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ВСТУП

Актуальність теми. Прояв кризових явищ у світовій економіці в цілому, та в економіці України зокрема, спричинюють пошук дієвих механізмів забезпечення фінансової стійкості та конкурентоспроможності підприємств, серед яких важливе місце посідає диверсифікація діяльності.
Диверсифікація діяльності підприємств зумовлюється необхідністю адекватно реагувати на зміни та загрози зовнішнього середовища шляхом розширення сфер діяльності, ринків збуту, номенклатури продукції, що випускається, та наданих послуг. Звернення вітчизняних підприємств, і особливо підприємств ринку кондитерських виробів, до диверсифікації своєї діяльності зумовлене, в першу чергу, вичерпанням ресурсів для подальшого зростання в межах існуючого ринку та існуючих товарних груп, посиленням конкуренції на ринку та уповільненням темпів зростання самого ринку кондитерських виробів. Оцінка ефективності діяльності та доцільності обраного напряму розвитку, прийняття управлінських рішень щодо інвестування, кредитування, продажу диверсифікованого підприємства тощо, відповідно до перспективної нині концепції управління вартістю, базується на оцінці комплексу вартісних показників. Проте, незважаючи на широке практичне використання стратегії диверсифікації і тісний взаємозв’язок між диверсифікацією та ринковою вартістю підприємства у площині управління, існуючі наукові дослідження зазначених проблем досі проводяться відокремлено та залишають багато аспектів невирішеними.

Аналіз змісту наукової літератури показав не розробленість універсальних інструментів дослідження впливу диверсифікаційних процесів на результати діяльності підприємств та зміну їх вартості. Зокрема, відсутні комплексні теоретичні основи дослідження процесу диверсифікації, обґрунтування доцільності проведення диверсифікації та використання існуючих методологічних підходів і методів до оцінки вартості диверсифікованих підприємств, визначення ключових характеристик диверсифікованих підприємств, зв’язок диверсифікації з основними показниками господарської діяльності підприємства, що обумовлює потребу додаткового вивчення та розробки науково-практичних рекомендацій.

Теоретичні засади процесу диверсифікації є об’єктом дослідження багатьох вчених, зокрема серед українських науковців ці проблеми розкриваються у працях В. Дерези, О. Ковтун, М. Корінька, М. Міньковської, С. Попової, І.Рєпіної, С. Смерічевського, А. Старостіної, Д. Черваньова, А.Шегди, А. Яська та ін. З-поміж зарубіжних вчених, які досліджують та аналізують теоретичні засади диверсифікації діяльності, як однієї зі стратегій розвитку підприємства, найбільш відомі роботи І. Ансоффа, М. Портера, А. Стрікленда, А. Томпсона та деяких інших.

Дослідженню глибинних теоретичних основ економічної категорії “вартість” присвячені наукові праці таких відомих українських вчених як В.Базилевич, П.Єщенко, А. Чухно.
У працях вказаних авторів крім загальнотеоретичних питань, пов’язаних з дослідженням суті процесів диверсифікації, їх класифікацією та економічними наслідками, розглядаються також питання впливу диверсифікації діяльності на зміну організаційно-управлінської структури підприємства, чинники успіху стратегії диверсифікації, джерела фінансування. 

Незважаючи на різноманітність та ґрунтовність наукових досліджень, опрацювання опублікованих за даною проблематикою робіт дозволило зробити висновок про те, що питання формування теоретичних і методичних засад щодо впливу процесів диверсифікації на зміну їх вартості в умовах ринкової економіки недостатньо представлені як у науковому, так і в організаційно-практичному аспектах. Необхідність розв’язання зазначених проблемних питань, їх актуальність, теоретична та практична значущість зумовили вибір теми дисертаційної роботи та її структуру.
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами і темами. 

Дисертаційну роботу виконано в межах комплексної теми наукових досліджень кафедри теоретичної та прикладної економіки Київського національного університету імені Тараса Шевченка “Розвиток внутрішнього ринку України в умовах глобалізації: закономірності та протиріччя” (державний реєстраційний номер 06 БФ 040-01). Внесок автора полягає у розкритті соціального та економічного аспектів диверсифікації, обґрунтуванні вигод від її запровадження, пропозиціях щодо методів оцінки ефективності диверсифікації.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є узагальнення теоретичних підходів та розроблення методичних рекомендацій щодо дослідження процесів диверсифікації та їх впливу на ринкову вартість підприємств кондитерської галузі України, що дозволяє забезпечити стійке та конкурентоспроможне становище підприємств кондитерської галузі України.

Для реалізації поставленої мети дослідження в роботі визначено такі завдання:
· виявити особливості продуктово-асортиментної диверсифікації, обґрунтувати її значення як основної форми диверсифікації підприємств ринку кондитерських виробів;

· поглибити науково-методичні засади понятійного апарату процесу диверсифікації діяльності підприємств, визначити його ознаки, принципи проведення;

· визначити систему показників та розробити методику їх розрахунків для вимірювання рівня диверсифікації діяльності виробничих підприємств;

· узагальнити існуючі теоретичні підходи до визначення вартості підприємств;

· розробити методичний інструментарій оцінки  вартості диверсифікованих підприємств;

· виокремити специфіку, стан та напрями процесів диверсифікації вітчизняних кондитерських підприємств;

· визначити кількісні параметри процесу диверсифікації підприємств кондитерської галузі;

· розробити методичні рекомендації та здійснити оцінку вартості диверсифікованих підприємств кондитерської галузі з урахуванням впливу диверсифікаційних компонент;
· довести доцільність застосування та переваги поліваріантної моделі для визначення кількісного впливу процесів диверсифікації на вартість диверсифікованих кондитерських підприємств. 
Об'єктом дослідження є виробничо-господарська діяльність підприємств кондитерського ринку України.

Предметом дослідження є теоретико-методичні та організаційні засади розвитку диверсифікаційних процесів на підприємствах кондитерського ринку України.

Методи дослідження. Обґрунтованість результатів забезпечується тим, що у процесі дослідження застосовувалась сукупність загальнонаукових і спеціальних методів і підходів. У процесі дослідження еволюції поняття “диверсифікація” – історичний та логічний методи. При вивченні теоретичних аспектів диверсифікації – методи наукової абстракції, аналізу і синтезу, узагальнення; при класифікації її видів, виділенні напрямів, дослідженні галузевої специфіки – структурно- функціональний підхід, метод порівняння. При дослідженні існуючих методологічних оціночних підходів для виявлення їх адаптивних можливостей до потреб оцінки диверсифікованих підприємств – метод критичного аналізу. У процесі добору та обробки фактичного матеріалу для з’ясування тенденцій і перспектив розвитку кондитерської галузі, проведення оцінки вартості кондитерських підприємств за поліваріантною моделлю – статистичні методи (систематизації, групування, аналізу рядів динаміки, середніх та відносних величин, ковзних середніх, порівняння). При розробці алгоритму застосування поліваріантної моделі оцінки кількісного впливу процесів диверсифікації на вартість диверсифікованих підприємств – метод формалізації. Для оцінки рівня диверсифікації підприємств кондитерської галузі та для проведення розрахунків з визначення вартості досліджуваних підприємств – економіко-математичні методи (індексний метод, кореляційно-регресійний аналіз). Табличні та графічні методи використовувались для наочного зображення статистичного матеріалу й схематичного подання ряду теоретичних положень дисертаційної роботи. Загальні висновки сформульовано, керуючись засадами методів системного аналізу та наукової абстракції.
Інформаційну базу дослідження складали законодавчі та нормативні акти України з питань оціночної діяльності, наукова монографічна література, статті вітчизняних і зарубіжних вчених, статистична інформація Державної служби статистики України, Міністерства економічного розвитку і торгівлі України, дані підприємств кондитерської галузі, дані інформаційно-аналітичних компаній “Агентство промислових новин” та “Союз-Інформ”.

Наукова новизна дослідження полягає у теоретичному обґрунтуванні та вирішенні комплексу організаційно-методичних питань, пов’язаних із диверсифікаційними процесами та їх наслідками для діяльності підприємств ринку кондитерських виробів України. У процесі дослідження отримано науково-обґрунтовані результати, для яких характерна наукова новизна:

вперше:
· визначено та кількісно обчислено, за допомогою використання поліваріантної моделі оцінки взаємозв’язку процесів диверсифікації та вартості підприємства, вплив диверсифікаційної компоненти на зміну вартості підприємств кондитерської галузі, при цьому диверсифікаційну компоненту структуровано за виділенням ступеня впливу продуктової, географічної та вертикальної видів диверсифікації;

удосконалено:

· понятійно-категоріальний апарат теорії диверсифікації діяльності, а саме: запропоновано ідентифікувати географічну диверсифікацію кондитерських підприємств не через реалізацію продукції на інших (закордонних) ринках, а через наявність власних виробничих потужностей на території інших країн;
· методичні засади визначення системи показників, які дозволяють об’єктивно виявляти рівень диверсифікації діяльності підприємств, а саме: індексу диверсифікації, який показує кількості видів діяльності або товарних груп, що репрезентують підприємство на ринку; дисперсії часток товарних груп підприємства; коефіцієнту концентрації товарних груп; індексу ентропії товарних груп; коефіцієнту зосередження, що дозволило розкрити варіанти інтерпретації кількісних значень цих показників та зазначити ситуації доцільності їх застосування;

· теоретичні підходи до оцінки вартості підприємств, а саме: методологію дохідного підходу у частині визначення модифікованого грошового потоку підприємства, що на відміну від традиційних підходів до обчислення грошового потоку полягають у способі його розрахунку через додавання приросту чистого робочого капіталу та вирахування приросту довгострокової заборгованості;
· методику визначення кількісного впливу процесів диверсифікації на зміну вартості диверсифікованого підприємства, що реалізується через двоетапний алгоритм, який передбачає, на першому етапі, визначення базової вартості підприємства на основі дохідного підходу, а на другому етапі – її коригування з урахуванням фактору диверсифікації (за допомогою коефіцієнтів продуктової, географічної та вертикальної диверсифікації);
одержали подальший розвиток: 
· види, напрями та способи здійснення диверсифікації діяльності підприємств, зокрема основні види диверсифікації (продуктова, виробнича) уточнено з огляду на специфіку досліджуваної кондитерської галузі, відповідно до чого виділено способи диверсифікації: в межах продуктового напряму – збільшення числа товарних груп, що виробляються підприємством; в межах виробничого – експансію на закордонні ринки шляхом створення власних виробничих потужностей; розвиток споріднених виробництв у одному виробничому ланцюгу; наближення виробників до кінцевого споживача шляхом розвитку власних збутових мереж;
· теоретичні положення щодо нетотожності понять “вартість майна” і “вартість суб’єкта господарювання” та відповідно “оцінка підприємства” і “оцінка бізнесу”, які виникають внаслідок неврахування при оцінці цілісного майнового комплексу таких ринкових чинників створення надлишкового прибутку, як розмір гудвілу, вартість бренду, налагоджені господарські зв’язки та ін.;
· узагальнення переваг та недоліків основних оціночних підходів при їх використанні для визначення вартості диверсифікованого підприємства на основі застосування методів стратегічного аналізу, які полягають у визначенні обмежень та можливостей застосування кожного із методологічних підходів – витратного, порівняльного (ринкового) та дохідного, виходячи із позицій стратегічного цілепокладання, тобто, враховуючи адекватність їх застосування щодо потреб оцінки  впливу процесів диверсифікації на зміну вартості диверсифікованих підприємств; доведено доцільність використання дохідного підходу як базового.
Практичне значення одержаних результатів полягає у розробці алгоритму застосування поліваріантної математичної моделі визначення кількісної оцінки впливу процесів диверсифікації на вартість підприємства. Основні наукові положення дисертації доведені до рівня методичних рекомендацій прикладного характеру, що дає змогу застосовувати їх у господарській практиці управління диверсифікованими підприємствами.

Результати дисертаційної роботи використано підприємством ЗАТ “Житомирські Ласощі”, зокрема, ключові висновки щодо аналізу діяльності диверсифікованих підприємств кондитерської галузі, основні положення методики визначення ступеня диверсифікації діяльності підприємств (довідка про впровадження від 12.10.2010 №1710). Висновки і результати роботи було використано при розробці окремих пунктів Стратегії розвитку міста Києва до 2025 року (довідка Головного управління економіки та інвестицій виконавчого органу Київської міської ради (Київської міської державної адміністрації) від 24.11.2011 №049-07/6780-11). Основні положення і результати дослідження застосовувались також у навчальному процесі – при підготовці та викладанні дисципліни “Оцінка бізнесу” у Київському національному університеті імені Тараса Шевченка (довідка від 29.02.2012 № 04/01).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаною науковою працею, в якій запропоновано авторський підхід до визначення кількісної оцінки впливу процесів диверсифікації на вартість підприємства. Наукові статті підготовлені автором особисто і відображають основний зміст дослідження, а його внесок у працю, що написана у співавторстві, зазначено у списку публікацій.

Апробація результатів дисертації. Основні положення, результати, висновки та пропозиції роботи доповідались на VІ Міжнародній науково-практичній конференції студентів, аспірантів і молодих вчених “Шевченківська весна. Сучасний стан науки: досягнення, проблеми та перспективи розвитку” (м. Київ, 20-23 березня 2008 р.), V Всеукраїнській науково-практичній конференції “Світові тенденції та перспективи розвитку фінансової системи України” (м. Київ, 20-22 жовтня 2008 р.), VІІ Міжнародній міждисциплінарній конференції молодих вчених “Шевченківська весна 2009” (м. Київ, 23-26 березня 2009 р.), VI та VII Міжнародних науково-практичних конференціях “Теорія і практика економіки та підприємництва” (м. Алушта, 4-6 травня 2009 р.; м. Алушта, 11-13 травня 2010 р.), ІХ, Х та ХІ Міжнародних науково-практичних конференціях “Конкурентоспроможність національної економіки” (м. Київ, 27 березня 2009 р.; м. Київ, 26 березня 2010 р.; м. Київ, 25 березня 2011 р.), Міжнародному науково-практичному бізнес-форумі “Бізнес і наука: вектори співпраці (смт. Партеніт, 18-22 травня 2009 р.), Міжнародній науково-практичній конференції студентів, аспірантів та молодих вчених “Суперечності та перспективи розвитку фінансової системи України в умовах світової економічної кризи” (м. Київ, 23 жовтня 2009 р.), Міжнародній науково-практичній конференції “Інвестиційні та інноваційні складові розвитку внутрішнього ринку України в умовах глобалізації” (м. Київ, 5-6 листопада, 2009 р.), V Міжрегіональній науково-практичній конференції “Україна в умовах світової фінансово-економічної кризи: реалії та перспективи” (м. Одеса, 4 грудня, 2009 р.), VIII Міжнародній науково-практичній конференції студентів та аспірантів “Шевченківська весна. Економіка” (м. Київ, 22-26 березня, 2010 р.), Другій Всеросійській науково-практичній конференції з міжнародною участю “Регіональна інноваційна економіка: сутність, елементи, проблеми формування” (Росія, м. Ульяновськ, 21-23 жовтня 2010 р.), Міжнародній науково-практичній конференції “Конкурентоспроможність та інновації: проблеми науки та практики” (м. Харків, 11-12 листопада, 2010 р.).

Публікації. За результатами виконаних досліджень опубліковано 20 наукових праць загальним обсягом 4,7 д.а., з них 10 – у наукових фахових виданнях (3,05 д.а.), які належать особисто автору, 1 – у зарубіжному науковому журналі (англ. мовою, 0,35 д.а.) та 9 – у матеріалах і тезах конференцій, в т.ч. 1 праця – у співавторстві.
Структура та обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків і займає 199 сторінок. Основний текст викладено на 156 сторінках комп’ютерного тексту, містить 32 таблиці та 33 рисунка. До основного тексту додаються 2 додатки на 11 сторінках. Список використаних джерел складається із 217 найменувань і займає 21 сторінку.

ВИСНОВКИ

 На основі узагальнення теоретичних підходів щодо дослідження процесів диверсифікації та з метою виявлення їх впливу на результати діяльності підприємства у дисертаційній роботі запропоновано використання поліваріантного підходу, який дає можливість врахувати та кількісно визначити вплив чинника диверсифікації на зміну вартості підприємства. Основні висновки та результати, які одержано в ході проведеного дослідження, зводяться до такого. 
1. Встановлено, що розвиток диверсифікаційних процесів на підприємствах зумовлений підвищенням динамічності ринкового середовища, швидкими змінами споживчих уподобань, виникненням нових типів продукції, загостренням конкуренції на ринку. За таких умов реалізація стратегії диверсифікації дає змогу адаптуватись до змін зовнішнього середовища та компенсувати падіння збуту на одному ринку за рахунок збільшення його на інших ринках. Впроваджуючи стратегію диверсифікації, підприємства шукають найбільш ефективні напрями інвестування наявних фінансових ресурсів з метою забезпечення стабільності надходжень грошових потоків у майбутньому.

2. Систематизовано теоретичні підходи до визначення сутності поняття “диверсифікація діяльності”. Запропоновано розглядати поняття “диверсифікація діяльності” в дисертаційній роботі, як інноваційний процес розширення ділової активності підприємства завдяки випуску нових товарних груп, включення до складу компанії підприємств, що знаходяться на інших стадіях виробничого ланцюжка (виробники сировини, торгові доми тощо), а також розширення власної діяльності шляхом створення власних виробничих підприємств за межами країни з метою підвищення фінансової стійкості та зменшення ризиків діяльності.

Дотримуючись такого підходу до визначення диверсифікації, встановлено, що підприємствам кондитерської галузі України притаманна продуктово-асортиментна, географічна та вертикальна диверсифікація.

Виокремлено спільні риси, що притаманні різним підходам до визначення диверсифікації, – це акцентування уваги на напрямах або засобах та цілях диверсифікації.

3. Доведено доцільність використання дохідного підходу як базового при оцінці впливу процесів диверсифікації на зміну вартості підприємств та запропоновано спосіб розрахунку модифікованого грошового потоку. Відмінність від традиційної методики обчислення грошового потоку на весь інвестований капітал полягає у додаванні приросту чистого робочого капіталу та вирахуванні приросту довгострокової заборгованості.

4. Виявлено особливості розвитку ринку кондитерських виробів України, які полягають у наступному: внутрішній ринок кондитерських виробів є насиченим; ринок кондитерських виробів України має експортно-орієнтований характер; кондитерський ринок є висококонцентрованим (частка п’яти підприємств-лідерів складає 62,7%). Встановлено, що основними напрямами диверсифікації діяльності підприємств кондитерської галузі України є: розвиток виробництва нових товарних груп, що дозволяє повніше задовольнити існуючий попит та залучити нових споживачів; придбання чи будівництво власних фабрик за кордоном; розвиток вертикальної диверсифікації.

5. Узагальнено проблеми, що негативно впливають на розвиток ринку кондитерських виробів, основними з яких є такі: недостатній внутрішній попит на кондитерську продукцію; незабезпеченість власною сировиною, необхідною для виробництва кондитерської продукції (в першу чергу какао-бобами); нестійке фінансове становище підприємств кондитерської галузі, важкодоступність та висока вартість кредитних ресурсів для більшості підприємств; застарілі основні виробничі засоби та висока вартість їх оновлення  (внаслідок обмеженості вітчизняного виробництва обладнання для кондитерської галузі та необхідності його імпортування).

6. З’ясовано, що на сучасному етапі найбільш ефективним способом диверсифікації підприємств кондитерського ринку є диверсифікація за географічною ознакою. Запропоновано розглядати географічну диверсифікацію не як розповсюдження продукції підприємства на закордонні ринки, а як наявність власних виробничих потужностей за кордоном. Такий підхід зумовлений особливістю розвитку кондитерського ринку та факторами, що впливають на діяльність підприємств кондитерської галузі України, а саме значною часткою експортного продажу та залежністю вітчизняних виробників від протекціоністської політики основних країн-імпортерів вітчизняної кондитерської продукції. 

7. Запропоновано низку індикаторів для чисельної оцінки рівня диверсифікації діяльності виробничих підприємств. Серед різних показників, які характеризують рівень диверсифікації діяльності підприємств, як основний запропоновано використовувати показник ентропії товарних груп (відношення загального обсягу реалізації до частки найбільших за питомою вагою товарних груп підприємства), оскільки він створює можливість порівняння між підприємствами. 

8. Встановлено наявність позитивного зв’язку між показниками результативності діяльності підприємств кондитерської галузі України та рівнем їх диверсифікації, що проявляється у більш високих значеннях показників результативності діяльності (в першу чергу показника рентабельності) для підприємств, що мають вищий рівень диверсифікації діяльності. Зокрема, лідер кондитерського ринку ДП “КК “ROSHEN” домінує як за показниками результативності діяльності, так і за показниками рівня диверсифікації. 

9. Виявлено, що використання існуючих методів оцінки вартості у чистому вигляді не дає можливості враховувати особливості оцінки впливу процесів диверсифікації на вартість диверсифікованих підприємств. З огляду на це, обґрунтовано доцільність використання поліваріантного підходу, який базується на принципі поєднання у методиці оцінки загального (визначення вартості на основі майбутнього потоку доходів) та часткового (врахування ступеня диверсифікації кожного суб’єкта господарювання).
10. Запропоновано перспективні напрями використання поліваріантної моделі, окреслено основні недоліки (визначення показників регіональної та вертикальної диверсифікації) та переваги (універсальність, враховує вплив процесів диверсифікації) її використання. 
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