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ЗАГАЛЬНА  ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Динамічне зростання ринкової вартості підприємства є одним з важливих завдань і критеріїв оцінки ефективності його розвитку в умовах ринкової економіки. Воно сприяє збереженню ринкової позиції і сталості розвитку підприємства, виступаючи важливим чинником його економічної безпеки. Тому поширюється застосування вартісно-орієнтованого управління підприємством, яке розглядає економічну безпеку з принципово інших позицій – через можливості нарощування капіталізації підприємства шляхом збільшення його ринкової вартості, яка виступає мірою ефективності управління підприємством. 

Різні проблемні питання формування системи економічної безпеки підприємства, утворення його ринкової вартості, їх вплив на розвиток підприємств висвітлили такі вчені як Є.Бельтюков, Б.Буркинський, З.Варналій, О.Власюк, В.Геєць, В.Захарченко, С.Кавун, М.Кизим, Г.Козаченко, П.Круш, О.Ляшенко, Ю.Лисенко, О.Мних, В.Мунтіян, В.Пономаренко, А.Сухоруков, С.Філиппова, С.Харічков, М.Чумаченко, О.Яременко.

Разом з тим, слід зауважити, що, незважаючи на зростання наукових досліджень, присвячених різним аспектам формування системи економічної безпеки підприємств, питання її взаємин з ринковою вартістю підприємства і досі залишається не вирішеним. Потребує доробки обґрунтування ролі чинника вартості підприємства в системі його економічної безпеки, визначення підходів і методів до оцінки рівня економічної безпеки підприємства з врахуванням його ринкової вартості, застосування показника ринкової вартості підприємства для оцінювання його економічної безпеки, яке сприятиме підвищенню ефективності управління підприємством. Актуальність і практична значимість тематики, недостатнє розкриття цих питань обумовили вибір теми та основні напрямки роботи, її мету, завдання, предмет і структуру.

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження проведено у відповідності до планів науково-дослідних робіт в рамках держбюджетних тем Одеського національного політехнічного університету: «Розробка теоретико-методичних засад формування системи управлінського обліку та аналізу на рівні окремого підприємства, що інтегрується у обліково-аналітичну систему регіону» (номер державної реєстрації 0109U002625, 2008-2011рр.), «Формування стратегії організаційного розвитку суб’єктів господарювання в умовах глобалізації світової економіки» (номер державної реєстрації 0109U002626, 2009-2011 рр.) «Розробка теоретико-методологічних засад формування системи економічної безпеки підприємств  структуроформуючих галузей реального сектору економіки регіону з використанням чинника вартості підприємства» (номер державної реєстрації 0112U002912, 2011р.), де автором проаналізовано сучасні моделі і методи оцінювання економічної безпеки підприємства, запропоновано концепцію формування системи економічної безпеки підприємства при вартісно-орієнтованому управлінні та методичні положення щодо оцінювання вартості підприємств (довідка № 674/82-03 від 19.03.2012р.). Теми відповідають напряму Одеського національного політехнічного університету, що входить до переліку пріоритетних тематичних напрямів наукових досліджень і розробок вищих навчальних закладів ІІІ-ІV рівнів акредитації  та наукових установ Міністерства освіти і науки, молоді та спорту на 2012-2015 рр., затверджених наказом МОНмолодьспорт України № 535 від 07.06.2011р. (п. 4.1.11 додатку до наказу). 

Мета й задачі дослідження. Мета дослідження полягає в розробці і обґрунтуванні теоретико-методичних положень та практичних рекомендацій щодо застосування ринкової вартості підприємства в системи його економічної безпеки.   
Досягнення мети роботи обумовило необхідність вирішення таких задач:

– визначити роль і місце ринкової вартості підприємства в системі його економічної безпеки при різних типах управління; 

– розробити класифікацію факторів, що впливають на економічну безпеку виноробного підприємства, з урахуванням ключових чинників його ринкової вартості;

– проаналізувати існуючі підходи до оцінки вартості підприємства і розробити пропозиції щодо вибору методів оцінки ринкової вартості виноробних підприємств; 

– запропонувати нові підходи і рекомендації до формування системи економічної безпеки при виборі підприємством вартісно-орієнтованого типу управління розвитком;

– розробити методичний інструментарій формування системи економічної безпеки підприємством при виборі вартісно-орієнтованого типу управління розвитком;
– сформувати систему показників ринкової вартості для виноробних підприємств, яка відображає процес і джерела створення вартості та надає можливість виявити їх вплив на економічну безпеку підприємства;

– обґрунтувати теоретико-концептуальні засади та розробити модель інтегральної оцінки поточного рівня економічної безпеки підприємства з врахуванням його ринкової вартості.

Об'єктом дослідження виступає процес формування системи економічної безпеки виноробних підприємств.

Предметом дослідження є теоретико-методичні засади і практичні положення щодо використання ринкової вартості виноробного підприємства в системі його економічної безпеки.  

Методи дослідження. Для вирішення поставлених завдань використані такі методи дослідження: порівняльний аналіз, узагальнення, систематизація, емпіричне дослідження, експертні оцінки, системний та логічний підходи – при розробці теоретико-методичних положень щодо визначення і оцінки економічної безпеки і ринкової вартості виноробних підприємств; діалектичний і порівняльний – при узагальненні тенденцій розвитку і функціонування вибірки виноробних підприємств регіону, порівняння ефективності їх діяльності; економіко-статистичний і економіко-математичний – при розрахунку мультиплікаторів для визначення вартості виноробних підприємств; балансовий – при обґрунтуванні основних напрямів та шляхів оптимізації ринкової вартості виноробних підприємств для забезпечення бажаного рівня їх економічної безпеки. Інформаційну базу дослідження склали чинне законодавство і нормативно-правові акти, що регулюють оцінну діяльність, звіти Держкомстату України, звітність виноробних підприємств, результати власних досліджень.
Наукова новизна одержаних результатів полягає у розробці теоретико- методичних положень та практичних рекомендацій щодо застосування ринкової вартості підприємства в системи його економічної безпеки. Найбільш важливими результатами досліджень, що характеризують наукову новизну, є такі:
вперше:

– розроблено теоретико-концептуальні засади та модель інтегральної оцінки поточного рівня економічної безпеки підприємства з врахуванням його ринкової вартості, що базуються на визначенні складових безпеки (фінансової, інтелектуально-кадрової, матеріально-технічної; інвестиційно-технологічної, корпоративної та управлінської) і враховують вплив зміни вартості підприємства на кожну з них;
удосконалено:

– теоретичне підґрунтя формування системи економічної безпеки підприємства, яке доповнено характеристикою визначальної ролі і місця ринкової вартості підприємства в цій системі при вартісно-орієнтованому типі управління розвитком;
– методичне забезпечення оцінки ринкової вартості підприємств шляхом розробки пропозицій щодо вибору та ідентифікації методів оцінки вартості виноробних підприємств у відповідності до стану їх середовища на підставі визначення інтегрованого показника ринкової вартості виноробних підприємств;

дістало подальший  розвиток:

– класифікація факторів, що впливають на економічну безпеку виноробного підприємства, яка, на відміну від вже існуючих, охоплює ключові чинники його ринкової вартості;

– процес формування системи економічної безпеки підприємств, який уявлено як такий, що залежить від типу управління розвитком, обраного підприємством, шляхом розробки концепції і рекомендацій щодо формування системи економічної безпеки виноробного підприємства при виборі ним вартісно-орієнтованого типу управління;

– система показників ринкової вартості для виноробних підприємств, перевага якої полягає у характеристиці процесу і джерел створення вартості по ключовим чинникам за параметрами ліквідності, доходності та ризиків, а також у відображенні їх взаємозв’язків згідно стратегічним цілям підприємства за кожною складовою системи економічної безпеки підприємства;

– методичний інструментарій формування системи економічної безпеки за рахунок розробки методики аналізу чутливості ринкової вартості підприємства до  зміни її ключових чинників та сценаріїв зміни ринкової вартості виноробних підприємств, що обрали вартісно-орієнтований тип управління. 

Практичне значення одержаних результатів полягає в розробці практичних рекомендацій щодо формування системи економічної безпеки виноробними підприємствами при виборі ними вартісно-орієнтованого типу управління власним розвитком та оцінювання вартості виноробних та інших підприємств, що переробляють сільськогосподарську сировину. Рекомендації щодо оцінки ринкової вартості підприємств для забезпечення ЕБП впроваджені на підприємствах: ПрАТ «Одеський коньячний завод» (довідка №70 від 24.11.2011 р.), ПрАТ  «Вікторія» (довідка №42 від 16.01.2012 р.). Результати дослідження використано в навчальному процесі Одеського національного політехнічного університету МОНмолодьспорту України в курсах «Управлінський аналіз», «Організаційне проектування», в дипломному проектуванні (довідка № 788/82-07 від 28.03.2012 р.), Науковим Консультаційно-Навчальним Центром з підприємницької та інноваційної діяльності «Політех-Консалт» ОНПУ (довідка №673/82-03 від 19.03.2012 р.).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаною науковою працею. Всі наукові результати, викладені у дисертації, отримані автором особисто. З наукових публікацій, виданих в співавторстві, використані лише ті ідеї і положення, які становлять індивідуальний внесок автора, про що вказано в переліку публікацій за темою дисертації, представлених у авторефераті.

Апробація результатів дослідження. Основні положення дисертації доповідалися і були схвалені на 14 науково-практичних конференціях та семінарах, зокрема: Міжнародному науково-практичному семінарі «Современные технологии менеджмента, бенчмаркинга, моделирования и маркетингового проектирования: экономический, правовой и психологический аспект» (Одеса, 2003р.), Всеукраїнської науково-практичній конференції «Молодь, освіта, наука, культура і національна самосвідомість» (Київ, 2006р.), Міжнародної науково-практичної конференції «Банківська система України в умовах глобалізації фінансових ринків» (Черкаси, 2007р., 2008р.), Міжнародної науково-практичної конференції «Vêda A Vznik» (Прага, 2009 р.), V, VІІ міжнародних конференцій «Стратегия  качества в промышленности и образовании» (Варна, 2009р., 2011р.), VI miedzynarodowej naukowi-praktycznej konferencji (Przemysl, 2010р.), ІV Міжнародної науково-практичної конференції «Ефективність бізнесу в умовах трансформаційної економіки» (Судак, 2011р.), VІІ Міжнародної науково-практичної конференції «Найновите научни постижения – 2011» (Софія, 2011р.), XVI Всеукраїнської науково-методичної конференції «Проблеми економічної кібернетики» (Одеса, 2011р.), Міжнародної науково-практичної інтернет-конференції «Проблеми ринка і розвитку регіонів України в 21 столітті» (Одеса,2011р.), V,  VI Всеукраїнської науково-практичної інтернет-конференції «Обліково-аналітичне забезпечення інноваційної трансформації економіки України»  (Одеса, 2011р., 2012р.).

Публікації. За результатами проведеного дослідження  опубліковано 25 наукових праць, в тому числі 1 монографія, 6 статей – у наукових журналах, 4 – у збірниках наукових праць, 14 – у матеріалах і тезах конференцій. Загальний обсяг публікацій складає 18,84 д.а., 13,64 з яких  д.а. належать особисто автору.

Структура і обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів і висновків, списку використаних джерел з 224 найменувань, 14 додатків – на 60 сторінках. Повний обсяг дисертації – 230 сторінки, з них 175 сторінки основного тексту. Матеріали дисертації містять 46 рисунків на 33 сторінках і 27 таблиць на 13 сторінках.
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі дисертації обґрунтовано актуальність теми дисертації; розкрито її зв’язок з науковими темами; окреслено мету дослідження і завдання, об’єкт, предмет і методи; визначено наукову новизну та практичне значення одержаних результатів.

У першому розділі – «Теоретичні аспекти формування і забезпечення економічної безпеки підприємства на основі зростання його ринкової вартості» –  досліджено теоретичне підґрунтя формування системи економічної безпеки підприємства, розкрито взаємний зв'язок ринкової вартості підприємства з його економічною безпекою, визначено чинники вартості.

В процесі узагальнення наукових джерел доповнено трактування поняття економічної безпеки підприємства (ЕБП), під якою пропонується розуміти захищеність підприємства від небажаних змін, що можуть статися під впливом негативних чинників зовнішнього і внутрішнього середовища за умови створення системи управління по основним факторам загроз. Фактичний рівень ЕБП має забезпечити підприємству можливості постійно нарощувати його ринкову вартість, здійснюючи господарську діяльність ефективно і стабільно шляхом використання сукупності діагностичних, інструментальних та контрольних заходів, що мають оптимізувати використання наявних ресурсів, забезпечити належний їх рівень та нівелювати вплив ризиків.  

Система економічної безпеки підприємства забезпечує згадану захищеність підприємства та, за сутністю, являє собою систему управління по основним факторам загроз, яка містить матеріально-технічну, інтелектуально-кадрову, фінансову, інвестиційно-технологічну, корпоративну та управлінську складові. Під системою ЕБП слід розуміти сукупність взаємоузгоджених функціональних підсистем, що надають можливість створення таких умов функціонування і розвитку підприємства, які б, за наявних ресурсів і в реальному часі, забезпечували б мінімізацію впливу зовнішніх і внутрішніх загроз економічному стану підприємства на основі застосування заходів економіко-правового та організаційного характеру, та збалансовували б інтереси, які характеризують надійність взаємодії з економічними контрагентами підприємства.

Роль і місце ринкової вартості підприємства в системі ЕБП суттєво залежить від типу управління розвитком, який обирає підприємство. При вартісно-орієнтованому типі вартість підприємства стає головним пріоритетом розвитку, утворюючи коло ключових чинників вартості. Її оцінка стає найважливішим інструментом системи економічної безпеки та має здійснюватися постійно із застосуванням постійного моніторингу всіх ключових чинників вартості. Якщо підприємство обирає інший тип управління власним розвитком, вартість підприємства стає звичайним чинником економічної безпеки, а її оцінка – лише одним із множини інструментів ЕБП.

Критичний аналіз уявлень про «вартість підприємства» та фактори, що її визначають, довів їх недосконалість внаслідок ототожнення вартості і ціни підприємства, зведення всіх факторів до фінансових показників. Ринкову вартість підприємства запропоновано визначити  як складну систему його взаємин із зовнішнім середовищем з приводу залучення капіталу в рамках зони граничної ефективності його використання, яке дозволяє виділити, поряд з ринковою ціною, об'єктивний критерій оцінки ефективності процесу управління вартістю.
При розробці системи ЕБП за основу взято фундаментальну концепцію управління вартістю підприємства (Value-Based Management), сутність якої полягає в створенні такої системи управління підприємством, яка була б здатна забезпечити постійне динамічне зростання його ринкової вартості:
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      де Сринi – вартість підприємства на момент попередньої (t1) і поточної (t2) оцінок;

Тн – горизонт планування (стратегічного, тактичного) діяльності підприємства, в рамках якого розглядається збільшення вартості.

Відтак, вартісно-орієнтований тип управління – це управління підприємством по економічним цілям, які підпорядковані єдиній меті – зростанню його ринкової вартості, що сприятиме забезпеченню балансу економічних інтересів підприємства з інтересами усіх контрагентів зовнішнього і внутрішнього середовища. Водночас, система ЕБП має будуватися з урахуванням класифікації факторів впливу на ЕБП, які виділяються за кожною складовою ЕБП, у відповідності до ключових чинників вартості підприємства, та має адаптувати підприємство до зміни умов функціонування.

Визначення пріоритетності та ієрархії факторів, їх подальша класифікація надає можливості наочно представити процес створення вартості підприємства у вигляді дерева чинників вартості, зрозуміти характер їх взаємозв’язків, визначити джерела створення вартості. Склад  чинників вартості підприємства, які впливають на його економічну безпеку, залежить від кількох причин: стану зовнішнього і внутрішнього середовища, які впливають на різні складові економічної безпеки; якісних характеристик та природи діючих чинників, оскільки певні з них пов’язані між собою та їхні взаємини можуть підсилити або послабити дію інших чинників; стадії життєвого циклу та цілей управління підприємством; спрямованості системи управління підприємством на вартісно-орієнтоване управління та визнання важливості ролі чинників, які формують вартість підприємства, для забезпечення бажаного рівня його економічної безпеки; вибору методів оцінювання вартості підприємства. 

Для виноробних підприємств Одеського регіону виділено такі ключові чинники ринкової вартості: зростання грошових потоків; зростання рентабельності підприємства в результаті перерозподілу ресурсів підприємства; підвищення прибутковості в результаті зростання професіоналізму співробітників; позитивна репутація серед інвесторів і покупців; підвищення продуктивності праці співробітників внаслідок комфортності корпоративного середовища. 

Характер чинників повністю або частково об’єктивний, оскільки: по-перше, виробничий процес має три пов’язані етапи (виноградарство, первинне та вторинне виробництво), що розподіляє вплив чинників економічної безпеки у часі; по-друге, об’єм та якість продукції суттєво залежить від природи та географії (сезонність, клімат тощо); по-третє, несприятливі умови розвитку внаслідок післякризовго погіршення загального стану економіки,  диспропорційного розвитку та диспаритету взаємовідносин і цін виробників сировини і промислових переробних підприємств, застарілості матеріально-технічної бази, неефективності державної підтримки вітчизняного виноградарства, нестабільності ринку збуту винограду та виноматеріалів.

Розгляд основних концепцій ринкової вартості підприємства та еволюції фінансових показників в оцінці вартості підприємства показав, що загальновизнаними є метод економічної доданої вартості (EVA) і модель ключових чинників вартості.  Оцінка вартості підприємства – це процес визначення вірогідної величини вартості підприємства у грошовому вимірі у певний момент часу та в умовах певного ринку. Проте необхідно оцінювати вплив чинників вартості на зміну трьох параметрів – прибутковості, ліквідності і ризиків. Такий підхід дозволяє відобразити непостійність величини вартості, яку можна розглядати як загрозу ЕБП. Відповідно, система ключових факторів вартості має будуватися та оцінюватися по  економічним цілям підприємства, а лише потім – по конкретним завданням системи ЕБП.

У другому розділі – «Оцінювання та аналіз економічної безпеки виноробних підприємств при вартісно-орієнтованому управлінні» надано характеристику методичних підходів та відповідних методів оцінки вартості виноробних підприємств, визначені основні загрози їх розвитку у розрізі складових ЕБП, розроблені рекомендації щодо вибору методів оцінки ринкової вартості виноробних підприємств з ідентифікацією методів у відповідності до стану середовища.
Інтегральна оцінка поточного рівня економічної безпеки підприємства з врахуванням його ринкової вартості базуються на визначенні шістьох складових безпеки (фінансова, інтелектуально-кадрова, матеріально-технічна; інвестиційно-технологічна, корпоративна, управлінська) з врахуванням впливу вартості підприємства на кожну. Її сутність полягає у визначенні рівня кожної складової на основі системи показників та подальшої оцінки ЕБП по узагальненому показнику з урахуванням інтегральних показників кожної складової. Управлінську складову характеризує показник ефективності управління, який відображає напрямок відхилення поточної вартості підприємства від бажаної: позитивний, якщо показник більше нуля і негативний, якщо він має від'ємне значення. 

Інтегральна оцінка ЕБП реалізується поетапно, містить розширену оцінку управлінської складової ЕБП та проведення оцінки поточного рівня ЕБП.

Кожен з етапів складається з ряду операцій, взаємопов'язаних між собою. 

Етап 1. Формування основ оцінки ЕБП передбачає постановку і досягнення певних цілей, структуризацію проблем шляхом побудови дерева цілей.

Етап 2. Аналіз чинників зовнішньої і внутрішньої безпеки для своєчасного попередження про можливу небезпеку. Розширена оцінка управлінської складової.

Для визначення управлінської складової ЕБП необхідно провести оцінку ринкової  вартості підприємства, яка потребує ідентифікації методів оцінки і коригування вихідних даних. У дисертації розраховано ринкову вартість підприємств виноробної промисловості з використанням трьох підходів: витратного (метод чистих активів, скоригованих на розрахований коригувальний коефіцієнт), доходного (метод реальних опціонів), порівняльного (метод мультиплікатора вартість підприємства/ чистий дохід від реалізації). Встановлено, що метод реальних опціонів з використанням формули Блека-Шоулза є прийнятним для оцінки вартості виноробних підприємств, що знаходяться в стані кризи і схильності до банкрутства. Виконана оцінка вартості виноробних підприємств  та рівня управлінської складової їх економічної безпеки (табл.1). 
Таблиця 1

Оцінка вартості та рівня управлінської складової економічної безпеки виноробних підприємств Одеської області за 2008-2010 рр. 
	Назва підприємств 

(з 2011р. ЗАТ змінилося на ПрАТ)
	Вартість підприємств,

тис. грн.
	Показник ефективності управління

	
	2007р
	2008р
	2009р
	2010р
	2008р
	2009р
	2010р

	1. ЗАТ «Вікторія»
	8890
	12975
	18795
	15414
	0,4595
	0,4486
	-0,1798

	2. ЗАТ «Одесавинпром»
	47303
	24318
	28294
	30857
	-0,4859
	0,1635
	0,0906

	3. ЗАТ «Одеський завод шампанських вин»
	55857
	39535
	36304
	59258
	-0,2922
	-0,0817
	0,6323

	4. ЗАТ «Одеський коньячний завод»
	245629
	261897
	243539
	254091
	0,0663
	-0,0701
	0,0434

	5. ЗАТ «Кiлiйський виноробний завод»
	6878
	6318
	6275
	4224
	-0,0814
	-0,0068
	-0,3268


Як видно з табл.1, на більшості виноробних підприємств на протязі трьох досліджуваних років показник ефективності управління менше нуля. Тобто рівень управлінської складової їх економічної безпеки недостатній для забезпечення оптимального рівня ЕБП. Для визначення рівня складових обрано метод сум, яким рівень k-компоненти визначається формулою:
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 – оцінка рівня k-компонента  ЕБП на момент часу t;

f (xi) – кореляція між фактичною вартістю компонента індексу і базовим;
n – кількість індексів.
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де xia – фактичне значення компонента індексу;
xib – базове значення індексу компонента;

альфа = 1, якщо xib – max; альфа = - 1, якщо xib – miп.

Інтегральну оцінку економічної безпеки пропонується розрахувати як середньозважену складових за допомогою моделі:
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де 
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n – кількість складових ЕБП;
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На основі проведеного ранжирування складових економічної безпеки модель оцінки економічної безпеки виноробного підприємства конкретизована.
Використовуючи запропоновану систему показників вартості для виноробних підприємств, яка враховує та відображає процес створення вартості згідно стратегічним цілям підприємства, за кожною функціональною складовою системи ЕБП (табл.2), проводиться їх нормування та стандартизація. 

Таблиця 2

Система показників для оцінки рівня складових ЕБП
	Складові ЕБП
	Індекси (показники)

	1. Фінансова 
	Коефіцієнти: абсолютної ліквідності, швидкої (критичній) ліквідності, покриття,  автономії (фінансовій незалежності), маневреності власного капіталу, покриття інвестицій, забезпеченості матеріальних запасів, оборотності активів, оборотності матеріальних запасів, співвідношення дебіторської і кредиторської заборгованості, оборотності кредиторської заборгованості, оборотності дебіторської заборгованості, рентабельності активів, рентабельності продукції (діяльності).

	2. Інтелектуально-кадрова
	Коефіцієнти:  кваліфікації працівників підприємства, доходності співробітників підприємства від використання інтелектуальної власності, плинності кадрів, фізичного старіння кадрів; інтелектуальна озброєність; фондоозброєність працівників; фондоозброєність працівників підприємства фондами невиробничого призначення.

	3. Інвестиційно-технологічна 
	Коефіцієнти: інвестицій, прогресивних технологій виробництва, інноваційних нововведень.

	4. Матеріально-технічна 
	Коефіцієнти: придатності основних засобів, відношення  відновлення основних засобів до вибуття, реальної вартості майна, оборотності запасів;  фондовіддача; матеріаловіддача; операційні витрати на 1 грн. реалізованої продукції.

	5. Корпоративна 
	Частка витрат на охорону підприємства в структурі виробничих витрат; забезпеченість підприємства службою охорони; коефіцієнт захищеності інформації.


	6.  Управлінська 
	Коефіцієнт ефективності управління підприємством.


Розроблені для вибірки виноробних підприємств інтегральні показники економічної безпеки представлені у табл.3.

Таблиця 3

Динаміка оцінок рівня економічної безпеки виноробних підприємств

 Одеської області за 2008-2010 рр.

	Назва підприємств

(з 01.01.2011р. ЗАТ змінилося на ПрАТ)
	Інтегральний показник ЕБП
	Середнє значення
	Середнє

квадратичне відхилення

	
	2008 р.
	2009 р.
	2010 р.
	
	

	1. ЗАТ «Вікторія»
	0,7932
	0,9722
	0,7769
	0,8475
	0,0889

	2. ЗАТ «Одесавинпром»
	0,6377
	0,9297
	0,8373
	0,8016
	0,1221

	3. ЗАТ «Одеський завод шампанських вин»
	0,9905
	1,0959
	0,8818
	0,9894
	0,0877

	4. ЗАТ «Одеський коньячний завод»
	0,8132
	0,7320
	0,8101
	0,7851
	0,0387

	5. ЗАТ «Кiлiйський виноробний завод»
	0,7563
	0,9904
	0,7648
	0,8372
	0,1086


Етап 3. Оцінка та аналіз рівня ЕБП, визначення класу безпеки. 

Пропонується якісна оцінка рівня ЕБП на основі функції бажаності, діапазон якої складає [0; 1]. Запропоновано формування універсальної шкали оцінки рівня економічної безпеки підприємства на основі узагальненої функції бажаності Харрінгтона, яка перетворює оцінки рівня ЕБП в рівні бажаності та дозволяє порівнювати результати оцінки економічної безпеки об'єктів, що відрізняються по різних ознаках. У результаті розрахунків формуються інтервали значень функції бажаності по масиву вихідних даних. Узагальнена функція бажаності рівня ЕБП, яка є результатом синтезування приватних функцій бажаності п'яти виноробних підприємств Одеської області, покладена в основу формування універсальної шкали оцінки рівня ЕБП (табл.4).
 Таблиця 4 

П'ятиінтервальна шкала оцінки рівня економічної безпеки виноробних підприємств Одеської області
	Якісна оцінка 

інтегрального показника
	Інтервали значень 

функції бажаності d (x)
	Інтервали значень кількісної оцінки
інтегрального показника ЕБП

	Дуже добре
	1,00 - 0,80
	> 0,99

	Добре
	0,80 - 0,69
	[0,94 - 0,99]

	Задовільно
	0,69 - 0,37
	[0,85 - 0,94]

	Погано
	0,37 - 0,20
	[0,81 - 0,85]

	Дуже погано
	0,20 - 0,00
	< 0,81


Етап 4. Здійснення моніторингу за індикаторами складових забезпечення ЕБП. Значення показників можна представити у вигляді якісних оцінок інтегральних показників. За допомогою аналізу відповідних діаграм можна продіагностувати «слабкі» точки в забезпеченні ЕБП по кожній складовій. Наприклад, стан економічної безпеки ЗАТ «Одесавинпром» є кризовим, оскільки  фактичне значення більшості показників складових забезпечення ЕБП менше їх порогових значень (рис.1). 

Етап 5. Для характеристики рівня ЕБП запропоновано порогове значення показника складової ЕБП, відхиляючись від якого, показник складової ЕБП характеризує його рівень як: нормальний, передкризовий, кризовий або критичний. Обґрунтовано порогове значення показника складової ЕБП за прийнятою шкалою бажаності, характерне для підприємств виноробної галузі, розташованих в Одеському регіоні.
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Рис. 1 Рівень забезпечення економічної безпеки ЗАТ «Одесавинпром» (2008-2010 рр.)

Інформація в агрегованому вигляді представляється для керівництва підприємства, а деталізовано – підрозділу, що розробляє конкретні рішення.
 У третьому розділі – «Механізм та інструментарій формування системи економічної безпеки виноробних підприємств» – запропоновані нові підходи до  створення системи економічної безпеки підприємства, концепцію формування системи економічної безпеки виноробного підприємства при виборі ним вартісно-орієнтованого типу управління, розроблені відповідні механізми та інструментарій.

Принципова схема формування системи економічної безпеки виноробних підприємств для вартісно-орієнтованого типу управління розвитком така (рис.2): 

[image: image12]
Рис. 2 Формування системи економічної безпеки виноробних підприємств при виборі ними вартісно-орієнтованого типу управління розвитком
Дана схема розкриває основні моменти запропонованої концепції формування системи економічної безпеки виноробного підприємства з урахуванням ключових чинників його вартості при застосуванні вартісно-орієнтованого управління. Це: визначення класу ЕБП; визначення тактики ЕБП на основі аналізу відхилень; формування комплексу завдань системи ЕБП та виділення в якості пріоритету зростання ринкової вартості підприємства; управління відхиленнями за комплексом стабілізаційних заходів ЕБП. Служба ЕБП виступає в ролі оперативного органа управління забезпеченням ЕБП. В якості органа стратегічного управління ЕБП пропонується створювати центр вартості, який є самостійною стратегічною одиницею, що працює на відповідному сегменті або декількох сегментах ринку, має справу з певними типами споживачів і характером конкуренції та розробляє власну ринкову стратегію. Результативність заходів з ЕБП залежить від об'єктивного і всебічного моніторингу відхилень від порогового значення і ланцюгового виявлення «критичних точок» або загроз за ступенем впливу (ризики, проблеми, критична ситуація, зміни). 

Управління вартістю виноробного підприємства пропонується в якості основного механізму системи ЕБП, який застосовується для поетапного вирішення задач (рис. 3).

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Рис. 3 Основні етапи процесу управління вартістю підприємства

Як характеристики ефективності управління вартістю підприємства пропонується використовувати показник Z (Z ≤ 1), який визначається відношенням величин ринкової і фундаментальної вартостей підприємства, а саме:
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де MV – (Market Value) – ринкова вартість підприємства, грн.; 

FV – (Fundamental Value) – фундаментальна вартість підприємства, грн. 

Фундаментальна вартість – аналітична оцінка реально можливої ринкової вартості підприємства при його максимально ефективному функціонуванні. 

Аналітичним інструментом оцінки ефективності управління вартістю підприємства пропонується матриця коефіцієнта (табл.5), що демонструє зміни економічного потенціалу підприємства в часі. 

За результатами аналізу складено матрицю коефіцієнта Z для виноробних підприємств (табл.6). Траєкторія руху результатів процесу управління вартістю по матриці говорить про те, що підприємства за весь період знаходились в зоні, де темпи використання економічного потенціалу підприємства відстають від темпів його зростання. Значення ЕБП  в даній зоні відповідає оцінці «погано».
Таблиця 5
Матриця коефіцієнта Z 

	
	MV↑
	MVcons
	MV↓

	Z↑
	Підприємство збільшує економічний потенціал і активно його освоює. Значення ЕБП «дуже добре»
	Економічний потенціал підприємства знижується, а темпи його освоєння не збільшуються.

Значення ЕБП «добре»
	Економічний потенціал підприємства стабільний або підвищується, але є оперативні труднощі. Значення ЕБП «добре»

	Zcons
	Підприємство нарощує і використовує економічний потенціал співставними темпами.

Значення ЕБП «добре»
	Темпи зростання економічного потенціалу підприємства і темпи його освоєння порівнянні, або статичні.

Значення ЕБП «добре»
	Підприємство не розвивається і має оперативні проблеми. Значення ЕБП «задовільне»

	Z↓
	Темпи використання економічного потенціалу підприємства відстають від темпів його зростання. Значення ЕБП «погано»
	Підприємство робить ставку на стратегічне зростання (реалізує капіталомісткі інвестиційні проекти). Значення ЕБП «погано»
	Економічний потенціал стабільний або знижується, підприємство знаходиться в затяжній кризі.

Значення ЕБП «дуже погано»


Таблиця 6

   Матриця коефіцієнта Z виноробних підприємств Одеської області у 2008-2010 рр.

	
	MV↑
	MVcons
	MV↓

	Z↑
	–
	
	ЗАТ «Вікторія” (2010), ЗАТ «Одесавинпром» (2008); ЗАТ «Одеський завод шампанських вин» (2008, 2009); ЗАТ «Одеський коньячний завод» (2009, 2010); ЗАТ «Кiлiйський виноробний завод» (2008, 2009, 2010)

	Zcons
	
	
	

	Z↓
	ЗАТ «Вікторія» (2008, 2009);

ЗАТ «Одесавинпром» (2009, 2010); ЗАТ «Одеський завод шампанських вин» (2010); ЗАТ «Одеський коньячний завод» (2008);
	
	–


Також підприємства знаходились в зоні, де їх економічний потенціал стабільний або підвищується, – значення ЕБП в даній зоні поліпшується, але є оперативні труднощі. Невірна стратегія розвитку підприємства привела до негативних результатів діяльності та утворила необхідність в зміні управління.

Методичний інструментарій формування системи економічної безпеки підприємством при виборі вартісно-орієнтованого типу управління спирається на методи аналізу чутливості та сценаріїв для параметрів з найбільшою чутливістю для ситуацій, обумовлених коливаннями ключових факторів і відповідні методики. 

Для виявлення найбільш перспективних напрямів збільшення величини вартості в процесі управління вартістю пропонується сценарне планування, яке оцінює вплив управлінських рішень на вартість підприємства. Оціночне супроводження сценарного планування росту вартості виноробних підприємств в системі ЕБП у роботі обґрунтовано двічі: як важливий управлінський процес і головний інструмент формування системи економічної безпеки підприємства при виборі ним певної варіації стратегії вартісно-орієнтованого управління (віолентна, патієнтна, експлерентна або комутантна).  Для виноробного підприємства побудовано сценарії зміни його вартості для параметрів з найбільшою чутливістю. Розглянуто можливі ситуації, обумовлені коливаннями факторів. Побудовано «дерево сценаріїв» та обрано три сценарії. Метод дає змогу сформувати стратегію забезпечення системи ЕБП, використовуючи комплекс стабілізуючих заходів.

Виявлені загрози ЕБП за ступенем впливу класифіковано як: ризики, проблеми, критична ситуація, зміни. У відповідності до типу виявлених загроз виділено чотири основні класи (зони) ЕБП, за кожним з яких сформовано відповідні стабілізаційні заходи ЕБП (табл. 7). 

Таблиця 7

Перелік стабілізаційних заходів  за класами (зонами) ЕБП 

	Клас ЕБП відповідно до рівня ЕБП
	Стабілізаційні заходи

	Дуже добре

>0,99
	Незмінні внутрішні організаційні параметри основної діяльності або неістотні стратегічні зміни – удосконалення окремих внутрішніх організаційних параметрів діяльності підприємства

	Добре

[0,94 - 0,99]
	Помірні стратегічні зміни діяльності, що характеризуються появою нових структурних підрозділів в організаційній структурі

	Задовільно

[0,85 - 0,94]
	Управління діяльністю: використання низки нових методів аналізу, планування контролю ЕБП, заходи щодо підвищення рівня кваліфікації менеджерів, розширення сфери бухгалтерського обліку і фінансової звітності, посилення системи стимулювання фінансових менеджерів

	Погано

[0,81 - 0,85]
	Повна перебудова організаційної структури управління фінансовою діяльністю, впровадження управлінського обліку усіх основних стратегічних показників фінансової діяльності, залучення значної кількості нових кваліфікованих фінансових менеджерів і впровадження нової системи матеріального стимулювання

	Дуже погано <0,81
	Рішення про реорганізацію, санаційні заходи


Подальша паспортизація загроз на підприємствах з описом їх джерел, змісту і заходів з усунення дозволить систематизувати процеси формування системи ЕБП та забезпечення бажаного рівня економічної безпеки, покращити управлінські впливи.

Таким чином, результати проведеного дослідження підтвердили гіпотезу про доцільність застосування вартості підприємства при формування системи ЕБП. 

ВИСНОВКИ

В дисертації наведено теоретичне узагальнення і нове вирішення наукового завдання, яке полягає у розробці і обґрунтуванні теоретико-методичних положень та рекомендацій щодо застосування ринкової вартості підприємства в системі його економічної безпеки і виробленні на їх основі рекомендацій з формування системи економічної безпеки виноробними підприємствами при виборі ними вартісно-орієнтованого типу управління власним розвитком. 

Всі задачі розв’язано, сформульовано такі висновки і рекомендації:

1. Основною гіпотезою дослідження було таке: вартість підприємства в системі його економічної безпеки набуває вагомості, тому необхідно зв’язати економічну безпеку підприємства з економічними цілями, які підпорядковані єдиній цілі – зростанню вартості підприємства. При її перевірці визначено, що ринкова вартість підприємства, дійсно, посідає в системі його економічної безпеки важливе місце: вона сама є чинником, що впливає на рівень його економічної безпеки, а її оцінка є інструментом розв’язання ряду стратегічних і поточних завдань в системі економічної безпеки. Роль ринкової вартості встановлює тип управління власним розвитком, обраний підприємством: вибір вартісно-орієнтованого типу визначає пріоритетність ринкової вартості як чинника безпеки і необхідність її постійного оцінювання в системі ЕБП.

2. Запропоновано класифікацію факторів, що впливають на економічну безпеку виноробного підприємства, з урахуванням ключових чинників його ринкової вартості. Обґрунтовано, що склад останніх залежить від стану зовнішнього і внутрішнього середовища; природи чинників; стадії життєвого циклу; наявності спрямованості системи управління підприємством на вартісно-орієнтоване управління; методу оцінювання вартості підприємства. Склад і сила факторів, що впливають на економічну безпеку виноробних підприємств, значно розрізняються.

3. Аналізом існуючих підходів до оцінки вартості підприємства встановлено їх обмеженість і неадекватність використання в умовах України, неможливість відобразити значні нематеріальні активи підприємств. В пропозиціях щодо вибору методів оцінки ринкової вартості виноробних підприємств обґрунтована необхідність одночасного використання кількох методів, вибраних на підставі їх ідентифікації у відповідності до стану середовища. Модель визначення інтегрованого показника ринкової вартості виноробного підприємства розроблено як функцію лінійного типу і суму вартостей, розрахованих методами чистих активів, реальних опціонів, мультиплікатором «вартість підприємства/чистий дохід від реалізації». Систематизовані принципи оцінки вартості та ризики. Ринкову вартість вибірки виноробних підприємств розраховано з використанням витратного, доходного і порівняльного підходів.
4. Розроблений підхід до формування системи економічної безпеки при виборі підприємством вартісно-орієнтованої стратегії розвитку враховує вид конкурентної ринкової стратегії, стадію життєвого циклу і результати моніторингу показників забезпечення бажаного рівня економічної безпеки. Головний акцент робиться на процесі створення нової вартості, а не на розподілі ресурсів. Виділено рівні управління ЕБП: оперативний (служба ЕБП) і стратегічний (центр вартості підприємства). Процес формування системи ЕБП складається з розробки концепції системи ЕБП з її інтеграцією в систему загального управління підприємства та з процесу забезпечення (досягнення або підтримки)  певного рівня ЕБП. Останній має відбуватися поетапно: від визначення мети до розробки комплексної програми досягнення та підтримки її бажаного рівня. Це дозволяє оцінювати і прогнозувати зміну рівню ЕБП, розробляти стабілізаційні заходи.

5. Розроблений методичний інструментарій для формування системи економічної безпеки підприємством при виборі вартісно-орієнтованого типу управління розвитком містить методики аналізу чутливості ринкової вартості підприємства до  зміни її ключових чинників та сценаріїв зміни ринкової вартості виноробних підприємств, що обрали вартісно-орієнтований тип управління для ситуацій, обумовлених коливаннями ключових чинників. Показано, що вибір типу поведінки підприємства відносно ЕБП утворює комбінація варіантів стратегії, стадії життєвого циклу підприємства та переліку заходів (обмеження загроз, відновлення безпеки, збереження безпеки з попередженням загроз). Для виноробних підприємств побудовано сценарії зміни вартості підприємств для параметрів з найбільшою чутливістю. Розглянуто можливі ситуації, обумовлені коливаннями факторів та визначено три можливих сценарії. 

6. Сформована система показників вартості виноробних підприємств відображає процес та джерела створення вартості по ключовим чинникам, їх взаємозв’язки згідно стратегічним цілям підприємства за кожною функціональною складовою системи ЕБП. Управлінська діяльність щодо ЕБП розглядається як неперервний процес узгодженості ідентифікації загроз безпеки через моніторинг індикаторів за складовими ЕБП, засобів і об’єктів захисту. Управлінську складову представляє показник ефективності управління підприємством, який є співвідношенням вартості підприємства у поточного періоду до вартості у попередньому. Застосування системи показників дозволяє оцінити вплив чинників вартості на економічну безпеку підприємства, в цілому, та її складові.

7. Розроблені теоретико-концептуальні засади та модель інтегральної оцінки поточного рівня економічної безпеки підприємства з врахуванням його ринкової вартості спираються на авторське бачення необхідності здійснювання оцінки у розрізі шістьох складових ЕБП: фінансової, інтелектуально-кадрової, матеріально-технічної, інвестиційно-технологічної, корпоративної та управлінської. Встановлена вагомість складових і розроблена відповідна модель оцінки ЕБП. Визначено послідовність етапів оцінки рівня економічної безпеки підприємств. При апробації методики встановлено низький рівень економічної безпеки виноробних підприємств: були послаблені фінансова, інтелектуально-кадрова, інвестиційно-технологічна, матеріально-технічна складові, зростала корпоративна, а управлінська майже не контролювалася, оскільки підприємства не оцінювали ринкову вартість. 

Запропоновані теоретико-методичні положення і практичні рекомендації щодо застосування ринкової вартості підприємства в системи його економічної безпеки і рекомендацій виноробним підприємствам стосовно формування такої системи забезпечують їх керівництво комплексом методичних та організаційних інструментів, які покращують процес вартісно-орієнтованого управління розвитком підприємством.
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Нізяєва С. А. Вартість підприємства в системі його економічної безпеки (на прикладі виноробних підприємств). – Рукопис.
Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Інститут проблем ринку та економіко-екологічних досліджень НАН України. –  Одеса, 2012.

Дисертація містить теоретико-методичні положення та практичні рекомендації щодо застосування ринкової вартості підприємства в системи його економічної безпеки. Теоретичне підґрунтя формування системи економічної безпеки доповнено концепцією та рекомендаціями щодо формування системи економічної безпеки виноробних підприємств при вартісно-орієнтованому типі управління розвитком. Визначено роль і місце ринкової вартості підприємства в цій системі при різних типах управління. Сформована модель інтегральної оцінки поточного рівня економічної безпеки підприємства у розрізі  складових безпеки (фінансова, інтелектуально-кадрова, матеріально-технічна; інвестиційно-технологічна, корпоративна, управлінська) з врахуванням впливу вартості підприємства на кожну складову. 

Розроблені пропозиції щодо вибору методів оцінки ринкової вартості виноробних підприємств з ідентифікацією методів у відповідності до стану середовища. В класифікацію факторів впливу на економічну безпеку виноробного підприємства додано ключові чинники його ринкової вартості. 

Авторська система показників вартості для виноробних підприємств відображає процес та джерела створення вартості по ключовим чинникам, характер їх взаємозв’язків згідно стратегічним цілям підприємства за кожною функціональною складовою системи ЕБП. Для формування системи економічної безпеки підприємства, при виборі вартісно-орієнтованого типу управління розвитком розроблено методики аналізу чутливості та сценаріїв для параметрів з найбільшою чутливістю для ситуацій, обумовлених коливаннями ключових чинників ринкової вартості. 

Ключові слова: економічна безпека, ринкова вартість підприємства, складові економічної безпеки підприємства, ключові чинники вартості, виноробне підприємство, вартісно-орієнтований тип управління, інтегральна оцінка економічної безпеки підприємства, методичний інструментарій, система показників вартості підприємства. 

АННОТАЦИЯ

Низяева  С.А. Стоимость предприятия в системе его экономической безопасности (на примере винодельческих предприятий). – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Институт проблем  рынка и экономико-экологических исследований НАН Украины. –  Одесса, 2012.

Диссертация содержит теоретико-методические положения и практические рекомендации по использованию рыночной стоимости предприятия в системе его экономической безопасности. Теоретические основы формирования системы экономической безопасности дополнено рекомендациями по формированию системы безопасности винодельческих предприятий при стоимостно-ориентированном типе управления развитием. Определены роль и место рыночной стоимости предприятия в этой системе при различных типах управления. Установлено, что рыночная стоимость предприятия занимает в системе его экономической безопасности важное место: сама она является фактором, влияющим на уровень экономической безопасности, а ее оценка – инструментом решения ряда стратегических и текущих задач в системе экономической безопасности. Предложена классификация факторов влияния на экономическую безопасность винодельческого предприятия с учетом ключевых факторов его рыночной стоимости. Обосновано, что состав последних зависит от состояния внешней и внутренней среды; природы факторов; стадии жизненного цикла; направленности системы управления предприятием на стоимостно-ориентированное управление; метода оценки стоимости предприятия. В классификацию факторов, влияющих на экономическую безопасность винодельческого предприятия, включено ключевые факторы его рыночной стоимости.

Разработана модель и рекомендации по интегральной оценки текущего уровня экономической безопасности предприятия в разрезе шести составляющих безопасности: финансовой, интеллектуально-кадровой, материально-технической, инвестиционно-технологической, корпоративной, управленческой. Учтено влиянияе стоимости предприятия на каждую из них. Управленческую составляющую представляет ​​показатель эффективности управления предприятием, который является соотношением стоимости предприятия в текущем периоде к стоимости в предыдущем. Разработаны предложения по выбору методов оценки рыночной стоимости винодельческих предприятий с идентификацией методов в соответствии с состоянием среды. Систематизированы принципы оценки стоимости и рисков. Рыночную стоимость выборки винодельческих предприятий рассчитано с использованием затратного, доходного и сравнительного подходов. Модель оценки стоимости винодельческого предприятия разработано как функцию линейного типа и сумму стоимостей, рассчитанных методами чистых активов, реальных опционов, мультипликатором «стоимость предприятия / чистый доход от реализации». 

Разработанный подход к формированию системы безопасности при выборе предприятием стоимостно-ориентированной стратегии развития, учитывает вид конкурентной рыночной стратегии, стадию жизненного цикла и результаты мониторинга показателей желаемого уровня экономической безопасности. Главный акцент делается на процессе создания новой стоимости, а не на распределении ресурсов. Выделены уровни управления экономической безопасностью: оперативный (служба экономической безопасности) и стратегический (центр стоимости предприятия). Процесс формирования системы экономической безопасности состоит в разработке концепции системы экономической безопасности и ее интеграцией в систему общего управления предприятием с процессом обеспечения (достижения или поддержания) определенного уровня экономической безопасности. Последний строится поэтапно: от выделения цели до разработки комплексной программы достижения и поддержания ее желаемого уровня. Это позволяет оценивать и прогнозировать изменение уровня экономической безопасности, разрабатывать стабилизационные меры. Авторская система показателей стоимости для винодельческих предприятий отражает процесс и источники создания стоимости по ключевым факторам, характер их взаимосвязей согласно стратегическим целям предприятия по каждой функциональной составляющей системы безопасности предприятия. 

Управленческая деятельность по экономической безопасности рассматривается как непрерывный процесс согласованности идентификации угроз безопасности через мониторинг индикаторов по составляющим экономической безопасности, средств и объектов защиты. Применение системы показателей позволяет оценить влияние факторов стоимости на экономическую безопасность предприятия, в целом, и по ее составляющим. 

Для формирования системы безопасности предприятия при выборе стоимостно-ориентированного типа управления развитием разработаны методики анализа чувствительности и сценариев параметров с наибольшей чувствительностью для ситуаций, обусловленных колебаниями ключевых факторов.

Ключевые слова: экономическая безопасность, рыночная стоимость предприятия, составляющие экономической безопасности предприятия, ключевые факторы стоимости, винодельческое предприятие, стоимостно-ориентированный тип управления, интегральная оценка экономической безопасности предприятия, методический инструментарий, система показателей стоимости предприятия.

SUMMARY 

Nizyayeva S.A. Сost the company in its system of economic security (for example wineries). - Manuscript.

Dissertation for the degree of candidate of economic sciences, specialty 08.00.04 - economics and management (by economic activity). - Institute of Market Problems and Economic-Ecological Research of Ukraine. - Odessa, 2012.

The thesis contains a theoretical and methodological principles and practical guidelines for a market value of companies in its economic security. The theoretical basis of the formation of Economic Security completed recommendations to the formation of economic security wineries at cost-oriented type of development. The role and place of the market value of companies in this system under different types of management. Formed recommendations for integrated assessment of the current level of economic security in terms of six components of security (financial, intellectual and human resources, logistics, investment and technology, corporate, management), taking into account the impact on the cost of each component. Developed recommendations for the selection of methods of estimation of market value wineries of identification methods according to environmental conditions. In the classification of impacts on economic security wine company added key factors of its market value. Authoring system performance value for wineries reflect the process and sources of value creation for key factors, the nature of their relationship by enterprise strategic goals for each functional component of EBP. For the formation of economic security now the choice of cost-oriented type of development designed methods of sensitivity analysis and scenarios for the parameters with the greatest sensitivity for situations caused by fluctuations in key factors.


Keywords: economic security, the market value of companies that make economic security, the key factors of cost, wineries, cost-oriented type of management, integrated assessment of economic security, methodological tools, system performance value of the company.
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2. Складові фінансового ринку України знаходяться у постійній взаємодії та існує зв’язок між динамікою показників, які їх характеризують
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