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Загальна характеристика роботи

Актуальність теми дослідження. Стабілізація вітчизняної економіки та поступове збільшення економічного потенціалу держави безпосередньо пов’язані зі стабільним розвитком промисловості. У складних соціально–економічних умовах господарювання промислових підприємств виникають чинники зовнішнього та внутрішнього характеру, які дестабілізують їх виробничу діяльність. Недосконала законодавча база, непропорційна система оподаткування, нерозвинена виробнича інфраструктура ззовні, а також неефективне фінансове планування та управління активами, високий ступінь морального та фізичного зношення виробничих засобів промислових підприємств, нездатність своєчасно діагностувати негативні тенденції їх діяльності - зсередини, викликало потребу в антикризовому фінансовому управлінні. 

Тенденції розвитку науки управління обумовили еволюцію антикризового фінансового управління підприємством від тимчасової діяльності до визнання необхідності постійності цього процесу. Кожне з вітчизняних підприємств, працюючи стабільно чи з кризовими симптомами у діяльності, повинне враховувати неминучість виникнення ризикових ситуацій, котрі можуть призвести до збоїв у його роботі або до серйозної дестабілізації.
Проблеми антикризового фінансового управління (АФУ) підприємством не знайшли відповідного відображення сучасним потребам в наукових дослідженнях. Наявна науково-практична література присвячена переважно антикризовому управлінню в цілому. Даною проблемою займалися ряд закордонних та вітчизняних вчених-економістів, роботи яких присвячені проблемам антикризового управління та прогнозування кризового стану підприємства, серед яких необхідно відзначити таких авторів як Альтман Е., Базаров Г.З., Бівер В.Г., Блінова У., Градов..А.П., Грязнова А.Г., Зайцева Н.А., Ковальов В.В., Коротков Е.М., Ларінов І.К., Сажина М.А., Симігалов І.А., Уткін Е.А., Фомін Я.П. та ін. З переходом України до ринкових відносин, з’явилися роботи вітчизняних авторів, що зробили істотний внесок у розвиток теорії менеджменту та антикризового управління підприємством. Серед них необхідно зазначити праці таких вчених, як Ареф’єва О.В., Амосов О.Ю., Бабич В.П., Біловол Р.І., Бланк І.О., Василенко В.А., Довбня С.Д., Дмитренко А.І., Єгоров П.В., Іванова.Н.Ю., Літвін..Н.М., Лисенко Ю.Г., Мозенков О.В., Олексієнко Н.В., Пушкар О.І., Рамазанов С.К., Садеков А.А., Ситник Л.С., Соколова Н.М., Степаненко О.П., Тарасенко Л.М., Тимашова Л.А., Цурик В.В. та ін.

Провідними дослідниками в галузі саме антикризового фінансового управління є Клебанова Т.С., Лігоненко.Л.О., Терещенко О.О., дослідженням цього напрямку займаються також Бондарєва Г.Г., Бровкова.Е.Г., Мартиненко Е.В., Холод З.М., Штангрет А.М. та ін.

Слід відмітити, що низка питань стосовно саме антикризового фінансового управління залишається нерозглянутою повною мірою, а саме: потребують удосконалення теоретико – методичні положення АФУ, аспекти практичного застосування підходів і методів щодо визначення видів фінансової кризи на підприємствах машинобудування. Саме це обумовило вибір теми, основну мету та зміст завдань, актуальність і доцільність проведення дослідження.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами та темами. Дисертаційна робота виконана у відповідності з планами науково-дослідних робіт Європейського університету: «Наукові основи економічної адаптації підприємництва в умовах трансформації економіки» (номер державної реєстрації  0101U007351).

Мета та завдання дослідження. Мета дисертаційної роботи полягає в розробці та обґрунтуванні теоретичних положень і практичних засад антикризового фінансового управління підприємством в умовах ринкової економіки. Для реалізації сформульованої мети в дисертації автором поставлено  такі наукові та практичні завдання:

– уточнити сутність поняття «антикризове фінансове управління» та узагальнити теоретичні аспекти антикризового фінансового управління;

– визначити фінансову кризу як об’єкт впливу на функціонування антикризового фінансового управління підприємством;

– удосконалити та обґрунтувати систему антикризового фінансового управління підприємством;

– провести аналіз фінансової діяльності підприємств машинобудування за допомогою методів фінансового аналізу, зокрема експрес-діагностики та фундаментальної діагностики;

– розробити комплексні аналітичні оцінки масштабів кризового фінансового стану підприємств;

– удосконалити концепцію антикризового фінансового управління підприємств машинобудівної галузі;

– розробити методику прогнозування ймовірності банкрутства машинобудівних підприємств за допомогою побудови матриці перехідних вірогідностей;

– побудувати інтегральну модель визначення видів фінансової кризи на підприємствах машинобудування;

– провести ідентифікацію та розпізнавання машинобудівних підприємств згідно наявності визначеного виду фінансової кризи.

Об’єктом дослідження є процес визначення виду фінансової кризи в рамках здійснення антикризового фінансового управління на підприємствах машинобудування України.

Предметом дослідження є теоретичні, науково-методичні та практичні аспекти антикризового фінансового управління підприємством і напрямки його удосконалення.

Методи дослідження. Теоретичною основою дисертаційної роботи є наукові праці класиків економічної науки, сучасних вітчизняних і зарубіжних вчених з питань менеджменту, проблем механізму антикризового фінансового управління. Інформаційну базу дисертаційного дослідження склали статистичні матеріали Державного комітету статистики України, Харківського обласного статистичного управління, офіційні форми звітів промислових підприємств України. У процесі дисертаційної роботи  були використані загальнонаукові методи  досліджень: системний підхід – при визначенні сутності та поняття «антикризове фінансове управління»; логічно-теоретичного узагальнення та порівняння – при визначенні підходу до формування наукової концепції антикризового управління; із спеціальних методів у роботі використані: економіко-математичні методи моделювання; класичний багатовимірний кореляційно-регресійний аналіз - для розрахунку узагальнюючих показників і побудови рівнянь регресії для кожного виду фінансової кризи; таксономічний метод – для розрахунку інтегрального показника визначення видів фінансової кризи; методи кластеризації (агломеративний метод ієрархічної кластеризації та ітераційний метод k-середніх) – для отримання групи підприємств, що характеризуються наявністю певного виду кризи за показниками ліквідності, ділової активності, фінансової стійкості, прибутковості, а також визначення сукупності підприємств, які попали в той чи інший кластер у залежності від виявленого виду кризи; дискримінантний аналіз – для розроблення вирішального правила щодо віднесення підприємств машинобудівної галузі до цієї або іншої групи, залежно від виду фінансової кризи.

Наукова новизна отриманих результатів полягає в уточненні теоретичних положень та у розробці методичних підходів щодо антикризового фінансового управління підприємством.

Серед одержаних наукових результатів, що містять наукову новизну і виносяться на захист, такі:

вперше:

розроблено інтегровану модель визначення виду (криза ліквідності, фінансової стійкості, ділової активності, прибутковості) та ступеня фінансової кризи, яка відображає вплив кожного показника на інтегральну оцінку фінансового стану підприємства, що є передумовою розробки, впровадження комплексу відповідних заходів антикризового фінансового управління, залежно від виявленого виду кризи та ії особливостей;

удосконалено:
визначення сутності поняття «антикризове фінансове управління підприємством», яке являє собою комплекс постійно діючих, взаємообумовлених і взаємопов’язаних складових управлінського процесу, спрямованих на запобігання, попередження та подолання фінансових криз або усунення їх негативних наслідків для підприємства;
методичний підхід ідентифікації та розпізнавання фінансово-господарського стану підприємств щодо наявності певного виду фінансової кризи, з використанням кластерного та дискрімінантного аналізу, що включає такі етапи: формування групи підприємств, які характеризуються наявністю кризи за кожною групою показників; виділення особливостей процесів формування, причин виникнення та прояву кризи конкретного типу; отримання  дискримінантих функцій для оцінки наявності кризи ліквідності, ділової активності, фінансової стійкості чи прибутковості;

комплексну систему діагностування в антикризовому фінансовому управлінні на основі ії кількісної та якісної складової, що дозволило визначити та обґрунтувати власний набір інструментів для діагностики фінансово-господарського стану підприємства, що охоплює як стратегію і тактику, так і напрямки управління, а також групу фінансових коефіцієнтів, які доцільно використовувати при здійсненні процесу антикризового фінансового управління підприємством;
дістало подальшого розвитку:
комплекс властивих сутнісних характеристик, які притаманні фінансовій кризі як економічному процесу, що дозволило своєчасно ідентифікувати параметри фінансової кризи та розробити систему індикаторів, яка може працювати на раннє попередження та виявлення кризових симптомів;

методичний підхід щодо процесу розробки концепції антикризового фінансового управління, яка включає набір послідовних дій, що направленні на дослідження та виявлення причин появи кризових симптомів і ґрунтується на адекватній системі контролю, в якій відображена базова інформація про фінансово-господарський стан підприємства, проблемні сектори, цільові орієнтири, основні об’єкти, суб’єкти, функціональний зміст антикризової фінансової програми, варіанти виходу з кризи. 

Практичне значення одержаних результатів дисертаційної роботи полягає в тому, що методичні рекомендації та практичні висновки дослідження щодо антикризового фінансового управління впроваджено на підприємствах машинобудівної галузі України. Методичний підхід щодо визначення видів фінансової кризи на підставі інтегральної оцінки основних показників фінансово-господарської діяльності був використаний у практичній діяльності ВАТ «Зміївський машинобудівний завод» - філія Відкритого Акціонерного Товариства «АВТРАМАТ» (акт впровадження результатів дисертаційної роботи № 104 від 27.11.2007р. ) . Запропоновано в аспекті методичного забезпечення здійсняти впровадження антикризового фінансового управління на рівні окремого підприємства через застосування концепції антикризового фінансового управління, оскільки вона представляє собою комплекс послідовних заходів попередження, профілактики і ліквідації кризи, зменшення рівня негативних наслідків. Впроваджено у діяльність ВАТ «Харківтрансмашпроект» (акт впровадження результатів дисертаційного дослідження № 34/52.58 від 03.03.2008р.). У рамках удосконалення теоретико-методичного забезпечення уточнення категоріального апарату дало змогу визначити змістовні елементи та складові системи антикризового фінансового управління. Отримані результати дослідження мають практичну цінність та були використані у діяльності фінансово-аналітичного відділу ВАТ «Турбоатом» ( акт впровадження результатів дисертаційної роботи № 89 від 03.04.2007р.).

Особистий внесок здобувача. Особистим внеском здобувача є сформульовані й обґрунтовані наукові положення, висновки та рекомендації щодо антикризового фінансового управління підприємствами машинобудування. Усі результати отримані безпосередньо здобувачем і знайшли відображення в опублікованих працях. У дисертації здобувач використовував власні наукові ідеї, у тому числі викладені в роботах, які виконані у співавторстві.

Апробація результатів дисертації. Основні результати досліджень, висновки і рекомендації, викладені в дисертації, доповідалися і були схвалені на IV Міжнародній науково-практичній конференції «Теория и практика экономики и предпринимательства» (Алушта, 10-12 травня 2007р.); IX Міжнародній наукової конференції студентів і молодих вчених «Фінансовий і банківський менеджмент: досвід та проблеми» (Донецьк, 21-22 листопада 2007р.); XIII Міжнародній науково-практичної конференції «Інформаційні технології в економіці, менеджменті та бізнесі. Проблеми науки, практики і освіти» (м. Київ 22-23 листопада 2007р.); Міжнародної науково-практичної конференції «Фінансові ринки та інститути» (м. Харків 7-8 грудня 2007р.); Збірник матеріалів міжнародної науково-практичної конференції «Проблеми та перспективи розвитку підприємництва» (м. Харків 14-15 грудня 2007р,).

Публікації. За темою дисертації опубліковано 13 наукових робіт, у тому числі 8 статей у фахових наукових виданнях і 5 тез доповідей на науково-практичних конференціях). Загальний обсяг публікацій складає 3,75 ум.-друк. арк., з яких особисто здобувачеві належить 3,4 ум.-друк. арк.

Структура й обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних літературних джерел з 160 найменувань і додатків. Робота викладена на 216 сторінках машинописного тексту, містить 72 таблиці, 42 рисунка. 
Основний зміст роботи

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертації, визначено мету, завдання, об’єкт, предмет і методи дослідження, розкрито наукову новизну та практичне значення одержаних результатів.

У першому розділі – «Теоретико-методичні засади антикризового управління підприємством» розкрито зміст проблеми антикризового фінансового управління на промислових підприємствах, узагальнено підходи зарубіжних і вітчизняних вчених-економістів до трактування сутності «антикризового фінансового управління», уточнено зміст поняття «антикризове фінансове управління», зроблено аналіз підходів до формування наукової концепції, обґрунтовано напрямки дослідження, уточнено його загальні принципи, досліджено комплексну систему діагностування та технологію моніторингу в антикризовому фінансовому управлінні.

В дисертації доведено, що в умовах сучасного економічного розвитку постає необхідність впровадження на багатьох вітчизняних підприємствах елементів антикризового фінансового управління. Ігнорування потреби в антикризових заходах може привести до неконтрольованого розвитку фінансової кризи, банкрутства та ліквідації суб'єктів господарювання. Дослідження функціональних та інституційних аспектів антикризового управління, теоретичних та економіко-правових основ дало змогу зробити висновок про значні прогалини в теоретико-методичному забезпеченні антикризового фінансового управління. 

Автором доведено, що елементи системи антикризового фінансового управління підприємством  доцільно впроваджувати як на підприємствах, що функціонують успішно, так і на тих, які опинилися у фінансовій кризі. У дисертації обґрунтовано, що антикризове фінансове управління слід розглядати у функціональному та інституційному контекстах. У першому випадку йдеться про набір функцій, інструментів і завдань, які слід реалізувати для недопущення фінансової кризи та ліквідації підприємства. З інституційного погляду до антикризового управління відносять осіб (фізичних та юридичних), компетенцією яких є здійснення антикризових  заходів.

У рамках удосконалення сучасного методичного забезпечення процесу антикризового фінансового управління на основі аналізу теоретико-методичних наукових підходів автором уточнено зміст поняття «антикризове фінансове управління», що дало змогу трактувати його як комплекс постійно діючих, взаємообумовлених і взаємопов’язаних складових управлінського процесу, спрямованих на запобігання, попередження та подолання фінансових криз або усунення їх негативних наслідків для підприємства за допомогою використання всього потенціалу сучасного менеджменту фінансовим підрозділом підприємства. У дисертаційній роботі визначено, що політика антикризового фінансового управління є часткою загальної фінансової стратегії підприємства, а моніторинг кризового стану полягає в розробці системи методів попередньої діагностики фінансової дестабілізації та «включення» механізмів, які забезпечували вихід підприємства на стабільний розвиток.

Теоретичним підґрунтям антикризового фінансового управління підприємством визначено адаптовані до антикризової специфіки висновки, гіпотези та концепції теорії управління, яка включає три основні напрямки: класичний, неокласичний та неоінституційний. Приймаючи рішення в рамках антикризового фінансового управління, як зазначено в роботі, слід використовувати як екзогенний спосіб дослідження, характерний для класичної та неокласичної теорій, так і ендогенний, властивий концепціям неоінституційної теорії. Антикризове фінансове управління підприємством спрямовано на вирішення ряду задач, основною з яких є своєчасне діагностування фінансового стану підприємства та вживання необхідних антикризових фінансових заходів з попередження кризи ( рис.1 ).
Рис. 1. Комплексна система діагностування в антикризовому фінансовому управлінні 
У роботі зроблено висновок, що саме  комплексна система діагностування фінансового стану підприємства  дозволяє уникнути кризи за рахунок здійснення захисних заходів антикризового фінансового управління підприємством, або істотно пом'якшити характер її подальшого протікання. Вживання заходів антикризового фінансового управління по попередженню фінансової кризи на підприємстві є найбільш економічним напрямом його управління.

У другому розділі - «Діагностика фінансової кризи підприємств машинобудування» проаналізовано існуючи методи та моделі діагностики кризових становищ підприємств машинобудування; проведена оцінка фінансового стану підприємств машинобудування; розроблено комплексну оцінку ступеня фінансової кризи та встановлено основні закономірності розвитку кризи; визначено основні недоліки у методичному забезпеченні відбору управлінських рішень відповідно до різного ступеню кризи; обґрунтовано необхідність застосування моделей дискримінантного аналізу з метою оцінки схильності досліджуваної сукупності підприємств до банкрутства.  

У дослідженні визначено, що передумовою проведення діагностики фінансового стану підприємств є результати аналізу, який зроблено за допомогою сучасних методів та моделей прогнозування банкрутства. Аналіз сучасних існуючих моделей та методів діагностики кризи на підприємствах машинобудування України дозволив виявити їх переваги і недоліки щодо визначення спроможності їх адаптації до сучасних економічних умов господарювання. Також проведений порівняльний аналіз факторних моделей для прогнозування банкрутства показав, що висновки по різних моделях можуть бути кардинально протилежними, що пов'язано з тим, що вони націлені на діагностику явищ, які спричиняють різні види криз. 

Разом з тим, виявлено, що жодна з них не може претендувати на використання, як універсальна саме внаслідок «спеціалізації» на якому-небудь одному виді кризи та неможливості розпізнавати інші. Тому доцільним є використання методик експрес-діагностики та фундаментальної діагностики. Також було зроблено аналіз і дано комплексну оцінку діяльності підприємств, яка дозволила визначити вид та ступень кризи та вказати на необхідність практичного застосування системи антикризового фінансового управління.

Апробація запропонованих моделей та методик проводилась на базі фактичних даних 9-ти підприємств машинобудівної галузі (за період 2002-2006рр): ВАТ «КЗБМ»; ВАТ «КМЗ»; ВАТ «Куп’янський Машзавод»; ВАТ «ЗМЗ ім. ЛЕПСЕ»; ВАТ «Трансзв’язок»; ВАТ «Турбоатом»; ЗАТ «Завод Турбокомпресорів»; ВАТ «ХЕМЗ»; ВАТ «Червоний Жовтень». 
З метою узагальнення результатів діагностики фінансового стану підприємства та визначення масштабів кризового стану, було розроблено комплексні оцінки ступеня фінансової кризи, які інтегрують результати діагностики певних кризових факторів середовища його функціонування. Початковим етапом стало проведення аналізу фінансового стану досліджуваних підприємств, що було здійснено за наступними групами показників: показники ліквідності; показники ділової активності; показники фінансової стійкості; показники прибутковості та отримання комплексної оцінки фінансового стану підприємств. 

Для цього автором використано модель інтегральної оцінки, що базується на методі таксономії та дозволяє упорядковувати досліджувані об’єкти, що характеризуються множиною ознак. У роботі за допомогою таксономічного показника рівня розвитку було розраховано та проаналізовано чотири складових оцінки фінансового стану досліджуваних підприємств за п’ять років, які наведено у табл.1.

Таблиця 1

Комплексні оцінки фінансового стану підприємств

	Рік
	
	ВАТ «КЗБМ»
	ВАТ «Куп’янський Машзавод»
	ВАТ «Трансзв’язок»
	ЗАТ «Завод Турбокомпресорів»
	ВАТ «Червоний Жовтень»
	ВАТ «КМЗ»
	ВАТ «ЗМЗ ім. ЛЕПСЕ»
	ВАТ «Турбоатом»
	ВАТ «ХЕМЗ»

	2002
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	0,567
	0,335
	0,475
	0,236
	0,5075
	0,255
	0,324
	1
	0,317
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	2
	5
	4
	9
	3
	8
	6
	1
	7

	2003
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	0,689
	0,588
	0,549
	0,159
	0,604
	0,000
	0,633
	0,635
	0,552

	
	
[image: image4.wmf]n

Rang

2


	1
	5
	7
	8
	4
	9
	3
	2
	6

	2004
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	0,644
	0,204
	0,357
	0,208
	0,552
	0,064
	0,272
	0,354
	0,371
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	1
	8
	4
	7
	2
	9
	6
	5
	3

	2005
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	0,749
	0,097
	0,369
	0,282
	0,631
	0,182
	0,416
	0,352
	0,365
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	1
	9
	4
	7
	2
	8
	3
	6
	5

	2006
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	0,964
	0,313
	0,423
	0,289
	0,744
	0,137
	0,419
	0,471
	0,448
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	7
	5
	8
	2
	9
	6
	3
	4

	
	
[image: image11.wmf]n

I


	0,637
	0,244
	0,394
	0,160
	0,545
	0,047
	0,343
	0,521
	0,337
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	3
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У табл. 1 наведено значення комплексних оцінок стану підприємств за 5 років, ранг кожного підприємства для кожного року та загальна оцінка стану підприємств за весь період
На другому етапі розробленого підходу сформовано комплексну оцінку на прикладі підприємств машинобудування та проаналізовано динаміку зміни фінансового стану підприємств, що наведено на рис. 2. Перевагами використання даної моделі є можливість оцінки рівня розвитку окремих  складових оцінки фінансового стану підприємства у кожному періоді, комплексної оцінки фінансового стану підприємства у кожному періоді та загальної оцінки за весь період. Визначено можливість здійснити аналіз динаміки стану підприємства у розрізі окремих складових, що дало змогу у кожному періоді виявити слабкі місця досліджуваних підприємств та прослідити, як вони вплинуть на загальну оцінку його фінансового стану за весь період. 

Для перевірки прийнятої гіпотези щодо рівня кризи на досліджуваних підприємствах і проведених розрахунків згідно авторської методики було використано Z – коефіцієнт Альтмана. Проведені розрахунки підтвердили зроблені висновки та дали можливість отримати диференційовану шкалу діагностування виду та фази кризи, яку було використано для прогнозування фінансового стану та імовірності банкрутства підприємств. Прогнозування імовірності банкрутства в роботі запропоновано проводити згідно наступних етапів: визначення множини станів підприємства; розрахунок основної матриці перехідних ймовірностей на основі отриманих оцінок станів підприємства за ряд періодів; визначення поточного стану підприємства; розрахунок прогнозованої матриці перехідних ймовірностей 
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й стан; економічна інтерпретація отриманих результатів.

Рис. 2. Комплексні оцінки стану підприємств за 5 років

На підставі проведеного аналізу всієї сукупності підприємств, визначення ступеня глибини кризи та розробки матриці перехідних вірогідностей стало можливо прогнозувати вірогідності переходів з одного до іншого, кожний з яких характеризується різними рівнями кризи. Таким чином, автором розроблено та запропоновано для впровадження систему елементів антикризового фінансового управління на всіх стадіях та при всіх формах фінансової кризи.

У ході дослідження  обґрунтовано необхідність розроблення моделі визначення видів фінансової кризи, що відповідатиме вимогам українського законодавства, стандартам звітності, що використовуються в діяльності підприємства, галузевим особливостям виробництва та враховуватиме основні складові фінансового стану підприємств машинобудування. Розробка відповідного комплексного інтегрального показника дала змогу впровадити ефективне антикризове фінансове управління за рахунок своєчасного виявлення негативних тенденцій в діяльності підприємства та проведення, відповідних до виявленої проблеми, антикризових фінансових заходів, спрямованих на відновлення нормального розвитку підприємства.

У третьому розділі – «Удосконалення системи антикризового фінансового управління підприємств машинобудування» автором розроблено та запропоновано інтегрований методичний підхід щодо визначення виду та ступеня фінансової кризи; удосконалено концепцію антикризового фінансового управління підприємством з урахуванням тактичних та стратегічних цілей, що сприяє генерації адекватного управлінського рішення; удосконалено функціональну модель діагностики ймовірності банкрутства в залежності від виду фінансової кризи. 

У роботі доведено, що в процесі розробки комплексного інтегрального показника фінансового стану досліджених підприємств за основу доцільно прийняти розроблену в дисертації методику комплексної діагностики фінансового стану підприємства, яка дозволяє відбити унікальні закономірності розвитку конкретного підприємства з урахуванням його внутрішніх властивостей. Практична реалізація запропонованого підходу дозволила встановити, що дослідження впливу показників діяльності 
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го підприємства  на комплексну інтегральну оцінку фінансового стану та визначення виду кризи здійснювались за алгоритмом, який положено в основу інтегрованої моделі визначення виду та ступеня фінансової кризи, що наведено на рис.3. Автором обґрунтовано необхідність застосування  розробленої інтегрованої моделі за наступними етапами:
Етап 1. Проаналізовано динаміку розрахованих інтегральних показників діяльності підприємства за чотирма напрямками: ліквідність (
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), ділова активність (
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), фінансова стійкість (
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), прибутковість (
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). Визначено найбільш проблемні напрямки діяльності підприємства. 

Етап 2. Проведено аналіз комплексного інтегрального показника фінансового стану підприємства 
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 Визначено стан фінансово-господарської діяльності та видів фінансової кризи на підприємстві. 

Етап 3. Розраховано та проаналізовано коефіцієнти парної кореляції між комплексним інтегральним показником фінансового стану підприємства 
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 та множиною показників 
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. Визначено підмножину показників, що здійснюють найбільш значущий вплив на результуючий фактор, з урахуванням виду кризи на підприємстві.

Етап 4. Побудовано кореляційно-регресійну модель залежності 
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 від найбільш впливових показників з множини 
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Автором доведено, що основні складові фінансового стану підприємства - ліквідність, прибутковість, ділова активність, фінансова стійкість - повинні концентруватися на структурних елементах експрес-аналізу фінансового стану підприємства. Показники, які характеризують основні складові фінансового стану підприємства, відображають наявність, розміщення та використання його фінансових ресурсів; ступінь захищеності інтересів кредиторів і інвесторів, які співпрацюють з даним підприємством; дозволяють визначити фінансову ефективність діяльності підприємства та виявити резерви для її підвищення.

Рис. 3 Інтегрована модель визначення виду фінансової кризи

Практичне застосування запропонованої моделі полягає в тому, що розраховані значення комплексного показника фінансового стану підприємства дозволили визначити найбільш проблемні напрямки його діяльності, зробити висновки про наявність певного виду кризи в його діяльності. Для більш детального аналізу у дослідженні було виділено чотири проблемні напрямки для кожного підприємства. Результати проведеного аналізу за досліджуваними підприємствами зведено у табл. 2
Таблиця 2

Визначення виду кризи на досліджуваних підприємствах

	№
	Назва підприємства
	Визначення виду кризи на підприємстві

	
	
	Криза ліквідності
	Криза ділової активності
	Криза фінансової стійкості
	Криза прибутковості

	1. 
	ВАТ «КЗБМ»
	+
	+
	+
	-

	2. 
	ВАТ «Куп’янський Машзавод»
	+
	-
	+
	+

	3. 
	ВАТ «Трансзв’язок»
	+
	+
	-
	+

	4. 
	ЗАТ «Завод Турбокомпресорів» 
	+
	+
	-
	+

	5. 
	ВАТ «Червоний Жовтень»
	+
	-
	+
	+

	6. 
	ВАТ «КМЗ»
	+
	-
	+
	+

	7. 
	ВАТ «ЗМЗ ім. Лепсе»
	+
	+
	-
	+

	8. 
	ВАТ «Турбоатом»
	-
	+
	+
	+

	9. 
	ВАТ «ХЕМЗ»
	+
	-
	+
	+


За результатами проведеного аналізу у діяльності досліджуваних підприємств виявлена тенденція щодо наявності того або іншого виду фінансової кризи, але, не зважаючи на це, неможливо констатувати той факт, що підприємство знаходиться у кризовому або передкризовому стані. Наприклад, наявність кризи ліквідності істотно не впливає на загальне функціонування підприємства. Встановлено, що важливим чинником стабільного функціонування підприємства є вибір виду управління, відповідно до стану, у якому воно знаходиться. Розробка матриці вибору виду управління в залежності від ступеня та виду кризи дала автору змогу визначити, що при наявності різних видів фінансової кризи відповідно до різного ступеня слід впроваджувати традиційне, антикризове, або антикризове фінансове управління на підприємстві. Фінансові аналітики підприємства зазвичай стикаються зі складністю своєчасного та об’єктивного визначення стану виробничо-господарської діяльності підприємства, а також щодо застосовування необхідних методів управління. 

З метою виділення особливостей процесів формування та причин виникнення криз конкретного типу у виробничо-господарській діяльності суб’єкта господарювання у роботі обґрунтовано доведено необхідність проведення кластерного аналізу досліджуваних підприємств окремо за показниками кожної групи – ліквідності, ділової активності, фінансової стійкості, прибутковості. Після проведеної класифікації було отримано групи підприємств, що характеризуються наявністю кризи за кожною групою показників (табл.3). Таким чином, проведений кластерний аналіз підприємств за групами показників дозволив згрупувати підприємства за станом показників, які було застосовано для визначення ступеня кризи (С – легкий, В – середній, D - високий).
Таблиця 3 

Результати застосування кластерного аналізу підприємств за видами кризи

	№
	Назва підприємства
	Кластер, до якого входить підприємство за видами кризи

	
	
	Криза ліквідності
	Криза ділової активності
	Криза фінансової стійкості
	Криза прибутковості

	1
	ВАТ «КЗБМ»
	В
	С
	D
	В

	2
	ВАТ «Куп’янський Машзавод»
	С
	С
	В
	D

	3
	ВАТ «Трансзв’язок»
	С
	D
	В
	С

	4
	ЗАТ «Завод Турбокомпресорів» 
	D
	В
	D
	С

	5
	ВАТ «Червоний Жовтень»
	С
	С
	D
	В

	6
	ВАТ «КМЗ»
	С
	В
	С
	D

	7
	ВАТ «ЗМЗ ім. Лепсе»
	С
	D
	С
	С

	8
	ВАТ «Турбоатом»
	В
	D
	С
	С

	9
	ВАТ «ХЕМЗ»
	С
	С
	D
	В


На підставі проведеного аналізу автором розроблено конкретні заходи та рекомендації для груп підприємств, які потрапили у той чи інший кластер, який характеризується певним видом кризи, та впровадити конкретні управлінські рішення щодо виходу підприємств з кризового стану. Наведені результати розрахунків є основою для проведення подальшого дослідження, а саме для побудови моделі управлінських рішень за видами кризи (табл.4).

Таблиця 4 

Моделі управлінських рішень за видами кризи

	Вид кризи
	Модель управлінського рішення
	Примітка

	Криза ліквідності
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	де х1- коефіцієнт абсолютної ліквідності;

х8–коефіцієнт маневреності грошових коштів;

х9–частка обігових коштів у активах;

х10–частка запасів в оборотних активах;

х11–частка власних оборотних коштів у покритті запасів.
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	Криза ділової активності
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	x13-оборотність дебіторської заборгованості;

x14-оборотність кредиторської 

	Продовження табл. 4.
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	заборгованості;

x15-середній період погашення дебіторської заборгованості;

x16-середній період погашення кредиторської заборгованості;

x17- оборотність активів;

x18-оборотність постійних активів;

x19 - оборотність чистих активів;

x20-оборотність ТМЦ
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	Криза фінансової стійкості
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	x31-відношення заборгованості до капіталізації;

x33-коефіцієнт концентрації власного капіталу;

x35-коефіцієнт довгострокового залучення капіталу;

x38-коефіцієнт структури залученого капіталу.
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	Криза прибутковості
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	x43-рентабельність оборотного капіталу;

x44-рентабельність власного капіталу;

x45-показник зміни валових продаж;

x46 - показник валового доходу.
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Визначено, що кожному класу підприємств відповідає конкретна побудована у роботі функція, яка описує модель. Об'єкт, який слід класифікувати, відноситься до класу з найбільшим значенням. 

Отримані в ході дослідження моделі управлінських рішень за кожним типом кризи дозволять проводити аналіз підприємств з досліджуваної вибірки в майбутніх періодах, а також прогнозувати стан підприємств за кожним напрямком аналізу, виходячи з прогнозних значень множини показників. У ході дослідження автором доведено, що отримані класифікаційні функції можливо використовувати для оцінки наявності кризи ліквідності, ділової активності, фінансової стійкості чи прибутковості для підприємств, що не ввійшли до досліджуваної вибірки, але потребують аналізу фінансово-господарського стану.
Висновки

У загальному вигляді одержані результати дисертаційного дослідження в сукупності вирішили важливі науково-практичні завдання, а саме: розроблення теоретичних, методичних підходів та практичних засад щодо антикризового фінансового управління підприємствами машинобудівної галузі в умовах складного та несприятливого зовнішнього середовища. Розроблено інтегровану модель визначення видів фінансової кризи та модель управлінського рішення віднесення підприємств до конкретної групи, відповідно до виявленого виду кризи. На підставі отриманих у дослідженні результатів зроблено такі висновки:

1. Проаналізовано визначення, які представлені у сучасній науковій літературі, згідно з вітчизняними та іноземними вченими-економістами, щодо антикризового фінансового управління. На підставі проведеного аналізу літературних джерел, автором доведено необхідність корегування наявних понять. Антикризове фінансове управління підприємством являє собою комплекс постійно діючих, взаємообумовлених та взаємопов’язаних складових управлінського процесу, спрямованих на запобігання, попередження та подолання фінансових криз або усунення їх негативних наслідків для підприємства за допомогою використання існуючого потенціалу менеджменту. Проведене автором дослідження дало змогу зробити висновки про те, що антикризове фінансове управління повинно бути невід’ємною складовою управління сучасним підприємством і являти собою систему заходів, спрямованих не тільки на вихід підприємства з фінансової кризи, але й на запобігання її настання. 

2. Таким чином, проведене дослідження процесу визначення фінансової кризи як об’єкту впливу на функціонування антикризового фінансового управління підприємством дозволило автору визначити її найбільш важливі характеристики: це процес, який протікає протягом якогось періоду часу, та має початок і кінець; економічний процес, що відображає не тільки закономірності настання, але й можливості виходу з фінансової кризи; може виникати протягом всіх стадій життєвого циклу підприємства (життєвий цикл підприємства складається з фаз спаду і підйому, що чергуються, між якими розташовуються кризові «ями»); носить циклічний характер; основною формою прояву є порушення фінансової стійкості підприємства; може призводити до руйнування підприємства (становить найбільшу загрозу функціонуванню підприємства) або виникнення нової кризи; може призводити до оновлення фінансової системи, фінансового оздоровлення підприємства. Якщо розуміти фінансову кризу таким чином, можна констатувати ту обставину, що небезпека кризи існує завжди та її необхідно передбачати та прогнозувати за рахунок впровадження на підприємстві постійно діючого антикризового фінансового управління.
3. Доведено, що одночасно відреагувати на появу сигналів фінансової кризи та використати механізми захисту від неї можливо, якщо процес антикризового фінансового управління передбачатиме постійну діагностику фінансового стану підприємства. Таким чином, діагностика є важливою складовою антикризового фінансового управління підприємством і повинна здійснюватися до появи певних ознак фінансової кризи, що надають можливість обґрунтувати заходи, необхідні для недопущення виникнення фінансової кризи або подолання вже існуючої; оцінити масштаб та ступень кризи; оцінити можливості підприємства щодо встановлення фінансової стійкості та прогнозування його подальшого розвитку.

4. Розроблені комплексні аналітичні оцінки масштабів кризового фінансового розвитку підприємства інтегрують результати діагностики всіх кризових факторів фінансового середовища його функціонування. Проведення такої оцінки дозволяє: чітко ідентифікувати основні особливості кризового фінансового стану підприємства в розрізі окремих домінантних сфер; виявити всі проблемні зони у фінансовому розвитку підприємства та системі управління його фінансовою діяльністю; об'єктивно оцінити здатність підприємства до нейтралізації фінансової кризи за рахунок внутрішніх можливостей.

5. Запропонована методика прогнозування ймовірності банкрутства підприємства в майбутньому періоді суттєво залежить від його стану на певний момент часу. Перевагами даного методу є швидкість отримання результатів прогнозу, врахування галузевої специфіки діяльності підприємства, оцінка ймовірності не тільки банкрутства, але й стану тимчасової неплатоспроможності й платоспроможності. Методика прогнозування ймовірності банкрутства складається з таких етапів: визначення множини станів підприємства; розрахунок основної матриці перехідних ймовірностей на основі отриманих оцінок станів підприємства за ряд періодів; визначення поточного фінансового стану підприємства; розрахунок прогнозованої матриці перехідних ймовірностей; економічна інтерпретація отриманих результатів.

6. Проведений автором аналіз існуючих методів і моделей діагностики кризового стану підприємств дав змогу констатувати факт, що відмінності в зовнішніх чинниках вітчизняних і зарубіжних підприємств, які впливають на їх функціонування, а отже, на фінансові показники, використані іноземними фахівцями при розробці моделей вірогідності настання банкрутства підприємства, спотворюють імовірнісні оцінки у вітчизняних умовах. При значних перевагах даних моделей слід зазначити, що розроблені моделі прогнозування банкрутства побудовані на основі вивчення поведінки підприємств в умовах західного розвитку економіки, що не відповідає умовам економічного розвитку України. Побудова багатофакторних моделей для української економіки досі залишається проблемною, по-перше, через необ’єктивні дані стосовно статистики банкрутств; по-друге, через відсутність обліку багатьох факторів, що впливають на фінансову стійкість підприємств; по-третє, із-за нестабільності і недосконалості нормативної-законодавчої бази банкрутства українських підприємств. 

7. Розроблено інтегровану модель визначення видів фінансової кризи за допомогою багатофакторного кореляційно-регресійного аналізу відображає вплив кожного виду кризи на інтегральну оцінку фінансового стану підприємства, що підтверджує необхідність впровадження заходів антикризового фінансового управління в залежності від виявленого виду кризи. 

8. Для ідентифікації та розпізнавання підприємств відносно наявності певного виду фінансової кризи використовувались методи в рамках теорії розпізнавання образів, які будуються на основі кластерного та дискримінантного аналізу, що дозволило поділити сукупність підприємств на окремі групи, відповідно виявленому виду кризи, а також розробити управлінські заходи щодо усунення негативних тенденцій. 
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АНОТАЦІЯ

Прохорова Ю.В. Антикризове фінансове управління підприємством. - Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Європейський університет, Київ, 2008.

Дисертацію присвячено комплексу питань, пов’язаних з узагальненням та подальшим розвитком теоретико-методичних підходів, а також розробленням практичних рекомендацій щодо антикризового фінансового управління підприємством в умовах сучасної економіки.

В роботі визначено сутність поняття «антикризове фінансове управляння», узагальнено існуючи підходи стосовно формування наукової концепції антикризового фінансового управління. Зроблено аналіз існуючих методів і моделей прогнозування банкрутства, обґрунтовано необхідність проведення діагностики наявності фінансової кризи на підприємствах машинобудування, розроблено інтегровану модель визначення виду (криза ліквідності, фінансової стійкості, ділової активності, прибутковості) та ступеня фінансової кризи. Запропоновано методичний підхід ідентифікації та розпізнавання фінансово-господарського стану підприємств щодо наявності певного виду фінансової кризи; удосконалено комплексну систему діагностування в антикризовому фінансовому управлінні на основі ії кількісної та якісної складової; проведено дослідження щодо удосконалення методичного підходу процесу розробки концепції антикризового фінансового управління. 

Основні результати дослідження були застосовані у практичній діяльності підприємств машинобудування.
Ключові слова: фінансова криза, антикризове фінансове управління, діагностика, ступень фінансової кризи, вид фінансової кризи, концепція антикризового фінансового управління, матриця перехідних вірогідностей.

АННОТАЦИЯ
Прохорова Ю.В. Антикризисное финансовое управление предприятием. - Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Европейский университет, Киев, 2008.

Диссертация посвящена комплексу вопросов, связанных с обобщением и дальнейшим развитием теоретико-методических подходов, а также с разработкой практических рекомендаций относительно антикризисного финансового управления предприятием в современных экономических условиях.

В работе обосновано необходимость проведения исследований проблем антикризисного финансового управления на отечественных предприятиях. Предложен морфологический декомпозиционный подход к трактовке и уточнению сущности понятия «антикризисное финансовое управление», обобщены современные научные подходы касательно формирования концепции антикризисного финансового управления. 

На основании результатов проведенного анализа финансового состояния исследуемых предприятий установлено, что им присущ достаточно высокий уровень реагирования на развитие кризисных симптомов во внешней и внутренней среде. Доказана целесообразность применения комплексной системы своевременного диагностирования финансового состояния и использование необходимых антикризисных мероприятий, направленных на предупреждение, раннее реагирование и выявление кризиса. Автором обосновано, что элементы системы антикризисного финансового управления целесообразно внедрять как на предприятиях стабильно функционирующих, так и на предприятиях, которые столкнулись в своем развитии с финансовым кризисом.

В работе определено, что предпосылкой проведения диагностики финансового состояния предприятий являются результаты анализа, который выполнен с помощью современных методов и моделей прогнозирования банкротства. Доказано, что не существует универсального подхода, использование которого дало возможность с высокой долей вероятности констатировать степень и вид финансового кризиса.

Разработана интегрированная модель определения вида (кризис ликвидности, финансовой устойчивости, деловой активности и прибыльности) и степени финансового кризиса, которая основана на доли влияния каждого показателя на интегральною оценку финансового состояния предприятия. Это является объективной предпосылкой для разработки и внедрения комплекса мероприятий антикризисного финансового управления в зависимости от особенностей выявленного вида кризиса.

Предложен методический подход, в основу которого положена идентификация и распознавание определенного вида кризиса в финансово-хозяйственной деятельности предприятия с использованием кластерного и дискриминантного анализа, что позволило разработать эффективные рекомендации, направленные на выявление определенного вида финансового кризиса.

Усовершенствован методических подход относительно процесса разработки концепции антикризисного финансового управления, которая включает в себя определенный набор последовательных действий, направленных на исследование, выявление, нейтрализацию причин возникновения финансового кризиса, и основывается на адекватной системе контроля, информационного обеспечения, альтернативности выбора вариантов выхода предприятия из кризиса.

Основные результаты диссертационного исследования были применены в практической деятельности машиностроительных предприятий.

Ключевые слова: финансовый кризис, антикризисное финансовое управление, диагностика, степень финансового кризиса, вид финансового кризиса, концепция антикризисного финансового управления, матрица переходных вероятностей.
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This thesis deals with investigation of theoretical regulations and practical methods of anti-crisis financial management  in terms of market economy. A lot of scientists research works were summarired to make the main point of anti-crisis financial management also was specified the term «anti-crisis financial management» and was worked out method of approaches for forming scientific conception. It should be noted that anti-crisis financial management is an undersystem of financial management. There was done morphological decomposition to discover the main point of the term «anti-crisis financial management». To reveal financial crisis at machine building enterprises there was made financial diagnosis. Thy system of anti-crisis financial management was improved thanks to integrated model. Also there was improved conception and was proposed functional diagnosis layout of bankruptcy probability according to different kinds of financial crisis. 

Key words: financial crisis, anti-crisis financial management, diagnosis, level of financial crisis, kind of financial crisis, conception of anticrisis financial management, matrix of transitive probabilities.
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