічність замовлень;

· запобігти підвищенню цін на товари, що постачаються;

· досягти задовільних рівнів обслуговування клієнтів при збереженні витрат на запаси в розумних межах.

Політика управління запасами – частина загальної політики управління оборотними активами, яка полягає в оптимізації загального розміру і структури виробничих запасів, мінімізації витрат на їх обслуговування, забезпеченні ефективного контролю їх руху та нормальної ритмічності виробничо-фінансового циклу.
Метою політики управління виробничими запасами є забезпечення безперебійного виробництва продукції в необхідній кількості і у встановлені терміни з метою повної реалізації випуску за мінімальних витрат на зберігання запасів.
Оборот товарних запасів є відношенням середньої вартості реалізованих товарів до середнього обсягу інвестицій в запаси.
6.2. Види та нормування оборотних коштів у запасах
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Запаси створюються впродовж усього ланцюга від отримання сировини до реалізації. Крім поточних запасів, фірми 
Рис. 6.1. Види запасів підприємства

створюють і страховий запас, що призначений для забезпечення діяльності у разі непередбачених обставин (рис. 6.1).

Норма оборотних коштів у готової продукції. визначається як сумарний час у днях, необхідний на:

· підбір (комплектування) продукції на замовлення;

· упаковку і транспортування продукції до станції відправлення;
· оформлення платіжних документів.

6.3.Системи обліку та управління запасами

У системах обліку запасів використовується низка інструментів: періодичний фізичний підрахунок предметів через встановлені інтервали часу; безперервна інвентаризація запасів як постійне відстеження їх руху, моніторинг поточних рівнів кожного елемента; система двох контейнерів – новий замовляється, коли перший контейнер стає порожнім; універсальний штрих-код – надрукований на етикетці штрих-код, який містить інформацію про предмет, до якого він прикріплений.

Серед систем управління запасами виділяють такі:

· система АВС;
· система Just-in-Time;
· система 𝑅𝐹𝐼𝐷 (Radio Frequency Identification);
· система планування потреби в матеріалах;

· система планування виробничих ресурсів;

· система планування ресурсів підприємства.

6.4. Модель економічного обсягу замовлення

Політика управління запасами полягає в оптимізації загального розміру та структури запасів товарно-матеріальних цінностей, мінімізації затрат на їх обслуговування й забезпечення ефективного контролю за їх рухом.

Мінімально необхідний рівень запасів, що є безпечним з огляду на підтримання безперервності виробничого процесу, визначається виходячи з економічного розміру замовлення (𝐸𝑂𝑄).

Якщо розмір певного запасу є незмінним протягом певного періоду часу і немає страхового або резервного запасу, то середній запас буде дорівнювати половині обсягу замовлення.
Загальні витрати на відтворення запасів складаються з витрат на утримання запасів – витрати на зберігання, транспортування і страхування разом із рівнем прибутку, втраченого від інвестування у іммобілізовані активи і вартості виконання замовлень.

Структура витрат на утримання запасів показана у табл. 6.1.

Таблиця 6.1. - Структура витрат на утримання запасів:

	Статті витрат
	У % до вартості запасів

	Утримання складських приміщень
	6 %

	Матеріальні витрати обробки поставок
	3 %

	Витрати на оплату праці
	3 %

	Альтернативна вартість інвестицій у запаси
	15 %

	Розкрадання, брухт і старіння
	3 %

	Загальна вартість утримання запасів
	30 %


Модель будується таким чином (рис. 6.2):
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Рис. 6.2. Модель економічного обсягу замовлення
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𝑄 = 𝑛 ,

де: 𝑄 – середній фізичний запас; 𝑆 – фізичний обсяг продажу за рік, шт.; 𝑛 – число замовлень від постачальників.

Показник сумарних річних витрат на утримання запасів (𝐶𝑐):

𝐶𝑐 = 𝑐 × 𝑝 × 𝑄,

де: 𝑐 – відсоток витрат на утримання запасів в ціні продукції, що постачається; 𝑝 – ціна за одинцю.

Показник витрат на організацію замовлень (𝐶𝑜) – ведення документації, поштово-телеграфні витрати тощо:
𝐶𝑜

= ƒ × 𝑛 = ƒ ×  𝑆 ,
2𝑄

де: ƒ – фіксовані витрати на одне замовлення.

Отже релевантні витрати, пов’язані з запасами (𝑇𝑅𝐶 – Total Relevant Costs) визначаються як:

𝑇𝑅𝐶 = 𝐶𝑐

+ 𝐶𝑜

= 𝑐 × 𝑝 × 𝑄 + ƒ ×  𝑆 .
2𝑄

Точка замовлення (𝑅𝑂𝑃) є рівнем запасів, який викликає дію щодо їх поповнення. Значення 𝑅𝑂𝑃 за умови постійної потреби та незмінного терміну доставки визначається як

𝑅𝑂𝑃 = 𝑑 × 𝐿,

де: 𝑑 – денна потреба у запасах, од.; 𝐿 – тривалість поставки, днів.

6.5. Аналіз чутливості моделі 𝐸𝑂𝑄
Модель економічного розміру замовлення 𝐸𝑂𝑄 не дуже гнучка. Наприклад тому, що визначення рівня показника припускає, що час виконання замовлення або (інтервал між розміщенням замовлення і отриманням відповідної кількості замовлених одиниць) дорівнює нулю.
Хоча припущення щодо миттєвої доставки є очевидно нереальним, будь-який фіксований час виконання замовлення буде легко враховуватися за умови, що попит є відомим й постійним. Наприклад, якщо час виконання становить один тиждень, то 𝑄 означає, що запаси дорівнюють обсягу тижневої поставки.
З іншого боку, якщо час виконання замовлення є непередбачуваним, то навіть з урахуванням відомого і постійного попиту (𝑆) на питання щодо моменту замовлення стає складніше відповісти.
Вартість закупівлі і витрати нестачі не відносяться до економічного розміру замовлення 𝐸𝑂𝑄, бо ціна покупки не змінює оптимальну кількість замовлень (𝑄٭) і оскільки потреби є детермінованими, то й витрати, що пов’язані з виснаженням запасів, будуть відсутніми.
Загальні витрати – 𝑇𝐶 – витрати на придбання, організацію доставки замовлення, утримання запасів та витрати, пов’язані з нестачею.
ТЕМА 7. КОРОТКОСТРОКОВІ ЗАПОЗИЧЕННЯ ПІДПРИЄМСТВ

7.1. Фінансування за рахунок комерційного кредиту. 

7.2. Стійкі пасиви (рахунки нарахувань) як джерело оборотного капіталу. 

7.3. Короткострокове банківське кредитування підприємств. 

У матеріалах цієї теми розглянуто форми та методи організації короткострокового фінансування оборотних активів за рахунок запозичень та фондів, що мають інше призначення. Розуміння фінансового та економічного змісту організації короткострокового фінансування має високе значення для вирішення задач фінансового менеджменту, оскільки дозволяє не тільки забезпечувати передбачений рівень оборотних активів, а й миттєво реагувати на коливання потреби в них. У рамках матеріалу представлено: форми фінансування за рахунок короткострокового кредиту; сутність і методи організації забезпеченості банківського кредиту; здійснення запозичень під векселі та під забезпечення запасами, а також питання структури короткострокового фінансування.

Терміни: комерційний кредит, короткострокове кредитування, відкриті рахунки, банківські акцепти, комерційні перевідні векселі, акцептовані товарні накладні, тратта, оплата при отриманні товару, попередня оплата, кредитна лінія, незабезпечені банківські кредити, чистий період, забезпечений кредит, датування, факторинг, рахунки нарахувань, застава, що змінюється.
7.1. Фінансування за рахунок комерційного кредиту

Комерційний кредит – це грошові кошти, які компанія винна постачальникам, або кредиторська заборгованість. Він є формою короткострокового фінансування, що застосовується практично в усіх сферах бізнесу і є головним джерелом короткострокових коштів для більшості підприємств.

На практиці використовуються три різновиди надання комерційного кредиту: відкриті рахунки, простий вексель та акцептовані товарні накладні.

Головною формою товарного кредиту є відкритий рахунок. Умови надання такого кредиту можуть відрізнятися. Природно, що практикою використовуються умови розрахунків, коли комерційний кредит не передбачається. Серед них такі:

𝐶𝑂𝐷 – оплата при отриманні товару. Ризик постає у тому, що покупець може відмовитися від покупки товару і продавець у такому разі втрачає витрати на транспортування.

𝐶𝐵𝐷 – попередня оплата. Використання цієї форми створює вигідні умови для продавця. Якщо цикл виробництва товару або його партії досить довгий, може використовуватися поетапна оплата.

Для організації стабільних фінансових потоків важливо підтримувати постійні зв’язки з постачальниками та мати у них гарну кредитну історію. За цих умов кредиторська заборгованість стає так би мовити «вбудованою», оскільки разом зі зростанням обсягів виробництва зростає і кредиторська заборгованість, що створює додаткові можливості для фінансування росту виробництва. При зменшенні обсягів зменшується і кредиторська заборгованість. Отже, комерційний кредит не можна вважати таким джерелом фінансування, що є контрольованим, бо його величина залежить від планів реалізації.
7.2. Стійкі пасиви (рахунки нарахувань) як джерело оборотного капіталу

Нарахування – ще не сплачена, але вже нарахована заборгованість із заробітної платні, відпускних, податків, процентів і дивідендів. Розмір нарахованих сум коливається протягом року, однак у складі цих коштів присутній певний мінімальний залишок. Його величина може вважатися відносно постійною, а такого роду кошти можуть використовуватися як джерело фінансування оборотних активів.

Стійкі пасиви є безоплатним для підприємства джерелом фінансування.

7.3. Короткострокове банківське кредитування підприємств

У розвинутих країнах крупні компанії іноді здійснюють короткострокові запозичення шляхом продажу короткострокових комерційних перевідних векселів як (не забезпечених) інструментів фінансового ринку. Ринок короткострокових комерційних векселів складається з ринку дилерського (купують у своїх клієнтів і перепродають їх інвесторам) і ринку прямого розміщення. 

Другим джерелом запозичення є банківський акцепт. 
Майже усі фінансові інституції не надають незабезпечених кредитів. Короткострокові незабезпечені кредити, як правило, визначаються такими, що «самоліквідуються». Це тому, що активи, які купляються на кредитні кошти, генерують грошовий потік, необхідний для погашення запозичення. Формально факт запозичення оформлюється короткостроковим векселем.
Кредитна лінія – угода між банком та його клієнтом, яка визначає максимальний обсяг забезпеченого кредиту, котрим банк дозволяє користуватися фірмі протягом деякого часу (як правило, протягом року). Угода укладається після того, як банк отримає річний звіт, який засвідчено зовнішнім аудитором.
Угода про револьверний кредит – кредит, що автоматично поновлюється (або акредитив). Угода про надання кредиту на певну максимальну суму протягом визначеного періоду. Доки зобов’язання мають силу, банк повинен надавати кредит, коли б фірма не побажала. 
Умови з більшості короткострокових кредитів визначаються у процесі особистих переговорів між кредитором і позичальником. Процентні ставки, відповідно, коливаються залежно від кредитоспроможності позичальника. Разом із станом ринку змінюється базисна ставка – ціна, яку встановлює банк для найбільш кредитоспроможних клієнтів. Хоча у зв’язку із сильною конкуренцією у банківській сфері добре відомі крупні компанії беруть кредити і за ставкою, нижче базисної. Базисна ставка встановлюється на рівні мінімально можливої вартості грошових коштів банку. Усі інші клієнти отримують кредити на рівні вищому, ніж базисна ставка.
Існують чотири основні підходи до сплати процентів за кредитом:

1. На інкасаційній основі, коли процент сплачується у момент погашення векселя, тобто після завершення кредитної угоди. 
2. На основі дисконту, коли процент за кредитом відраховується від суми запозичення. 
3. На основі накопичення, коли сума процента визначається до надання кредиту і розбивається на рівні частини відповідно до графіку повернення кредиту. Фактичне користування кредитними грошима тут не враховується і це може значно підвищити вартість користування грошима.

4. Коли процент враховується у складі платежів за кредитами, що амортизуються.

Крім того, слід нагадати й деякі форми кредитування та спеціальні його умови, що, однак, не вичерпують все можливе коло кредитних інструментів.
Для забезпечення кредиту банк може вимагати заставу. Головною вимогою щодо застави є ліквідність майна. Чим вище ліквідність, тим більше заставна вартість. Як правило, у заставу приймаються активи, вартість котрих більша ніж сума запозичення. 
Типовою є запозичення під цесію на дебіторську заборгованість. Головним, що визначає суму кредиту під даного розміру цесію, є якість дебіторської заборгованості. Процедура отримання кредиту така: фірма, виходячи з попередньої угоди надсилає кредитору реєстр рахунків, що містить найменування дебіторів, дати виписки рахунків, суми коштів. Іноді кредитор може вимагати свідоцтво про відвантаження. 
Факторинг – продаж дебіторської заборгованості спеціалізованому фінансовому інституту – факторинговій компанії, як правило, без права вимог повернення. Цим терміном позначається також вид банківського обслуговування постійних клієнтів. Взаємовідносини між фірмою і факторинговою компанією здійснюються на підставі угод, що укладаються на рік. Зазвичай фірми, що уклали угоду, інформують клієнтів, щоб ті надсилали кошти в оплату рахунків безпосередньо до факторингової компанії. Якщо клієнтів не інформують про продаж їх рахунків, вони продовжують сплачувати фірмі, а вона потім їх індосує – робити передатний напис на зворотній стороні векселя, чека тощо). Оскільки факторингова компанія приймає на себе ризики та ще й виплачує фірмі кошти авансом (як правило шляхом оплати рахунків постачальників), вона стягує факторинговий платіж.
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