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6) ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Сучасні умови господарювання підприємств вимагають формування нових механізмів управління, здатних забезпечити не тільки достатній рівень стійкості фінансового стану підприємства, який є запорукою конкурентоспроможного функціонування та поступального економічного розвитку підприємства, а й стабілізацію економічних процесів та закріплення тенденцій економічного зростання національної економіки. 

В умовах розвитку негативних процесів, що стали наслідком світової та національної фінансової кризи, особливо гостро перед торговельними підприємствами постають проблеми подолання протиріч та диспропорцій в їх діяльності. Загострення кризових явищ у торговельних підприємствах проявилося у зниженні частки власного капіталу в загальному обсязі капіталу, що у 2007 р. становила 15,2%, тоді як у 2009 р. значення цього показника знизилося до рівня 9%, що призвело майже до повного вимивання власного оборотного капіталу та пошуку інших джерел фінансування; зниженні рівня поточної платоспроможності у 2009 р. порівняно з 2007 р. з 1,068 до 1,021, що у подальшому може стати перешкодою у погашенні поточних зобов’язань; збільшенні кількості збиткових торговельних підприємств, що у 2009 р. становила 38%  порівняно з  2007 р., де збитковими були 31% торговельних підприємств. При цьому, якщо в  2007 р. за такої їх кількості чистий прибуток становив 10759,6 млн грн, вже в 2009 р. торговельні підприємства зазнали збитків у розмірі 13903,7 млн грн. Тому на етапі подолання кризових явищ постає нагальна необхідність у формуванні системи управління фінансовим станом торговельного підприємства як чинника стабілізації економічного розвитку держави.

Окремі теоретичні та методичні аспекти управління фінансовим станом підприємства знайшли відображення у працях українських науковців, серед яких: І.О. Бланк, Л.О. Лігоненко, Є.В. Мних, А.В. Чупіс, Л.О. Ващенко, А.М. Поддєрьогін, М.Д. Білик, О.В. Павловська,             М.Я. Коробов, Ю.М. Воробйов, Л.І. Безгінова, В.О. Мец, В.М. Івахненко, В.М. Шелудько та зарубіжних вчених: Е. Альтмана, У. Бівера,                  Ю. Брігхема, Л. Гапенськи, Дж. К. Ван Хорна, Б. Коласса, Р. Холта,        Дж. К. Шима, Дж. Г. Сігела, К. Уолша, А.В. Грачова, В.В. Ковальова,     А.І. Ковальова, В.П. Привалова, Е.С. Стоянової, Г.В. Савицької,             А.Д. Шеремета, Е. Хелферта та ін. При всій значимості наукових досліджень ряд питань у цій царині й досі залишаються недостатньо опрацьованими. Вимагають розгляду та розробки концептуальні теоретичні засади та методичні підходи щодо створення науково обґрунтованої та дієвої системи управління фінансовим станом торговельного підприємства. 

Необхідність формування теоретико-методологічних засад та практичних рекомендації зі здійснення управління фінансовим станом для забезпечення ефективного розвитку торговельних підприємств обумовили актуальність теми дисертаційного дослідження, визначили його мету та завдання.  

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Тема дисертаційного дослідження має зв’язок із загальною тематикою наукових досліджень кафедри економіки підприємництва Київського національного торговельно-економічного університету та передбачена планом науково-дослідної роботи університету. Результати дисертаційного дослідження висвітлено в науково-дослідній роботі «Фінансове забезпечення розвитку підприємств» (номер державної реєстрації 0108U003004), у межах якої автором розроблені теоретико-методологічні засади управління фінансовим станом торговельного підприємства та рекомендації щодо вдосконалення окремих напрямів його здійснення. 

Мета і завдання дослідження. 

Метою дослідження є обґрунтування методологічних засад та розробка методичного інструментарію функціонування системи управління фінансовим станом торговельного підприємства.

У відповідності до мети дослідження у дисертаційній роботі були поставлені такі завдання:

·  поглибити визначення сутності фінансового стану та уточнити пов’язаний з ним понятійно-категоріальний апарат;

·  розробити класифікацію видів фінансового стану підприємства; 

·  удосконалити методологічні підходи щодо оцінки фінансового стану за елементами, що його характеризують;

·  розробити методологічні засади формування системи управління фінансовим станом торговельного підприємства, зокрема визначити його принципи, мету, основні цілі, завдання, функції;

·  розробити структурно-логічну схему процесу управління фінансовим станом торговельного підприємства;   

·  визначити сучасні тенденції зміни показників фінансового стану торговельних підприємств та фактори, що визначають їх рівень;

·  поглибити методичні підходи щодо визначення заходів з підвищення рівня платоспроможності та збалансованості грошових потоків торговельного підприємства;

·  вдосконалити методичний інструментарій щодо обґрунтування структури капіталу торговельного підприємства на принципах оптимізації;

·  обґрунтувати пропозиції щодо вдосконалення методичного інструментарію управління прибутковістю та фінансовими ризиками торговельного підприємства.     

Об’єктом дослідження є процес управління фінансовим станом торговельного підприємства.

Предметом дослідження є сукупність теоретичних, методичних та практичних аспектів управління фінансовим станом торговельного підприємства.

Методи дослідження. З метою вирішення поставлених завдань у дослідженні застосовувалися загальнонаукові та спеціальні методи пізнання економічних процесів: аналізу та синтезу (для дослідження сутності поняття «фінансовий стан» та пов’язаного з ним понятійно-категоріального апарату); причинно-наслідкового зв’язку (при класифікації видів фінансового стану підприємства); системного підходу (при визначенні методологічних засад формування системи управління фінансовим станом торговельного підприємства та показників його оцінки); трендового аналізу та фінансових коефіцієнтів, анкетного опитування, групування, порівняння (при дослідженні основних тенденцій зміни показників фінансового стану торговельних підприємств на сучасному етапі); економічного моделювання (при розробці методичних підходів до управління фінансовим станом торговельного підприємства). 

Обробка кількісної інформації та апробація розроблених наукових рекомендацій здійснювалися на ПЕОМ із використанням пакета Microsoft Excel. 

Інформаційну базу дослідження становили чинні законодавчі акти України, наукові праці вітчизняних та зарубіжних економістів, офіційні дані Державного комітету статистики України, результати анкетного опитування 44 торговельних підприємств м. Києва.  

Наукова новизна одержаних результатів. Основні результати, які  визначають наукову новизну дисертаційного дослідження, полягають у такому:

уперше:

– у класифікацію видів фінансового стану підприємства введено такі ознаки, як рівень ієрархії, ступінь керованості, фактор часу, період здійснення оцінки, рівень ситуативної характеристики, підхід до визначення, спосіб реалізації, що на відміну від існуючих поглядів на визначення характеристики фінансового стану та його рівня дають можливість більш розгорнутого вивчення різних його аспектів та прийняття виважених рішень у процесі управління фінансовим станом підприємства;

– сформульовано сутність поняття «управління фінансовим станом торговельного підприємства», його принципи, мету, цілі, завдання, функції, які ґрунтуються на засадах фінансового управління та визначають методологічні засади формування системи управління фінансовим станом торговельного підприємства, що сприятиме  забезпеченню ефективного управління ним. Розроблено структурно-логічну схему процесу управління фінансовим станом торговельного підприємства;

удосконалено:

– визначення поняття «фінансовий стан підприємства» на основі його сутнісних  характеристик, які  доповнено  такими, як  об’єкт  фінансового 

управління господарською діяльністю підприємства, відображення фінансового потенціалу підприємства, характеристика рівня ризику фінансової сфери діяльності підприємства, фактор зростання ринкової вартості підприємства;

–  систему елементів, яка характеризує рівень фінансового стану підприємства, і доповнено її такими, як рівень збалансованості грошових потоків, обсяг потенціалу формування та повнота використання фінансових ресурсів, рівень фінансових ризиків, що на відміну від існуючих підходів дають змогу всебічно охарактеризувати сутність поняття «фінансовий стан підприємства» та здійснювати його оцінку на якісно новому рівні;      

– методологічні засади оцінки фінансового стану підприємства на основі сформованої системи показників, що на відміну від існуючої має диференціацію за частковими показниками за визначеними напрямами оцінки, доповнену показниками оцінки збалансованості грошових потоків, потенціалу формування та повноти використання фінансових ресурсів, фінансових ризиків, й інтегральним показником, та дозволяє  всебічно та більш чітко оцінити фінансовий стан торговельного підприємства;     

– методичні підходи щодо обґрунтування структури капіталу торговельного підприємства на основі критеріїв мінімізації вартості капіталу, максимізації рівня фінансової рентабельності капіталу та мінімізації рівня фінансових ризиків, що на відміну від існуючих дозволяють здійснити реалізацію кожного з цих критеріїв у певній послідовності з урахуванням встановленого зворотного зв’язку між ними для визначення цільової структури капіталу;      

дістало подальшого розвитку:

– визначення сучасних тенденцій зміни показників фінансового стану торговельних підприємств України залежно від видів торговельної діяльності, форм власності, обсягів діяльності та регіонів;

– систематизація факторів, які визначають стан збалансованості грошових потоків, потенціал формування та повноту використання фінансових ресурсів, рівень ризику формування прибутку торговельних підприємств, основними з яких є: вид торговельної діяльності; вид товарів, що реалізуються; тип підприємства за асортиментною ознакою; обсяг операційної діяльності; організаційно-правова форма господарювання;

– методичний інструментарій управління прибутковістю торговельного підприємства та фінансовими ризиками, що на відміну від існуючих підходів до вирішення даного питання дозволяє більш чітко визначити рівень корпоративного фінансового ризику та на цій основі залежно від ризик-позиції обрати відповідні методи його нейтралізації з урахуванням фінансових можливостей щодо понесення витрат та втрат. 

Практичне значення одержаних результатів полягає у можливості практичного використання запропонованих рекомендацій та пропозицій, що удосконалюють систему управління фінансовим станом торговельного підприємства. Практичне  значення мають такі рекомендації та пропозиції: 

система показників оцінки фінансового стану торговельного підприємства; методичні підходи до визначення заходів щодо підвищення рівня платоспроможності та збалансованості грошових потоків; методичний інструментарій щодо обґрунтування структури капіталу підприємства та управління прибутковістю із урахуванням фактору ризику.              

Запропоновані рекомендації щодо обґрунтування структури капіталу та методів нейтралізації корпоративного фінансового ризику впроваджені у практичну діяльність ТОВ «Ларсен Ком» (акт впровадження № ЛК/39 від 17.07.09 р.). Методичні рекомендації щодо підвищення рівня платоспроможності, збалансованості грошових потоків, обґрунтування структури капіталу та управління прибутковістю з урахуванням фактору ризику використані у практичній діяльності ТОВ «Торговий дім «Ленінська кузня» (акт впровадження № 27/ТД від 22.07.09 р.). Методичні підходи до підвищення рівня платоспроможності та визначення економічно доцільних методів нейтралізації корпоративного фінансового ризику використано у ТОВ «Чейн» (акт впровадження № 894                    від 05.08.09 р.).  

Особистий внесок здобувача. Теоретичні розробки, обґрунтування, висновки та пропозиції, які містяться у роботі, одержані автором самостійно на підставі критичного аналізу літературних джерел, статистичних даних та результатів анкетного опитування торговельних підприємств м. Києва.   

Апробація результатів дослідження. Основні положення дослідження висвітлено та обговорено на міжнародних і всеукраїнських науково-практичних конференціях, зокрема на: Всеукраїнській науковій конференції «Перспективи та пріоритети розвитку економічного аналізу» (м. Донецьк, 2007 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми та перспективи розвитку підприємництва в Україні» (м. Ялта, 2007 р.); Міжнародній науковій конференції «Управління розвитком соціально-економічних систем: глобалізація, підприємництво, стале економічне зростання» (м. Донецьк, 2007 р.); Міжнародній науково-теоретичній конференції «Соціально-економічні, політичні та культурні оцінки і прогнози на рубежі двох тисячоліть» (м. Тернопіль, 2008 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми та перспективи розвитку підприємництва в Україні» (м. Ялта, 2008 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Ринкова трансформація економіки: стан, проблеми, перспективи» (м. Феодосія, 2008 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми та перспективи розвитку підприємництва в Україні» (м. Київ, 2009 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Ефективність бізнесу в умовах трансформаційної економіки» (м. Сімферополь, 2009 р.).  

Публікації. Основні положення дисертаційного дослідження опубліковано у 17 наукових працях загальним обсягом  4,93 друк. арк.,      у тому числі:  1 – у  колективній  монографії  (особистий внесок: 0,6 друк. 

арк.), 8 – у наукових фахових виданнях (3,7 друк. арк.), 8 – у матеріалах і тезах конференцій  (0,63 друк. арк.). 

Структура та обсяг дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. Основний текст дисертації становить 194 сторінки. У дисертації міститься 26 таблиць, 7 рисунків. Список використаних джерел нараховує                 221 найменування на 20 сторінках.     
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ

У вступі обґрунтовано актуальність теми, сформульовано мету й основні завдання дослідження, наведено основні положення наукової новизни, теоретичне і практичне значення одержаних результатів. 

У розділі 1 “Теоретичні основи управління фінансовим станом торговельного підприємства” досліджено генезис фінансового стану та висвітлено сучасну парадигму фінансового управління як підґрунтя, на основі якого повинні будуватися теоретичні засади управління фінансовим станом торговельного підприємства; критично оцінено основні підходи до визначення сутності поняття «фінансовий стан» вітчизняними та зарубіжними науковцями та сформульовано власну наукову позицію щодо визначення цього поняття; побудовано класифікацію видів фінансового стану підприємства; сформовано методологічний інструментарій оцінки фінансового стану торговельного підприємства; розроблено методологічні основи управління фінансовим станом торговельного підприємства.

У ході дослідження теоретичних основ управління фінансовим станом торговельного підприємства критично оцінено сформульовані визначення понять, які є основою термінології з даного питання, та визначено, що на сьогодні не існує загальноприйнятого визначення сутності фінансового стану підприємства з огляду на наявність у літературних джерелах різних інтерпретацій сутнісних характеристик фінансового стану. За результатами проведеного аналізу та узагальненням існуючих точок зору сформовано систему сутнісних характеристик: об’єкт фінансового управління господарською діяльністю підприємства; результат фінансово-господарської діяльності підприємства; інтегрована характеристика за багатьма елементами; об’єкт прояву в часі; відображення фінансового потенціалу підприємства; рівень збалансованості структурних елементів активів і капіталу та ефективність їх використання; характеристика рівня ризику фінансової сфери діяльності; фактор зростання ринкової вартості підприємства. Відповідно фінансовий стан підприємства визначено як сутнісну характеристику фінансової позиції у певному періоді, що визначає реальну та потенційну можливість забезпечувати достатній рівень фінансування фінансово-господарської діяльності та здатність ефективно здійснювати її у майбутньому.

Визначено, що ознака цілісності фінансового стану підприємства насамперед виявляється через взаємозв’язок його складових елементів, кожен  з  яких  є  відображенням  тенденцій  розвитку  окремих   напрямів 

діяльності підприємства. Здійснені автором дослідження свідчать, що найчастіше поряд з такими елементами фінансового стану, як ліквідність, платоспроможність та фінансова стійкість у наукових джерелах розглядаються і такі його елементи, як ділова активність, рентабельність та ринкова активність. Визначена необхідність розгляду рівня збалансованості грошових потоків, обсягу потенціалу формування та повноти використання фінансових ресурсів, рівня фінансових ризиків, як елементів, що характеризують рівень фінансового стану для охоплення всіх найважливіших параметрів фінансово-господарської діяльності підприємства.   

На підставі розгляду існуючих в економічній літературі точок зору щодо визначення характеристик та рівнів фінансового стану підприємства розроблено класифікацію його видів (табл. 1). 

Таблиця 1

Класифікація видів фінансового стану підприємства
	Ознаки класифікації 
	Види фінансового стану 

	1. За рівнем ієрархії
	1.1. Фінансовий стан підприємства в цілому 

1.2. Фінансовий стан окремого самостійного структурного підрозділу

	2. За ступенем керованості
	2.1. Керований фінансовий стан

2.2. Некерований фінансовий стан

	3. За фактором часу
	3.1. Статичний фінансовий стан

3.2. Динамічний фінансовий стан 

	4. За періодом здійснення оцінки
	4.1. Ретроспективний фінансовий стан 

4.2. Поточний фінансовий стан

4.3. Перспективний фінансовий стан 

	5. За рівнем ситуативної характеристики
	5.1. Стійкий фінансовий стан

5.2. Прийнятний фінансовий стан

5.3. Нестійкий фінансовий стан

5.4. Кризовий фінансовий стан

	6. За підходом до визначення 
	6.1. Реальний фінансовий стан

6.2. Потенційний фінансовий стан

	7. За способом реалізації
	7.1. Цільовий фінансовий стан

7.2. Нецільовий фінансовий стан


На основі критичного огляду методологічних підходів до оцінки фінансового стану підприємства та обґрунтування системи його елементів запропоновано вісім груп часткових оцінних показників, що характеризують: рівень платоспроможності, рівень збалансованості грошових потоків, рівень оборотності активів, рівень фінансової стійкості, обсяг потенціалу формування та повноту використання фінансових ресурсів, рівень прибутковості, рівень фінансових ризиків. У межах кожної групи часткових показників виділено основні та допоміжні оцінні показники. Інтегральну оцінку запропоновано здійснювати на             основі  виокремлення  показників  за  визначеними  напрямами  оцінки, що 

характеризують різні аспекти фінансового стану торговельного підприємства та забезпечують якість її проведення. 

На підставі теоретичного обґрунтування та формування методологічних засад управління фінансовим станом торговельного підприємства сформульовано сутність цього поняття як систему принципів і методів розробки та реалізації управлінських рішень, пов’язаних із забезпеченням досягнення такої фінансової позиції, що характеризується цільовим рівнем визначених показників фінансового стану і дозволяє забезпечувати достатній рівень фінансування діяльності підприємства та ефективно здійснювати її у майбутньому. 

Управління фінансовим станом торговельного підприємства має здійснюватися на основі принципів інтегрованості із загальною системою управління, стратегічної направленості, гнучкості процесу управління, комплексності формування управлінських рішень, альтернативності та цілеспрямованості підходів при розробці окремих управлінських рішень, їх інноваційної спрямованості, ієрархічності, ефективності управління.

Встановлено, що управління фінансовим станом торговельного підприємства має цільовий характер. Обґрунтовуючи зміст головної мети управління фінансовим станом торговельного  підприємства визначено, що вона нерозривно пов’язана із головною метою його розвитку та реалізується з нею в єдиному комплексі. Отже, головна мета управління фінансовим станом торговельного підприємства полягає у прийнятті управлінських рішень щодо визначення шляхів формування та ефективного використання його фінансового потенціалу, що є підґрунтям для забезпечення високих темпів економічного розвитку підприємства у поточному та перспективному періодах та  максимізації його ринкової вартості.  

Формування системи цілей управління фінансовим станом торговельного підприємства, що мають бути підпорядковані забезпеченню досягнення головної мети, здійснене у межах визначеної системи елементів фінансового стану як бажаних параметрів його кінцевої фінансової позиції. Поставлена мета та визначені цілі, що розглядаються як єдина комплексна система у процесі управління фінансовим станом торговельного підприємства, мають досягатися на основі відповідної конкретизації завдань даного управління.

Забезпечення досягнення головної мети, цілей та реалізації завдань обумовили доцільність виокремлення двох груп функцій управління фінансовим станом торговельного підприємства як управляючої системи та як спеціальної сфери управління. Склад першої групи функцій управління фінансовим станом як управляючої системи визначений на підставі існуючих підходів до вирішення даного питання у здійсненні будь-якого виду управління. Другу групу функцій визначено з урахуванням сформованої системи елементів фінансового стану як окремих об’єктів управління.      

За результатами дослідження визначено, що процес управління фінансовим станом торговельного підприємства повинен здійснюватися за такими етапами: визначення головної мети управління; формування системи інформаційного забезпечення управління; дослідження показників фінансового стану; формування системи цілей та цільових показників; прогнозування показників фінансового стану на довгостроковий період; поточне планування показників фінансового стану; розробка системи заходів щодо реалізації поточних планів; моніторинг реалізації планових показників фінансового стану; контроль показників фінансового стану торговельного підприємства.        

У розділі 2 «Дослідження фінансового стану торговельних підприємств України на сучасному етапі» розглянуто динаміку показників фінансового стану торговельних підприємств за різними аспектами їхньої діяльності та визначено ступінь впливу на неї різноманітних факторів.

Період економічного зростання національної економіки у             2003–2007 рр. обумовив постійну стійку тенденцію до поступового підвищення рівня показників фінансового стану торговельних підприємств. Але, починаючи з другої половини 2008 р. стало помітним розгортання кризових процесів, що спричинили уповільнення темпів зростання показників, а в деяких випадках і тенденції їх погіршення у багатьох підприємствах реального сектору економіки. 

Відповідно до обраного напряму дослідження фінансового стану  встановлено суттєві розбіжності як у тенденціях зміни, так і в рівні його показників.  

Тенденція до зростання рівня платоспроможності протягом           2003–2007 рр. була характерною для підприємств оптової торгівлі і тільки у 2008 р. порівняно із попереднім періодом спостерігається несуттєве його зниження. Водночас необхідно відмітити різний характер зміни показників платоспроможності на підприємствах, що здійснюють торгівлю транспортними засобами та їх ремонт, і на підприємствах роздрібної торгівлі, що визначалися їх зниженням у 2004 р. та 2007 р. порівняно із попередніми аналізованими періодами. На противагу визначеним тенденціям найвищий рівень платоспроможності встановлено на підприємствах, що здійснюють торгівлю транспортними засобами та їх ремонт та на підприємствах роздрібної торгівлі. При цьому позитивною динамікою показників характеризувалися торговельні підприємства державної та комунальної форм власності. Винятком у даному випадку став коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості за комерційними розрахунками, що на 01.01.2009 р. становив 25,0% та 41,6% порівняно з рівнем 2003 р. Найбільш прийнятний рівень платоспроможності забезпечували торговельні підприємства приватної форми власності, хоча всі визначені показники характеризувалися уповільненням тенденцій зміни. Найвищим рівнем коефіцієнтів  абсолютної   та   поточної   платоспроможності   визначалися 

підприємства Івано-Франківської, Полтавської та Черкаської областей. Ці показники становили у 2008 р. 0,113, 0,18, 0,278 та 1,013, 1,207, 1,207 відповідно. Найнижчі значення коефіцієнтів абсолютної та поточної платоспроможності були встановлені на торговельних підприємствах Вінницької, Волинської, Кіровоградської, Луганської, Сумської та Харківської областей.

Упродовж 2003–2008 рр. показники оборотності активів характеризувалися значними змінами. Найбільш ефективно використовувала свої активи підприємства, що спеціалізувалася на торгівлі транспортними засобами та їх ремонті, відповідно найменш ефективно – підприємства оптової торгівлі. Про це насамперед свідчать коефіцієнт оборотності активів, який на підприємствах торгівлі транспортними засобами та їх ремонту протягом 2003–2008 рр. збільшився в 1,3 раза та відповідно у 2008 р. був сформований на рівні 2,91, водночас на підприємствах оптової торгівлі аналогічний показник знизився до рівня 84,3% порівняно з 2003 р. та становив лише 2,04, та коефіцієнт оборотності оборотних активів, що визначався у 2008 р. на цих торговельних підприємствах на рівні 4,14 та 2,56 відповідно, що протягом 2003–2008 рр. мав одне з найнижчих значень.              

За оцінкою фінансової стійкості торговельних підприємств найвищим її рівнем визначалися підприємства з торгівлі транспортними засобами та їх ремонту й підприємства роздрібної торгівлі порівняно з підприємствами оптової торгівлі, що протягом 2003–2008 рр. були найменш забезпечені як власним, так і довгостроковим позиковим капіталом. Про це свідчать показники, наведені в табл. 2. 

Протягом 2003-2008 рр. серед торговельних підприємств тільки підприємства комунальної форми власності були визначені найбільш фінансово стійкими, хоча і спостерігалася тенденція до послаблення цієї позиції, підприємства державної форми власності відрізнялися вкрай незадовільним рівнем фінансової стійкості. Незважаючи на те, що на підприємствах приватної форми власності в окремі роки прослідковувалася тенденція до поступового підвищення рівня фінансової стійкості, підприємств цієї групи мали найбільш незадовільний її рівень.

Серед підприємств, що здійснювали різні види торговельної діяльності, найвищим рівнем прибутковості та найбільш високою тенденцією його зростання характеризувалися підприємства торгівлі транспортними засобами та їх ремонту (найвищим рівнем визначаються показники рентабельності власного, перманентного капіталу, рентабельності активів та операційної діяльності), але тільки підприємства цієї групи у 2008 р. значно знизили рівень всіх без винятку показників порівняно з 2007 р. Тенденцією до суттєвого зростання рівня прибутковості визначалися підприємства оптової торгівлі. 

За результатами дослідження визначено, що на показники за такими напрямами оцінки фінансового стану, як збалансованість грошових потоків,   потенціал   формування   та   повнота   використання  фінансових 

  Таблиця 2
Показники фінансової стійкості торговельних підприємств України 

за видами торговельної діяльності у 2003–2008 рр.*

	Показники
	Роки
	

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008

	1.Торгівля транспортними засобами та їх ремонт

	1. Коефіцієнт автономії
	0,278
	0,246
	0,201
	0,216
	0,216
	0,132

	2. Коефіцієнт довгострокової фінансової незалежності
	0,419
	0,407
	0,381
	0,342
	0,34
	0,352

	3. Коефіцієнт фінансування
	2,593
	3,07
	3,975
	3,625
	3,639
	6,565

	4. Коефіцієнт довгострокового залучення позикових коштів
	0,335
	0,396
	0,472
	0,369
	0,366
	0,624

	5. Коефіцієнт співвідношення довгострокових та короткострокових зобов’язань
	0,241
	0,271
	0,29
	0,192
	0,189
	0,339

	2. Оптова торгівля і посередництво у торгівлі

	1. Коефіцієнт автономії
	0,09
	0,074
	0,112
	0,139
	0,129
	0,088

	2. Коефіцієнт довгострокової фінансової незалежності
	0,147
	0,129
	0,179
	0,232
	0,224
	0,211

	3. Коефіцієнт фінансування
	10,124
	12,549
	7,928
	6,217
	6,772
	10,365

	4. Коефіцієнт довгострокового залучення позикових коштів
	0,389
	0,429
	0,375
	0,402
	0,424
	0,583

	5. Коефіцієнт співвідношення довгострокових та короткострокових зобов’язань
	0,067
	0,064
	0,082
	0,121
	0,122
	0,156

	3. Роздрібна торгівля та ремонт побутових виробів

	1. Коефіцієнт автономії
	0,37
	0,347
	0,284
	0,269
	0,233
	0,098

	2. Коефіцієнт довгострокової фінансової незалежності
	0,446
	0,437
	0,387
	0,385
	0,403
	0,372

	3. Коефіцієнт фінансування
	1,703
	1,881
	2,52
	2,713
	3,293
	9,184

	4. Коефіцієнт довгострокового залучення позикових коштів
	0,171
	0,205
	0,266
	0,3
	0,422
	0,736

	5. Коефіцієнт співвідношення довгострокових та короткострокових зобов’язань
	0,138
	0,159
	0,168
	0,188
	0,285
	0,436


* Таблицю складено за даними Держкомстату України за відповідні роки

ресурсів, рівень фінансових ризиків найбільший вплив здійснювали фактори, серед яких виділено такі: вид торговельної діяльності; вид товарів, що реалізуються; форма товарної спеціалізації; обсяг діяльності та організаційно-правова форма господарювання. 

У розділі 3 «Вдосконалення методів обґрунтування цільових показників фінансового стану торговельного підприємства» сформовано методичні підходи щодо визначення заходів з підвищення рівня платоспроможності та збалансованості грошових потоків, вдосконалено методичний інструментарій щодо обґрунтування структури 

капіталу торговельного підприємства на принципах оптимізації та управління прибутком, враховуючи фактор ризику.

З метою формування методичних підходів щодо визначення заходів з підвищення рівня платоспроможності та збалансованості грошових потоків у процесі управління фінансовим станом торговельного підприємства визначено етапи управління погашенням дебіторської та кредиторської заборгованостей за комерційними розрахунками, що здійснюються у такій послідовності: формування системи кредитних умов; формування процедури інкасації дебіторської заборгованості та визначення умов виконання зобов’язань торговельним підприємством; моніторинг руху дебіторської і кредиторської заборгованостей та дотримання розробленого графіку їх погашення; визначення доцільності внесення змін в умови кредитування покупців з метою зростання обсягів продажу та внесення змін в умови кредитування для збільшення строків погашення кредиторської заборгованості; оцінка доцільності та можливості реструктуризації дебіторської та кредиторської заборгованостей відповідно та реалізація заходів; контроль за погашенням дебіторської та кредиторської заборгованостей.

У ході дослідження обґрунтовано необхідність побудови системи бюджетів і визначено доцільність формування системи відповідних їм графіків надходження та витрачання грошових коштів. Даний інформаційний блок має бути задіяний у процесі забезпечення збалансованості грошових потоків торговельного підприємства. 

На основі визначених принципів обґрунтування структури капіталу запропоновано підхід до здійснення цього процесу на багатокритеріальній основі. Виходячи із установленої системи обмежень щодо залучення джерел фінансування та запропонованого до використання уточненого алгоритму розрахунку середньозваженої вартості капіталу торговельного підприємства, у дисертації розроблено узагальнюючий алгоритм оптимізації структури капіталу за критерієм мінімізації вартості капіталу торговельного підприємства.

Проведені уточнення в алгоритмі розрахунку ефекту фінансового важеля для здійснення оптимізації структури капіталу за критерієм максимізації рівня фінансової рентабельності визначили необхідність забезпечення прийнятного рівня фінансової стійкості торговельного підприємства за умови досягнення максимально можливого рівня рентабельності активів та ефекту фінансового важеля при мінімально можливій середньозваженій вартості позикового капіталу.          

Оптимізація структури капіталу за критерієм мінімізації рівня фінансових ризиків передбачає диференційований вибір таких джерел, як перманентний та короткостроковий позиковий капітал для фінансування активів. Залежно від схильності до ризику у фінансуванні активів за рахунок визначених джерел торговельним підприємством може обиратися відповідний тип політики – агресивний, помірний або консервативний,  на 

основі якого має бути обґрунтована загальна схема фінансування активів торговельного підприємства.

За результатами проведених досліджень та здійсненими узагальненнями запропонована послідовність здійснення процесу оптимізації структури капіталу торговельного підприємства (рис.1).




















Рис.1. Етапи процесу оптимізації структури капіталу торговельного             підприємства

На сучасному етапі у процесі обґрунтування досягнення планового обсягу прибутку актуальним напрямом дослідження стає визначення прийнятного рівня ризику, оскільки рівень їх співвідношення має забезпечувати у перспективі стабільність функціонування та запобігання можливому зниженню ринкової вартості торговельного підприємства. У системі управління прибутковістю торговельного підприємства, враховуючи фактор ризику, визначено необхідність формування    цільового обсягу прибутку, що має бути  забезпечене  досягненням  певної 

оптимальності у пріоритетності використання та збалансованості потреби у прибутку з потенційними можливостями його отримання, що визначатиметься конкретним механізмом планового розподілу та тенденціями розвитку торговельного підприємства у майбутньому. 

На етапі оцінки рівня корпоративного фінансового ризику за статистичним методом для коефіцієнта варіації можуть бути встановлені критерії: критерій відповідності досягнення результуючого показника з урахуванням фактору ризику аналогічним підприємствам, критерій доцільності дотримання тієї чи іншої стратегії з визначеною ризик-позицією, критерій динаміки. 

Обґрунтування вибору методів нейтралізації корпоративного фінансового ризику торговельним підприємством з урахуванням потенційних можливостей щодо понесення витрат та втрат пропонується здійснювати на основі розробленої матриці, що дозволяє обрати будь-який із заходів залежно від рівня можливого недосягнення цільового рівня прибутковості та ймовірності реалізації корпоративного фінансового ризику, а також відповідної ризик-позиції торговельного підприємства.

Для оцінки ефективності впровадження заходів з нейтралізації корпоративного фінансового ризику запропоновано використовувати показники, що відображають співвідношення як абсолютних цільових значень, так і співвідношення середньоквадратичного відхилення до середнього значення результативного показника (цільовий прибуток, цільовий рівень прибутковості) до і після впровадження заходів з нейтралізації корпоративного фінансового ризику, – коефіцієнти зміни максимально можливого, найімовірнішого та очікуваного цільового прибутку та коефіцієнт зміни варіації за початковим та нейтралізованим корпоративним фінансовим ризиком.  

ВИСНОВКИ

У дисертації здійснено теоретичне узагальнення та визначення нових методичних підходів до управління фінансовим станом торговельного підприємства. Проведене дослідження дозволило зробити висновки та надати практичні рекомендації, що полягають у наступному: 
1. Здійснений критичний аналіз праць вітчизняних і зарубіжних науковців дозволив виділити ряд сутнісних характеристик фінансового стану підприємства. Відповідно фінансовий стан підприємства визначено як сутнісну характеристику фінансової позиції у певному періоді, що визначає реальну та потенційну можливість забезпечувати достатній рівень фінансування фінансово-господарської діяльності та здатність ефективно здійснювати її у майбутньому. Розширення системи елементів, яка характеризує рівень фінансового стану підприємства такими, як рівень збалансованості грошових потоків, потенціал формування фінансових ресурсів та повнота їх використання, рівень фінансового ризику дозволить більш    чітко    охарактеризувати    найважливіші   параметри   фінансово-

господарської діяльності та приймати управлінські рішення за результатами її здійснення.   

2. Класифікацію видів фінансового стану підприємства розроблено на основі теоретичних підходів до визначення характеристики фінансового стану, його рівня та як ознаки запропоновано такі: рівень ієрархії; ступінь керованості; фактор часу; період здійснення оцінки; рівень ситуативної характеристики; підхід до визначення; спосіб реалізації, що дозволяє забезпечити здійснення процесу управління фінансовим станом підприємства.  

3. Відповідно до визначених методологічних засад оцінку фінансового стану торговельного підприємства запропоновано здійснювати за комплексом часткових показників та інтегральним показником. Це надасть можливість торговельному підприємству виявити недоліки діяльності та приймати управлінські рішення щодо забезпечення досягнення показниками бажаного рівня. 

4. Управління фінансовим станом торговельного підприємства має ґрунтуватися на сучасній парадигмі фінансового управління та  розглядатися як самостійний процес, що визначається як система принципів і методів розробки та реалізації управлінських рішень, пов’язаних із забезпеченням такої фінансової позиції, що характеризується цільовим рівнем визначених показників фінансового стану і дозволяє забезпечувати достатній рівень фінансування діяльності підприємства та ефективно здійснювати її у майбутньому. З огляду на сутність управління фінансовим станом визначено методологічні принципи, мету, цілі, завдання такого управління та для їх реалізації сформовано систему функцій у розрізі окремих груп.  

5. Використовуючи процесний підхід у розкритті сутності управління фінансовим станом торговельного підприємства  запропоновано структурно-логічну схему цього управління, що передбачає поетапну реалізацію дій, спрямованих на вирішення ряду завдань та досягнення цільової функції.  

6. Фінансовий стан торговельних підприємств України на сучасному етапі характеризується такими основними тенденціями: період стійкого економічного зростання визначався позитивною динамікою показників. При цьому платоспроможність характеризувалася незадовільним рівнем, що насамперед було характерним для підприємств оптової та роздрібної торгівлі, підприємств державної та комунальної форм власності. Показники оборотності активів у переважній більшості визначених аспектів діяльності торговельних підприємств характеризувалися прийнятним рівнем. Виявлено розбіжності у рівні показників фінансової стійкості, що є вищим на підприємствах роздрібної торгівлі та підприємствах комунальної форми власності. Тенденцією до поступового зростання характеризувалися майже всі показники прибутковості. Погіршення економічної ситуації спричинило зниження рівня майже всіх досліджуваних    показників,  серед  яких   найбільш  значного   зниження 

зазнали показники фінансової стійкості та рентабельності за різними аспектами діяльності торговельних підприємств, що обумовило необхідність вдосконалення методів обґрунтування цільових показників фінансового стану торговельного підприємства.       

7. Дослідження існуючих науково-методичних підходів щодо управління дебіторською та кредиторською заборгованістю стало підґрунтям для визначення етапів управління їх погашенням за двома напрямами реалізації управлінських дій, що дозволить торговельному підприємству збалансувати дебіторську та кредиторську заборгованості за обсягами та строками їх погашення. На основі розроблених функціональних бюджетів визначено доцільність формування системи відповідних їм графіків надходження та витрачання грошових коштів за встановленим переліком. Запропоновано до використання систему методів щодо уникнення дефіцитного або надлишкового грошового потоку, виходячи із фінансової позиції торговельного підприємства у визначенні їх достатності залежно від результату чистого грошового потоку від операційної, інвестиційної та фінансової діяльності.

8. Удосконалення методичних підходів щодо обґрунтування структури капіталу потребує визначення більш чіткої послідовності дій та нових підходів до її формування. Для здійснення процесу оптимізації структури капіталу встановлена необхідність виконання ряду умов за кожним критерієм. Розроблений узагальнюючий алгоритм оптимізації структури капіталу за критерієм мінімізації вартості капіталу торговельного підприємства, уточнений алгоритм розрахунку ефекту фінансового важеля для забезпечення досягнення оптимальної структури капіталу за критерієм максимізації рівня фінансової рентабельності та врахування схильності торговельного підприємства до ризику фінансування активів нададуть можливість чітко здійснити розрахунки за кожним із критеріїв та визначити цільову структуру капіталу. 

9. Управління прибутковістю з урахуванням фактору ризику має здійснюватися на основі досягнення її цільового рівня, виходячи із формування чистого прибутку, що планується до розподілу. Рівень корпоративного фінансового ризику може бути встановлений на основі визначених критеріїв за коефіцієнтом варіації. У процесі дослідження існуючих підходів щодо нейтралізації ризиків запропоновано матрицю заходів щодо нейтралізації корпоративного фінансового ризику, що дозволяє обрати будь-який з них залежно від рівня можливого недосягнення цільового рівня прибутковості та ймовірності реалізації корпоративного фінансового ризику, враховуючи фінансові можливості торговельного підприємства щодо понесення витрат та втрат. 

Розроблені теоретико-методологічні засади управління фінансовим станом торговельного підприємства та практичні рекомендації дозволять підвищити якість цього управління, що сприятиме підвищенню рівня платоспроможності, фінансової стійкості, прибутковості як передумови забезпечення їх стійкого фінансового стану.    
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АНОТАЦІЯ

Обущак Т.А. Управління фінансовим станом торговельного підприємства. – Рукопис.      

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Київський національний торговельно-економічний університет, Київ, 2011. 

Дисертація присвячена питанню управління фінансовим станом торговельного підприємства. У дисертаційній роботі досліджується сутність фінансового стану, запропоновано класифікацію його видів. Обґрунтовано методологічні підходи до оцінки фінансового стану торговельного підприємства.  Визначені сутність, методологічні принципи, головна мета, цілі, завдання та функції управління фінансовим станом торговельного підприємства, розроблена структурно-логічна схема даного процесу.  

Досліджено основні тенденції зміни показників фінансового стану торговельних підприємств України на сучасному етапі.

Обґрунтовано основні напрями вдосконалення цільових показників фінансового стану торговельного підприємства – розроблено методичні підходи щодо визначення заходів з підвищення рівня платоспроможності та збалансованості грошових потоків, обґрунтовано рекомендації щодо вдосконалення методичного інструментарію оптимізації структури капіталу та управління формуванням прибутку торговельних підприємств із врахуванням фактору ризику. Основні результати дослідження знайшли своє застосування у практиці торговельних підприємств України.    

Ключові слова: фінансовий стан, управління фінансовим станом торговельного підприємства, оцінка фінансового стану, платоспроможність, збалансованість грошових потоків, оптимізація структури капіталу, корпоративний фінансовий ризик.

7) АННОТАЦИЯ

Обущак Т.А. Управление финансовым состоянием торгового предприятия. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Киевский национальный торгово-экономический университет, Киев, 2011.

В диссертационной работе исследуются теоретические основы сущности управления финансовым состоянием предприятия, современные тенденции показателей финансового состояния торговых предприятий Украины, а также определены предложения по усовершенствованию методов обоснования целевых показателей финансового состояния торгового предприятия.

В диссертации изучены генезис и теоретические подходы к определению сущности финансового состояния предприятия. По результатам проведенных исследований определена необходимость расширить его сущностные характеристики и на этой основе уточнить определение понятия «финансовое состояние предприятия». Сформирована система элементов, которые дают возможность наиболее полно охарактеризовать финансовое состояние как с позиции сущности самого понятия, так и с позиции характеристики всех важнейших параметров финансово-хозяйственной деятельности предприятия. 

Разработана классификация видов финансового состояния на основе анализа теоретических подходов к определению характеристики финансового состояния и его уровней. 

Уточнены методические подходы оценки финансового состояния, систематизированы ее показатели с учетом предложенной системы элементов, наиболее полно характеризующих сущность финансового состояния. 

Сформированы методологические основы управления финансовым состоянием торгового предприятия. Сформулировано                        понятие     «управление финансовым состоянием торгового предприятия», 

определены методологические принципы, главная цель, система локальных целей, задачи, достижение которых будет определять эффективность вышеуказанного управления. Разработана структурно-логическая схема процесса управления финансовым состоянием торгового предприятия.  

Определены тенденции изменения показателей финансового состояния торговых предприятий Украины на современном этапе, охарактеризованы его особенности в торговых предприятиях в сравнении с предприятиями других видов экономической деятельности, в зависимости от видов торговой деятельности, форм собственности, размеров деятельности, в региональном разрезе. По данным непосредственного обследования торговых предприятий выявлены основные факторы, влияющие на особенности полученных результатов по отдельным направлениям оценки финансового состояния. 

Обоснованы основные направления совершенствования целевых показателей финансового состояния торгового предприятия. 

Разработаны рекомендации по повышению уровня платежеспособности и сбалансированности денежных потоков – разработана последовательность этапов осуществления управления погашением дебиторской и кредиторской задолженностями по коммерческим расчетам на основе их взаимосогласованности по срокам возникновения, погашения, принятия соответствующих мер управленческого характера; предложена система функциональных бюджетов, которая подчинена формированию системы информационных массивов по срокам и объемам проведения оплат. 

Разработаны предложения по усовершенствованию методов оптимизации структуры капитала. Определена необходимость осуществлять процесс оптимизации структуры капитала на многокритериальной основе в определенной последовательности по критериям минимизации стоимости капитала и максимизации уровня финансовой рентабельности, используя при этом основные параметры, характеризующие каждый отдельный тип политики финансирования активов с учетом фактора риска. 

Усовершенствован методический инструментарий по управлению прибыльностью с учетом фактора риска; определен к формированию уровень целевой прибыли и показатель уровня риска прибыльности; сформулированы критерии оценки результирующего показателя с учетом фактора риска; разработана матрица выбора основных методов нейтрализации корпоративного финансового риска и показатели оценки определения эффективности этих методов. 

Ключевые слова: финансовое состояние, управление финансовым состоянием торгового предприятия, оценка финансового состояния, платежеспособность, сбалансированность денежных потоков, оптимизация структуры капитала, корпоративный финансовый риск.                 

ANNOTATION

Obushchak T.A. Management of a financial condition of trade enterprise. – Manuscript.
The dissertation is submitted to the scientific degree of candidate of Economic sciences on the specialty 08.00.04 – Economics and Management of the Enterprises (behind kinds of economic activity). – Kyiv national university of Economics and Trade, Kyiv, 2011. 

The dissertation is devoted management questions by a financial condition of trade enterprise on its separate aspects. In dissertational work questions of essence of a financial condition are investigated, classification of its kinds is offered. Methodical approaches of an estimation of a financial condition of trade enterprise are proved. The essence, methodological principles, an overall objective, system of the purposes, problems, management functions by a financial condition of trade enterprise are defined, the structurally-logic scheme of the given process is developed.

The basic tendencies of change of indicators of a financial condition of trade enterprises at the present stage are investigated.

The basic directions of improvement of target indicators of a financial condition of trade enterprise are proved – methodical approaches by definition of the actions directed on increase of solvency and equation of monetary streams are developed, recommendations about improvement of methodical toolkit of optimization of structure of the capital and management of formation of profit of trade enterprise taking into account risk factor are proved. The basic results of research have found the application in practice of trade enterprises of Ukraine.

Keywords: financial condition, management of a financial condition of trade enterprise, estimation of a financial condition, solvency, equation of monetary streams, optimization of structure of the capital, corporate financial risk. 
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