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Введение

Переход к рыночным методам регулирования финансово-хозяйственных процессов обусловливает расширение применяемого инструментального аппарата управления рабочим капиталом, который представляет собой совокупность средств, которая может быть использована для обеспечения потребностей операционной деятельности предприятия в любой момент времени. При этом наличие у предприятия достаточной суммы средств в определенный период времени часто связывают с его прибыльностью, рентабельностью, конкурентоспособностью, устойчивостью и тому подобное. Однако на практике не поставлена проблема более эффективного использования и сокращения излишних финансовых и материальных ресурсов, которые выведены из оборота, а связь динамики процессов привлечения и расходования рабочего капитала в рамках операционной деятельности предприятия не всегда очевидна для руководителей разных уровней. Причем эта проблема может быть решена за счет синхронизации финансовых и материальных потоков, что уже эффективно делается в пределах логистических систем предприятий, где уже наработана достаточно развитая инструментальная база. 

В связи с подобием финансовых и материальных потоков как объектов управления, а также необходимостью в обеспечении их синхронизации целесообразным является использование при управлении рабочим капиталом предприятий механизмов, методов и моделей, которые зарекомендовали себя в логистике, адаптируя их в рамках систем финансового менеджмента. 

Опыт функционирования зарубежных и отечественных предприятий показывает, что финансовые ресурсы становятся центральным объектом управления, особенно в рамках финансово-промышленных групп. При этом ключевыми условиями эффективного привлечения и использования капитала (со стороны предприятий), а также доходного его вложения (со стороны собственников финансовых ресурсов) является достаточный уровень развития финансовых рынков, современных моделей и методов обоснования и принятия управленческих решений, а также устойчивая политическая ситуация и четкая нормативно-правовая база [131, 132, 146, 147, 156].
Следует отметить, что, несмотря на относительно небольшой период функционирования отечественных предприятий на мировых финансовых рынках, в отечественной науке и практике финансового менеджмента накоплено значительное число разработок в рамках механизмов управления финансовыми ресурсами и капиталом. В первую очередь это модели и методы управления денежными потоками, дебиторской и кредиторской задолженностью, бюджетирования, оценки и прогнозирования финансовой устойчивости и банкротства и т.п. Однако долгосрочное устойчивое развитие предприятия не может быть основано исключительно на статичных подходах классической теории финансового менеджмента, а требует согласования отдельных управленческих решений в динамике, во взаимосвязи с производственными показателями, материальными потоками, рыночными факторами и т.п. Поэтому проблемы внедрения инноваций и расширения применяемых инструментальных методов управления оборотными активами и капиталом предприятия, в том числе и в рамках подсистем регулирования и контроля финансовых и материальных потоков являются актуальными, как для отечественных, так и зарубежных предприятий.

В начале XXI века методы управления капиталом предприятий существенно изменились. Получили широкое распространение инструменты реализации потребительской стоимости капитала, расширились возможности диверсификации источников и методов привлечения финансовых ресурсов. Если XX в. ключевые задачи финансового менеджмента предприятий состояли в развитии моделей и методов оптимизации структуры капитала предприятий, a также минимизации прямых и косвенных затрат на его привлечение. В последующие периоды (с середины XX века) проблемы управления финансами предприятий значительно расширились. Проявилась необходимость в реальной оценки потребительских характеристик капитала, а именно его способности к воссозданию стоимости, а также повышению эффективности производственных процессов за счет более интенсивного использования ресурсов, а как следствие повышения рентабельности вложенных средств. XXI век ознаменован бурным развитием, в том числе и в Украине, механизмов рыночного регулирования в управлении капиталом предприятий, а также расширением сфер применения различных финансовых инструментов. Так в последние годы повысилась роль механизмов финансового менеджмента в обеспечении рыночной капитализации предприятий; моделей и методов оценки рисков денежного, фондового, кредитного рынков; инструментального аппарата по согласованию внутренних производственных пропорций и внешних финансовых факторов [132, 136, 153, 166]. 

С другой стороны укрупнение производств, создание промышленных и промышленно-финансовых корпораций поставило перед менеджментом новый круг задач, связанный с повышением эффективности управления операционной деятельностью за счет сокращения непроизводственных издержек. В развитие данных подходов была предложена и получила значительное развитие теория логистического управления. В рамках последней производственный процесс, а именно сопровождающие его материальные потоки от момента закупки сырья и материалов до момента доставки готового продукта конечному потребителю, выступает как обособленный объект управления. Однако, «слабым» звеном логистического подхода к управлению материальными потоками предприятия до сих пор остается недостаточный уровень разработок в рамках управления сопутствующими финансовыми ресурсами (платежами, поступлениями, кредитами и т.п.), что дополнительно подтверждает своевременность и востребованность выбранной темы настоящего исследования.

Актуальность разработок в области управления финансовыми и материальными потоками во взаимосвязи с динамикой формирования и использования рабочего капитала предприятия подтверждается и статистическими данными относительно тенденций развития отечественных хозяйствующих субъектов. Так в 2007 году удельный вес убыточных предприятий в Украине составлял 32,5 %, в 2008 года он увеличилась на 4,7% (37,2%), в 2009 г. – на 7,4% (39,9%), в 2010 году - на 1,1% (41,0%). Рост убыточности свидетельствует о неэффективности систем управления активами и источниками финансовых ресурсов предприятий, одной из причин которой является нерациональное управление привлечением и использованием капитала. Так по состоянию на сентябрь 2011 года уровень кредиторской задолженности предприятий Украины составил 1380,6 млрд.грн. или 45,5% общей суммы капитала на тот же момент времени, а дебиторской - 977,2 млрд.грн., или 32,2% активов [127, 129]. 
Проблемы управления рабочим капиталом предприятия в настоящее время, как наиболее актуальные, являются объектом исследований значительного числа отечественных и зарубежных ученых-экономистов [11, 15, 30, 42, 50, 63, 64, 74, 92, 95, 138]. Наиболее существенные разработки, связанные с формированием единой концепции управления оборотными активами и рабочим капиталом предприятия, представлены в публикациях А. И. Бланка, Дж. Ю. Бригхема, О. Д. Василика, В. В. Ковалева, Л.А. Костырко, А. А. Терещенко и некоторых других [11, 15, 50, 63, 64, 138]. С другой стороны вопросы моделирования финансовых и материальных потоков предприятия рассматриваются в работах таких ученых-экономистов как В. П. Вишневский, А. Р. Горбунов, О. Е. Ермошкина,  Т. С. Клебанова, Ю. Г. Лысенко, Н. Е. Рогоза и другие [30, 42, 74, 92, 95, 113]. 

Однако представленные в работах указанных авторов научные исследования в области управления рабочим капиталом предприятия рассматривают соответствующие механизмы в составе общетеоретических моделей без учета специфики формирования и использования финансовых ресурсов определенных предприятий. Поэтому разработка инновационных механизмов управления рабочим капиталом предприятия является актуальной проблемой, что обусловило выбор темы диссертации, ее цель и задачи.
Связь работы с научными программами, планами, темами.  Диссертация выполнена в рамках госбюджетной темы Донецкого национального университета Г- 11/44 "Моделирования процессов управления на предприятии", номер государственной регистрации 0111U005691 (разработана системно-динамическая модель управления рабочим капиталом предприятия). Автор принимал участие в указанной теме как исполнитель.
Цель и задачи исследования. Целью исследования является разработка концепции управления рабочим капиталом предприятия, а также комплекса механизмов и методов ее реализации на базе современных достижений в области финансового менеджмента, а также идей построения механизмов управления логистическими системами, что дает возможность повысить эффективность финансирования текущей производственно-хозяйственной деятельности, рентабельность использования капитала предприятия и обеспечить рост потребительской стоимости рабочего капитала в целом.
Для реализации указанной цели в работе решены следующие задачи:
проанализирована динамика финансовых потоков и результатов операционной деятельности предприятий Украины;
проведен системный анализ современных подходов к управлению финансовыми и материальными потоками предприятий;
разработана концепция управления рабочим капиталом предприятия;
усовершенствован механизм управления оборотными активами предприятия в условиях согласованного управления финансовыми и материальными потоками;
разработан механизм обоснования базовых показателей бюджетов материальных и финансовых потоков на основе имитационной модели управления рабочим капиталом предприятия;
определены особенности реализации механизма прогнозирования и планирования финансовых и материальных потоков предприятия в системе управления рабочим капиталом;
разработаны принципы построения и требования к реализации механизма построения финансовых и материальных бюджетов предприятия;
усовершенствован организационно-экономический механизм повышения эффективности управления рабочим капиталом металлургического предприятия;
синтезирована система управления рабочим капиталом ПАО «Енакиевский металлургический завод».
Объектом исследования диссертационной работы являются процессы управления рабочим капиталом предприятия.
В качестве предмета исследования выступают механизмы, модели и методы управления рабочим капиталом предприятия.
Методы исследования. Теоретической и методологической основой исследования стали работы отечественных и зарубежных ученых в области системного анализа и общей теории управления предприятиями (уточнена сущность категории «рабочий капитал» как объект управления предприятием и разработана концепция управления рабочим капиталом предприятия), финансового менеджмента и управления в пределах логистических систем предприятия (определены показатели эффективности использования оборотных активов в рамках системы согласованного управления финансовыми и материальными потоками), экономико-математического моделирования и теории принятия решений (предложен механизм обоснования прогнозных показателей бюджетов финансовых и материальных потоков на базе имитационной модели управления рабочим капиталом предприятия), применения современных информационных технологий и методов в процессе принятия решений (усовершенствован комплекс требований и принципы построения системы бюджетирования на предприятии).
Научная новизна полученных результатов. В диссертационной работе поставлена и решена новая актуальная для экономики Украины задача формирования комплекса механизмов и методов управления рабочим капиталом предприятия. При этом были получены следующие научные результаты, которые отличаются существенной новизной.
Впервые:

разработана концепция управления рабочим капиталом предприятия, которая основана на принципах системного подхода к управлению финансовыми и материальными потоками предприятия и идеях построения логистических систем, позволяющая повысить эффективность текущей деятельности за счет снижения стоимости привлечения капитала и высвобождения дополнительных финансовых ресурсов;

механизм определения базовых показателей синхронизации финансовых и материальных бюджетов предприятия, основанный на применении системно-динамической модели управления рабочим капиталом, позволяющий определить резервы сокращения расходов текущей деятельности и выявить направления сокращения стоимости привлечения финансовых ресурсов;

усовершенствован:

механизм управления оборотными активами предприятия на базе использования современных моделей согласования потребностей в оборотных активах с возможными источниками финансирования и риском их привлечения, позволяющий повысить оборачиваемость рабочего капитала предприятия и сократить стоимость его привлечения;

получили дальнейшего развития:

принципы построения системы управленческого учета финансовых и материальных потоков предприятия в части комплекса требований к реализации методов бюджетирования, основанные на использовании идей управления логистическими системами и методов финансового менеджмента, позволяющие повысить адекватность управленческих решений и сократить расходы на их подготовку и реализацию.
Практическое значение полученных результатов заключается в том, что отдельные теоретические положения, изложенные в диссертационной работе, доведены до практической реализации. Предложенные результаты имеют универсальный характер и могут быть применены для совершенствования систем управления финансовыми и материальными потоками предприятий разных сфер экономической деятельности.
Разработанный комплекс механизмов и методов управления рабочим капиталом предприятия внедрен на ПАО "Енакиевский металлургический завод" (г. Енакиево). Подтвержденный актом экономический эффект от внедрения результатов работы составил 3,2 млн.грн. (акт внедрения от 08.04.2012 г.). 
Личный вклад соискателя. Все научные результаты, представленные в диссертации, получены автором самостоятельно. Из научных трудов, опубликованных в соавторстве, использованы только материалы, которые принадлежат автору лично. 
Апробация результатов исследования. Основные положения диссертационного исследования докладывались и обсуждались на научных семинарах кафедры экономической кибернетики Донецкого национального университета в 2010-2012 годах, III Международной научно-практической конференции студентов, аспирантов и молодых ученых "Проблемы глобализации и модели устойчивого экономического развития" (г. Луганск, 2011 г.); III международной научно-практической конференции "Современные проблемы моделирования социально-экономических систем" (г. Харьков, 2011 г.); XVI Всеукраинской научно-методической конференции "Проблемы экономической кибернетики" (г. Одесса, 2011 г.); IV международной научно-практической конференции "Современные проблемы моделирования социально-экономических систем" (г. Харьков, 2012 г.).
Публикации. Основные положения диссертационной работы опубликованы в 8 печатных трудах общим объемом 3,0 п.л., из которых автору принадлежит 2,3 п.л., в том числе 4 статьи в научных профессиональных изданиях, 4 – по материалам конференций.
Структура и объем диссертации. Диссертационная работа состоит из вступления, трех разделов, выводов, списка использованной литературы из 168 наименований и 1 приложения. Материал работы проиллюстрирован 6 таблицами и 26 рисунками, в т.ч. 6 на отдельных страницах. Работа изложена на 176 страницах.
Заключение

В результате проведенного исследования осуществлена постановка и решение важной научной задачи формирования инструментального комплекса относительно управления рабочим капиталом предприятия. При этом получены такие основные научные результаты.

Анализ динамики основных показателей эффективности использования рабочего капитала предприятиями Украины показал, что рентабельность валового выпуска как главный результат функционирования хозяйственной системы находится в прямой зависимости от структуры и динамики показателей использования рабочего капитала – оборачиваемости оборотных активов, а именно части оборотных активов сформированных за счет собственного рабочего капитала. При этом выявлена низкая эффективность использования моделей и методов финансового менеджмента отечественными предприятиями при управлении материальными потоками и операционной деятельностью в целом. 

Определены особенности реализации и направления развития моделей и методов управления финансовыми и материальными потоками отечественных предприятий, которые обусловливают необходимость разработки и внедрения методов синхронизации плановых показателей относительно движения материальных потоков, источников и направлений их финансового обеспечения за счет оптимизации структуры и увеличения потенциала добавленной стоимости вложенного рабочего капитала.

Предложено определение экономической категории рабочий капитал как объект управления, который представляет собой часть капитала предприятия, обеспечивающую бесперебойность операционной деятельности независимо от источников формирования. Для целей дальнейшего исследования рабочий капитал условно разделен на собственный и заемный. 

С учетом выявленных недостатков систем управления рабочим капиталом в отечественной практике финансового менеджмента, а также на базе комплекса современных экономико-математических моделей и методов управления финансовыми и материальными потоками предприятия, в работе сформулирована концепция управления рабочим капиталом предприятия. Реализация предложенной концепции предусматривает разработку новых и усовершенствование действующих механизмов и моделей управления рабочим капиталом предприятия, а именно – механизма согласованного управления оборотными активами и капиталом предприятия; механизма реализации  экономико-математической модели управления рабочим капиталом предприятия;  механизма синхронизации показателей материальных и финансовых бюджетов; механизма оценки эффективности финансирования оборотных активов и управления рабочим капиталом предприятия.

В процессе постановки задачи управления рабочим капиталом предприятия определены основанные задачи, а именно: выбор оптимальной финансовой стратегии относительно привлечения источников пополнения оборотных активов, определение направления распределения средств, авансированных в оборотные активы. При этом обеспечено соблюдение базовых условий стабильности финансового состояния предприятия, а именно – устойчивость комбинации показателей финансового рычага общего и рабочего капитала. Реализация предложенного подхода позволяет определить необходимую потребность в оборотных активах предприятия для обеспечения непрерывности процесса производства и обращения; оценить оптимальную структуру рабочего капитала по источникам его формирования; рационально разместить имеющиеся ресурсы по сферам производственного процесса внутри предприятия;  снизить  излишки  производственных запасов и ускорить оборачиваемость дебиторской задолженности.

Представлена аналитическая постановка имитационной модели управления рабочим капиталом, которая является частью общего механизма управления финансовыми потоками предприятия в процессе операционной деятельности и выступает в качестве базы для оценки эффективности финансирования оборотных активов и основной части переменных расходов. Реализация имитационной модели позволяет определить базовые показатели финансового и материального бюджетов предприятия, а именно – направления минимизации остатков нереализованной продукции; сокращения дебиторской задолженности и рост оборотности оборотных активов; минимизации расходов на привлечение краткосрочных пассивов; сокращения расходов на хранение нереализованной продукции. 

Значение системы синхронизированного планирования финансовых и материальных потоков для предприятия заключается в следующем: она воплощает разработанные тактические и стратегические цели в области логистики и финансового менеджмента в форму конкретных экономических показателей; обеспечивает координацию и контроль функций закупок, производства и распределения; способствует снижению уровня общих расходов ресурсов предприятия и сокращения нерационального расходования финансовых и материальных ресурсов; служит инструментом оптимизации структуры рабочего капитала. 

Основная задача механизма синхронизации показателей материальных и финансовых бюджетов предприятия заключается в обеспечении наилучших условий бесперебойности процессов производственно-коммерческой деятельности предприятия, что приводит к высвобождению излишков финансовых ресурсов и дает возможность направить их на дальнейшее развитие путем расширения инвестиций. Реализация методов согласованного управления финансовыми и материальными потоками для металлургических предприятий позволяет обеспечить увеличение прибыли за счет снижения общих расходов на ресурсы; роста объемов продаж продукции и повышения качества обслуживания потребителей; улучшения экономических показателей предприятия; улучшения результатов маркетинговой деятельности предприятия.

В процессе реализации организационно-экономической модели управления рабочим капиталом металлургического предприятия следует учитывать базовые показатели оценки эффективности соответствующей системы, а именно: стоимостную оценку количества, длительности и значимости сбоев основной деятельности предприятия; стоимостную оценку количества и значимости отклонений фактических операций от плановых; динамику относительных показателей и оценки отклонений в стоимости привлечения рабочего капитала; динамику стоимости и оборачиваемости оборотных средств; уровень ликвидности и рентабельности продаж с учетом стоимости рабочего капитала и уровня денежных расчетов предприятия.

Предложенные в работе механизмы и методы управления рабочим капиталом предприятия нашли свое практическое внедрение в деятельность ПАО «Енакиевский металлургический завод» в 2012 году. Подтвержден актом внедрения чистый экономический эффект составляет 3,2 млн.грн. 
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