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М. Ю. Барна 

Загальна характеристика роботи

Актуальність проблеми. Торгівля автомобілями є одним із найбільш динамічних секторів торгівлі останнього десятиліття в Україні. Негативний вплив фінансово-економічної кризи зумовив суттєве падіння показників розвитку торгівлі автомобілями: протягом 2009-2010 років скоротилася кіль​кість підприємств, що працюють у даній сфері (на 40%), значно збільшилася кількість збиткових підприємств торгівлі (до 54%), зменшився обсяг їх товаро​обороту (на 57%), внаслідок чого Україна втратила позиції у загально​європейському рейтингу обсягів авторинку, перемістившись із 7-го (2008 р.) на 15-те (2010 р.) місце. 
Одним із домінуючих факторів подолання кризових тенденцій та переходу до стійкого розвитку економіки України є забезпечення фінансово-економічної результативності та зростання прибутковості функціонування підприємств торгівлі автомобілями. В умовах здорожчання фінансових ресурсів саме прибуток повинен стати основним джерелом фінансування господарської діяльності та розвитку торговельних підприємств.

В умовах нестабільності розвитку економіки країни окремі теоретичні положення та методичний інструментарій управління прибутком торговельних підприємств потребують конкретизації та розвитку. Це стосується уточнення понятійно-категоріального апарату, застосування стратегічного підходу до управління прибутком торговельних підприємств з урахуванням специфіки їх діяльності, вдосконалення методичного інструментарію розподілу прибутку підприємств за критерієм зростання їх ринкової вартості.
Теоретичні та практичні аспекти даної проблеми знайшли своє відобра​ження у працях вітчизняних та зарубіжних вчених-економістів. Проблеми стратегічного управління, формування і використання прибутку підприємства, забезпечення його прибуткової діяльності досліджували А. Бабо, І. Бланк, О. Гончар, Г.  Крамаренко, О. Орлов, А. Поддєрьогін, С. Покропивний, Й. Шумпетер, А. Шеремет. Проблеми оцінки та управління прибутком торговельних підприємств із різним ступенем глибини розглядали Л. Балабанова, С. Баранцева, В. Блонська, Р. Валевич, Л. Донець, Л. Лігоненко, А. Мазаракі, Б. Мізюк, Н. Міценко, Л. Омелянович, А. Садєков, Н. Ушакова, О. Хістєва, В. Худа, М. Чорна  та ін. 
Недостатня наукова розробленість питань ефективного управління прибутком торговельних підприємств, а також їх практична значущість для вітчизняних підприємств зумовили вибір теми дисертаційної роботи. 

Зв'язок з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана відповідно до плану науково-дослідницьких робіт Львівської комерційної академії та пов’язана з темами «Стратегія управління економічним потенціалом на підприємствах торгівлі» (номер державної реєстрації 0110U006832, особисто автором досліджено вплив факторів зовнішнього середовища на формування економічного потенціалу підприємств торгівлі, розроблено рекомендації щодо оптимізації потенціалу в довгостроковій перспективі); «Управління розвитком підприємств торгівлі в посттранформаційних умовах» (номер державної реєстрації 0110U006833, особисто автором досліджено основні фактори та проведено аналіз капіталізації прибутку торговельних підприємств, розроблено рекомендації щодо формування їх ефективної дивідендної політики); «Механізм формування і використання прибутку підприємств торгівлі в умовах ринкових відносин» (номер державної реєстрації 0112U000653, особисто автором обґрунтовано методику управління прибутком, орієнтовану на збільшення ринкової вартості торговельного підприємства).

Мета і завдання дослідження. Метою дослідження є обґрунтування теоретико-методичних положень та розробка науково-практичних рекомен​дацій щодо формування механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями.
Для досягнення поставленої мети було сформульовано і вирішено наступні наукові завдання, що визначили логіку та структуру дисертаційної роботи:

· дослідити сутність, структуру та специфіку існуючого механізму управління прибутком торговельних підприємств в сучасних умовах господарювання; 

· обґрунтувати методичний підхід до аналізу прибутку торговельних підприємств та апробувати його на вибірці підприємств торгівлі автомобілями; 

· визначити основні фактори формування механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями та провести оцінку капіталізації їх прибутку;

· розробити вартісно-орієнтований підхід до стратегічного управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями;

· запропонувати напрямки підвищення ефективності дивідендної політики торговельних підприємств;

· розробити методичний інструментарій обґрунтування вибору стратегічного підходу до управління прибутком торговельного підприємства. 

Об’єктом дослідження є процес управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями.

Предметом дослідження є науково-методичні та практичні підходи до формування механізму управління прибутком підприємств у сфері торгівлі автомобілями.

Методи дослідження. Теоретичним підґрунтям дисертаційного дослід​ження стали наукові праці вітчизняних та зарубіжних вчених. Дослідження базувалось на використанні системного підходу до вивчення економічних явищ, зокрема, на фундаментальних положеннях економічної теорії,  мето​дології економічного аналізу, прийняття рішень. У процесі роботи над дисертацією використовувалася сукупність як загальнонаукових, так і спеціальних методів пізнання: логічного узагальнення, аналізу, порівняння та синтезу (для визначення сутності, змісту, еволюції теоретичних підходів до управління прибутком торговельного підприємства); структурного, факторного, кореляційного, аналізу, метод декомпозиції (для виявлення тенденцій та зовнішніх факторів функціонування підприємств торгівлі автомобілями; комплексної оцінки формування і використання прибутку та аналізу факторів капіталізації прибутку підприємств торгівлі автомобілями); стратегічного і структурно-функціонального аналізу (для вироблення підходу до вартісно-орієнтованого управління прибутком торговельних підприємств); економіко-математичного моделювання, прогнозування (для розробки оптимізаційної моделі прийняття рішення про необхідність виплати та оптимальний розмір дивідендів; формування регресійних моделей залежності факторів формування та використання прибутку підприємств торгівлі автомобілями); графічні та матричні методи (для наочного подання низки теоретичних, аналітичних та рекомендаційних положень). 
Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативні акти України; офіційна інформація Державної статистичної служби України; дані фінансової звітності підприємств торгівлі автомобілями; дані мережі Internet; монографічні та періодичні видання; результати обстеження вибіркової сукупності підприємств; власні аналітичні розрахунки автора. Обробка даних здійснювалась за допомогою сучасних інформаційних технологій.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в обґрунтуванні та поглибленні теоретичних засад та розробленні наукових положень та реко​мендацій щодо формування механізму управління прибутком торговельних підприємств. У процесі дослідження отримані такі найбільш суттєві результати:

вперше:

· розроблено та науково обґрунтовано математично-аналітичний апарат оцінювання ефективності управління прибутком торговельного підприємства на основі використання тривимірної матриці «економічна додана вартість підприємства – прибутковість капіталу – прибуток», застосування якого дозволяє обґрунтувати вибір стратегічного підходу до вартісно-орієнтованого управління прибутком підприємства; 

удосконалено:

· методичний підхід до формування ефективної дивідендної політики підприємства на основі положень теорії фінансової поведінки та теорії задоволення вподобань інвесторів, який поряд із традиційними блоками (вивчення інвестиційних можливостей та потреб підприємства; вивчення достатності фінансових ресурсів для реалізації рішення щодо виплати дивідендів) передбачає оцінювання можливості залучення додаткових інвестиційних ресурсів за допомогою виплати дивідендів;

· вартісно-орієнтований підхід до управління прибутком торговельного підприємства, що дозволяє конкретизувати цілі основних стейкхолдерів (акціонерів, топ-менеджменту, персоналу) підприємства та встановити ступінь їх досягнення на основі налагодження ефективної взаємодії механізму дивідендної політики торговельного підприємства, політики капіталізації прибутку та політики мотивації персоналу шляхом участі у прибутках; 

· модель оцінювання впливу факторів капіталізації прибутку на зміну стійкості економічного зростання торговельних підприємств (на засадах індексної мультиплікації) за рахунок покращення дивідендної політики підприємства, рентабельності продажу, забезпеченості власними оборотними коштами та їх оборотності, наявності короткострокових зобов’язань та власного капіталу;
отримали подальший розвиток:

· організаційно-економічні підходи до формування механізму управління прибутком торговельного підприємства на основі конкретизації функцій, форм, методів, інструментів управління прибутком. Реалізація запропонованого механізму дозволить досягнути тактичної (забезпечення прийнятного рівня рентабельності діяльності) та стратегічної (зростання вартості підприємства) цілей торговельного підприємства; 

· методична послідовність проведення аналізу прибутку торговельних підприємств, що, на відміну від існуючих, спрямований на оцінювання можливості капіталізації прибутку торговельних підприємств та передбачає реалізацію таких етапів: оцінювання динаміки прибутку та рентабельності підприємств; дослідження капіталізації підприємств за рахунок зростання їх прибутковості; детермінацію факторів впливу на капіталізацію прибутку. 
Практичне значення отриманих результатів. Пропозиції та рекомендації, розроблені в дисертаційній роботі, дозволяють торговельним підприємствам приймати обґрунтовані рішення щодо забезпечення ефективного управління прибутком. Практичне значення мають : 1) методичні підходи до оцінювання ефективності управління прибутком, реалізація яких дозволяє обґрунтувати та правильно обрати стратегію і визначити тактичні завдання щодо формування механізму управління прибутком підприємства торгівлі автомобілями; 2) методичні рекомендації щодо підвищення ефективності дивідендної політики підприємств; 3) методика оцінювання впливу окремих факторів на капіталізацію прибутку підприємства; 4) прогнозні моделі взаємозалежності факторів формування та використання прибутку підприємств торгівлі автомобілями. 

Розроблені методичні рекомендації з формування механізму управління прибутком набули практичного втілення в діяльність підприємств торгівлі ТОВ «Галич-Авто-Альянс» (довідка про впровадження №1/14 від 27.01.2012 р.), ПрАТ «АВТОКАПІТАЛ»  (довідка про впровадження №41/1 від 20.01.2012 р.), ПАТ «Вінниччина-АВТО» (довідка про впровадження №201 від 05.12.2011 р.). Окремі положення дисертаційного дослідження використані Головним управ​лінням економіки та промислової політики Львівської облдержадміністрації при розробці Програми соціально-економічного та культурного розвитку Львівської області на 2012 рік (довідка про впровадження №1/1075 від 11.04.2012 р.).  
Матеріали дослідження використовуються в навчальному процесі Львівської комерційної академії при викладанні дисциплін «Потенціал та розвиток підприємства», «Управління потенціалом підприємства», «Економіка і планування в підприємствах галузі», а також під час виконання курсових, дипломних робіт (довідка №139/01-1.08 від 17.02.2012 р.).    

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є результатом самостійного наукового дослідження. Теоретичні обґрунтування, практичні розробки, висновки та рекомендації, що містяться в роботі, одержані автором самостійно на основі аналізу та узагальнення теоретичного і практичного матеріалу. З наукових праць, опублікованих у співавторстві, у дисертаційному дослідженні використані лише ті ідеї та положення, що є результатом особистого дослідження. 

Апробація результатів дисертації. Основні ідеї, положення та результати дослідження обговорювались на 14 науково-практичних конференціях, в т.ч. на 6 міжнародних: «Важелі та механізми формування сталого розвитку економіки в умовах світової глобалізації» (м. Тернопіль, 2010 р.), «Економіка і управління в умовах глобалізації» (м. Донецьк, 2010 р.), «Фінансово-кредитний механізм в соціально-економічному розвитку країни» (м. Макіївка, 2011 р.), «Механізми реалізації стратегії розвитку національної економіки» (м. Тернопіль, 2011 р.), «Проблемы сферы товарного обращения в кризисной и посткризисной экономике» (м. Новосибірськ, 2011 р.), «Інтеграційні економіко-правові напрями розвитку України та країн близького зарубіжжя» (м. Львів, 2012 р.); на 8 всеукраїнських: «Перспективні напрями реформування фінансової системи України» (м. Львів, 2008 р.), «Соціально-економічні наслідки та стратегія реформування економіки України» (м. Львів, 2008 р.), «Проблеми і перспективи розвитку підприємництва» (м. Харків, 2009 р.), «Економічний і соціальний розвиток України в XXI столітті: національна ідентичність та тенденції глобалізації» (м. Тернопіль, 2010 р.), «Актуальні проблеми соціально-економічного розвитку ринкової економіки України» (м. Львів, 2010 р.), «Проблеми післякризової економічної політики в Україні» (м. Львів, 2011 р.), «Проблеми та перспективи розвитку економіки і підприємництва та комп’ютерних технологій в Україні» (м. Львів, 2011 р.), «Проблеми забезпечення стабільного розвитку національних банківських систем: теорія, практика та світовий досвід» (м. Львів, 2012 р.) 
Публікації. За результатами дослідження опубліковано 22 наукові праці загальним обсягом 6,49 др. арк., серед яких 19 – одноосібних. У тому числі 8 одноосібних статей обсягом 3,76 др. арк. опубліковані у наукових фахових виданнях. 14 публікацій обсягом 2,73 др. арк. (з них 2,48 др. арк. належать особисто автору) – в інших виданнях. 

Обсяг і структура роботи. Дисертація складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел і додатків. Основний текст дисертації викладено на 158 сторінках. Робота містить 25 таблиць на 31 сторінці, 31 рисунок на 31 сторінці, 10 додатків на 35 сторінках, список використаних джерел – 216 найменувань на 23 сторінках. 

Основний зміст дисертації
У вступі обґрунтовано актуальність теми дослідження, сформульовано його мету і завдання,  розкрито об'єкт, предмет і методи дослідження,  визначена наукова новизна та практичне значення роботи; наведено результати апробації дисертації та кількість публікацій; окреслено структуру роботи.

У першому розділі дисертаційної роботи «Теоретико-методичні засади управління прибутком торговельних підприємств» на основі наукових досліджень класичної та сучасної літератури уточнено економічну сутність та значення прибутку у функціонуванні підприємств; розкрито концептуальні положення управління прибутком торговельних підприємств; обґрунтовано методологічні засади побудови та структуру організаційно-економічного механізму управління прибутком торговельних підприємств.

На основі вивчення теоретичних підходів до визначення економічного змісту прибутку підприємства встановлено, що в економічних дослідженнях превалює трактування прибутку як кількісної категорії. Однак, сучасні наукові дослідження доводять необхідність врахування якісних властивостей прибутку, що полягають в його здатності забезпечувати подальший розвиток підприємства. З огляду на це, прибуток торговельного підприємства трактується в роботі не лише як фінансовий результат господарської діяльності підприємства, а й як джерело зростання його ринкової вартості та стимул до подальшого розвитку шляхом реінвестування та капіталізації.  

У роботі доведено, що максимізація або оптимізація абсолютної величини чистого прибутку підприємства та забезпечення стабільності його формування може розглядатися як мета управління прибутком лише у короткотерміновому періоді. Це пов’язано з тим, що прибуток – це фінансовий показник, що залежить від облікової політики підприємства, визначається за результатами конкретних періодів, і, що найважливіше, – не враховує ефекту від реалізації стратегічних управлінських рішень, що очікуються в довготривалій перспективі та визначають успішність підприємства. З огляду на зазначене, особливістю методологічного підходу, якого дотримується автор при дослідженні засад управління прибутком торговельного підприємства, є конкретизація його цільової функції, а саме: управління прибутком повинно здійснюватись не з метою простого збільшення його суми, а з метою зростання капіталізації прибутку і підприємства загалом. Тому в якості критерію ефективності ведення господарської діяльності підприємства у довготривалому періоді слід, поряд із прибутком, розглядати вартість підприємства та його капіталізацію.

Оскільки орієнтація на максимізацію вартості докорінно змінює вектор управління на всіх етапах формування та реалізації фінансової стратегії підприємства, то управління прибутком торговельного підприємства слід розглядати як безперервний процес прийняття та виконання управлінських рішень у частині формування, розподілу та використання прибутку, що призводить до зростання вартості підприємства. Практична реалізація такого концептуального підходу можлива через формування у торговельних підприємствах механізму управління прибутком, що характеризується складністю структури, зумовленої значною кількістю різноманітних елементів та складними взаємозв’язками між ними;  динамічністю, що проявляється у постійних змінах стану елементів залежно від зміни умов зовнішнього середовища, цілей підприємства, спонукальних мотивів його діяльності. 

Необхідність формування механізму управління прибутком, орієнтованого на зростання вартості підприємства, зумовлює доцільність виокремлення факторів вартості. Під час їх дослідження автором детерміновано низку факторів, що є найвагомішими для торговельного підприємства, та  визначе​но їх взаємну підпорядкованість шляхом поділу за трьома рівнями управління: 1) загальний (прибуток разом із показником інвестованого капіталу слугують основою  для розрахунку рентабельності інвестицій); 2) специфічний (на рівні підприєм​ства оцінюється клієнтська база, ефективність логістики, розподіл постій​них витрат, управління торговими площами, операційний дохід); 3)опера​​тивний (проводиться точна деталізація з метою узгодження вартості із конкретними рішеннями, які є в компетенції менеджерів середньої та низо​вої ланки). Це дозволяє встановити взаємозв’язок між фінансовими показниками, оцінити їхні динамічні зміни та вплив на вартість підприємства.

Механізм управління прибутком підприємства торгівлі автомобілями розглядається як система функцій, методів, інструментів, важелів, пов’язаних з формуванням, розподілом та використанням прибутку, що здійснюються з метою досягнення тактичних та стратегічних цілей торговельного підприємства (рис. 1). 
При формуванні механізму управління прибутком торговельного під​приємства розглянуто особливості кругообігу прибутку у процесі господарської діяльності підприємства, що дозволило конкретизувати сукупність функцій, властивих кожному етапу кругообігу прибутку – формуванню, розподілу, використанню – впродовж звітного періоду діяльності підприємства. Встанов​лено, що на етапі формування прибуток виконує функцію оцінювання результативності та ефективності господарської діяльності підприємства; на етапі розподілу прибутку властиві функції перерозподілу між суспільними групами та стимулювання груп стейкхолдерів торговельного підприємства; на етапі використання функції прибутку полягають в оцінюванні величини реінвестованого та нерозподіленого прибутку підприємства, а також оптимізації управлінських рішень з метою досягнення стратегічних та тактичних цілей торговельного підприємства.

У другому розділі «Аналіз та оцінка управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями» досліджено основні тенденції та окреслено систему факторів розвитку торгівлі автомобілями в Україні; проведено аналіз прибутку підприємств торгівлі автомобілями, а також оціню​вання рівня капіталізації торговельних підприємств за рахунок реінвестування прибутку.

На основі аналізу макроекономічних тенденцій, що склалися протягом 2006-2010 рр., виокремлено основні екзогенні фактори господарської діяльності підприємств торгівлі автомобілями: 

·  істотне погіршення усіх макроекономічних показників (ВВП, купівельної спроможності населення, реальної заробітної плати, зайнятості, рівня доходів тощо) не дозволяє підприємствам торгівлі автомобілями сподіватись на відновлення обсягів продажів автомобілів 2008 р. у найближчій перспективі (3-4 роки), а, отже, і на суттєве зростання прибутковості та рентабельності їх діяльності. З 2010 р. ситуація дещо покращилася, але не досягла передкризового рівня;
·  здорожчання споживчого кредитування суттєво знизило попит на автомобілі у порівнянні з докризовим періодом та зумовило необхідність  розроблення власних фінансових програм автокомпаніями та автодилерами з метою стимулювання попиту;
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· дестабілізуючим фактором розширення авторинку стала нестабільність української валюти та низька дієвість законодавчої бази щодо досягнення стратегічних пріоритетів розвитку ринку автомобілів України. Незважаючи на реалізацію протекціоністських заходів щодо вітчизняного автовиробника, частка ринку українських автомобілів продовжує знижуватися, а високий рівень ввізного мита здорожчує імпортні автомобілі, що негативно впливає на фінансові результати діяльності підприємств торгівлі цими автомобілями;

·  підвищення конкурентного тиску на підприємства торгівлі автомобілями з боку ринку автомобілів, що були в експлуатації, основними операторами на якому виступають підприємці-фізичні особи. Саме останні виявилися більш конкурентоспроможними в кризовий період завдяки значно нижчому рівню трансакційних витрат при їх реалізації.

Зазначені фактори зумовили суттєве зниження обсягів продажу автомобілів, чистого прибутку підприємств торгівлі автомобілями (табл. 1), зростання частки збиткових підприємств у цьому виді діяльності (з 34% у 2006 р. до 54% у 2009 р. та 45,3% у 2010 р., що значно більше, ніж у середньому в торгівлі) та повинні враховуватись підприємствами при формуванні політики управління прибутком.
Таблиця 1

Результати діяльності сфери торгівлі легковими автомобілями в Україні за 2006 – 2010 роки
	Показники
	Роки

	
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010

	Обсяг реалізації, тис. од.
	378,0
	514,1
	392,3
	108,9
	149,0

	Чистий прибуток (збиток) операторів ринку, млн. грн.
	703,0
	2300,1
	-2890,0
	-1430,0
	71,5


Аналіз управління прибутком здійснено на прикладі 14 підприємств торгівлі автомобілями, що представляють різні регіони України. З метою дослідження їх прибутку в роботі використано методичний підхід, що спрямований на оцінювання можливостей капіталізації прибутку торговельних підприємств та передбачає послідовну реалізацію трьох етапів: оцінювання динаміки прибутку та рентабельності підприємств; дослідження капіталізації підприємств за рахунок зростання їх прибутковості; детермінацію факторів впливу на капіталізацію прибутку. 

Аналіз динаміки прибутку підприємств торгівлі автомобілями за 2006-2010 роки дозволив виділити два періоди: перший – піднесення  та ефективний розвиток підприємств до 2007 р. (з найвищим рівнем прибутковості та капіталізації прибутку у 2007 р.) і другий – різкий спад у 2008-2010 рр., викликаний зниженням фінансових результатів в період фінансово-економічної кризи. Непокриті збитки 2008-2010 рр. у деяких підприємств не сприяли реінвестуванню прибутку та підвищенню інвестиційної активності підприємств. Поряд з цим, результати фінансово-економічної діяльності досліджу​ваних підприємств торгівлі автомобілями є кращими за середньогалузеві значення. 

Для оцінювання рівня управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями застосовано «золоте правило економіки підприємства», що базується на дотриманні співвідношень між темпами зміни прибутку, товарообороту, активів підприємств.  За результатами аналізу лише в 2007 р. у більшості підприємств вибіркової сукупності дане правило виконувалося, проте, в 2008-2010 рр. менеджери більшості підприємств не змогли справитись з труднощами, і, як наслідок, підприємства працювали неефективно, тобто темпи приросту активів перевищували темпи приросту товарообороту, а темпи приросту товарообороту перевищували темпи приросту прибутку.

На основі проведеного експертного опитування встановлено основні фактори, що визначають капіталізацію прибутку підприємств торгівлі автомо​білями, – дивідендна політика підприємства, рентабельність товаро​обороту, забезпеченість власними оборотними коштами та їх оборотність, наявність короткострокових зобов’язань та власного капіталу. Це дозволило розробити факторну модель на засадах індексної мультиплікації. Модель використана для оцінювання впливу зміни факторів на темпи зростання капіталізації прибутку вибіркової сукупності підприємств торгівлі автомобілями. 

У роботі здійснено групування вибіркової сукупності підприємств торгівлі автомобілями за результатами оцінювання рівня їх можливостей щодо капіталізації прибутку, що розглядається як похідна від прибутковості підприємств (визначається коефіцієнтом стійкості економічного зростання та коефіцієнтом капіталізації) та розподілу отриманого прибутку (визначається показниками рентабельності товарообороту та рентабельності власного капіталу). За результатами розподілу визначено чотири групи під​приємств торгівлі автомобілями із різними можливостями капіталізації прибутку (рис. 2).

У третьому розділі «Напрямки удосконалення механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями» запропоновано математично-аналітичний апарат, на основі якого розроблено вартісно-орієнтовану модель стратегічного управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями; запропоновано методичний інструментарій управління капіталізацією торговельних підприємств; на основі оцінювання залежності між факторами формування та розподілу прибутку торговельних підприємств побудовано сукупність прогнозних моделей ефективності реінвестування прибутку підприємств торгівлі автомобілями.

Системний підхід до визначення стратегічних цілей розвитку підприємства вимагає модернізації існуючих стратегій управління прибутком торговельного підприємства в частині конкретизації механізмів задоволення інтересів усіх стейкхолдерів. Доведено, що головна мета, досягнення якої працюватиме на користь кожної із зацікавлених груп, – це капіталізація торговельного підприємства, тому в сучасних умовах управління прибутком доцільно здійснювати на засадах вартісно-орієнтованого підходу. 
При цьому саме прибуток відіграє домінантне значення у процесі реалізації сукупності стратегічних цілей розвитку торговельного підприємства і, в свою чергу, свідчить про успішність та ефективність досягнення визначених стратегічних цілей. Перетворення позитивного значення фінансового результату у зростання ринкової вартості торговельного підприємства можна відстежити через ланцюг: «результативність фінансово-господарської діяльності торговельного підприєм​ст​ва – прибуток – приріст розміру власного капіталу торговель​ного підприємства – зростання ринкової вартості торговельного підприємства».
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        Рис. 2 .   Рейтингування  вибіркової сукупності підприємств торгівлі автомобілями за  можливостями  капіталізаці ї  прибутку  
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Реалізація вартісно-орієнтованої моделі управління прибутком торговельного підприємства вимагає налагодження ефективної взаємодії дивідендної політики, політики капіталізації прибутку та політики мотивації персоналу через участь у прибутках підприємства.

На підставі положень теорії фінансової поведінки та теорії задоволення вподобань інвесторів у дисертаційній роботі запропоновано алгоритм  реалізації ефективної дивідендної політики підприємства, який поряд із традиційними блоками (вивчення інвестиційних можливостей та потреб підприємства; вивчення достатності фінансових ресурсів для реалізації рішення щодо виплати дивідендів) передбачає оцінювання можливості залучення додаткових інвестиційних ресурсів за допомогою виплати дивідендів. Запропонований порядок прийняття рішення про виплату дивідендів дозволяє задовольнити очікування акціонерів підприємства і потенційних інвесторів, а також забезпечити підвищення ринкової вартості підприємства і залучення додаткових інвестиційних ресурсів без ризику погіршення його фінансо​во​го стану. Інструментарієм для прийняття обґрунтованих рішень про необхід​ність виплати та оптимальний розмір дивідендів повинна стати розроблена модель, що ґрунтується на використанні методу багато​критеріаль​ної оптимі​зації та взаємозв’язків між рівнем чистого прибутку, рівнем дивідендних виплат та рівнем залучення додаткових інвестиційних ресурсів. 

Оскільки концепція економічного прибутку базується на оцінюванні вартості підприємства, ефективності його фінансової діяльності, ефективність управління прибутком, то в роботі з цією метою запропоновано використання тривимірної матриці «економічна додана вартість підприємства–прибутковість капіталу-прибуток» (рис. 3). 

[image: image18.png]


               z                                                      х
[image: image19.png]10





y
[image: image20.png]



Умовні позначення:

  ;        ;          - позиція підприємства у 2008 р.[image: image21.png]
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, 2009 р. та 2010 р. відповідно   

	 1 - 
	ПАТ "Одеса-АВТО"
	8 -
	ПАТ "Кіровоград-АВТО"

	2 -
	АТ  "Буковина авто"
	9 -
	ПАТ "Рівне-АВТО"

	3 -
	ПАТ "Черкаси-АВТО"
	10 -
	ПАТ "Волинь-АВТО"

	4 -
	ПАТ "Харків-АВТО"
	11 -
	ПАТ "Тернопіль-АВТО"

	5 -
	ПАТ "Дніпропетровськ-АВТО"
	12 -
	ПАТ "Івано-Франківськ - Авто"

	6 -
	ПАТ "Луганськ-АВТО"
	13 -
	ВАТ "Галич-АВТО"

	7 -
	ПАТ "Донецьк-АВТО"
	14 -
	АТ " Українська автомобільна корпорація"


Рис. 3.  Позиціювання прибуткових підприємств торгівлі автомобілями на тривимірній матриці «економічна додана вартість підприємства-прибутковість капіталу-прибуток» (2008-2010 рр.) 
Розроблена матриця служить  інструментом проведення стратегічного аналізу підприємств торгівлі автомобілями як з точки зору їх поточної рентабельності (з урахуванням витрат на капітал), так і з точки зору їх ринкової вартості. На основі місця, що відображає позицію конкретного торговельного підприємства в межах зазначеної матриці, здійснюється вибір одного із шести базових підходів до реалізації вартісно-орієнтованої моделі управління прибутком підприємства: 1) підтримки досягнутого рівня капіталізації підприємства; 2) інвестування; 3) збільшення частки ринку та максимізації прибутку; 4) оптимізації структури капіталу; 5) стабілізації; 6) виживання. 

Для прогнозування показників ефективності функціонування механізму управління прибутком вибіркової сукупності підприємств торгівлі автомо​білями запропоновано низку регресійних моделей, в основі яких лежать залежності між факторами формування та розподілу прибутку торговельних підприємств (табл. 2). 

Таблиця 2

Регресійні моделі залежності факторів формування та використання прибутку підприємств торгівлі автомобілями за 2006-2010 роки

	Регресійна  модель
	Інтерпретація
	R2

	
[image: image3.wmf]2

1

883

,

8

4127

х

У

+

=


У1 – обсяг інвестицій в основний капітал, тис. грн.;

х2 – темп росту прибутку, %
	Підвищення темпу росту прибутку торговельних підприємств на 1%  зумовить збільшення обсягів інвестицій в їх основний капітал на 8,883 тис. грн. 
	R2=0,956



	
[image: image4.wmf]1

4

01

,

0

6

,

224

х

У

+

=


У4 – темп росту дивідендних виплат, %;

х1 – обсяг прибутку, тис. грн.
	При зростанні обсягів прибутку торговельних підприємств на 1 тис. грн., темп росту дивідендних виплат зросте на 0,01%. 
	R2=0,646
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У1 – обсяг інвестицій в основний капітал, тис. грн.;

х3 – податковий коефіцієнт, %
	Підвищення податкового коефіцієнта на 1%  зумовлює зниження обсягу інвестицій в основний капітал торговель​них підприємств на 4845 тис. грн. Підвищення податкового навантаження негативно впливатиме на обсяги інвестування в основний капітал підприємств
	R2=0,607
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У2 – обсяг дивідендних виплат, тис. грн.;

х3 – податковий коефіцієнт, %


	При підвищенні податкового навантаження (ефективної ставки податку на прибуток) на 1% обсяг дивідендних виплат знизиться на 27904 тис. грн. Це підтверджує гостру необхід​ність зниження податкового наванта​жен​ня на підприємницьку діяльність в Україні
	R2=0,638
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У2 – темп росту інвестицій в основний капітал;

х2 – темп росту прибутку, %
	Підвищення темпу росту прибутку торговельних підприємств на 1% зумовить зростання темпу росту інвестицій в основний капітал на 0,499%
	R2=0,859
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У4 – темп росту дивідендних виплат, %;

х2 – темп росту прибутку, %
	Підвищення темпу росту прибутку торговельних підприємств на 1% підвищить темпи росту дивідендних виплат на 0,272%


	R2=0,544




Запропоновані рівняння регресії слугують інструментом розробки обґрунтованої політики податкового стимулювання інвестиційної діяльності підприємств торгівлі автомобілями.
ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано нове вирішення наукового завдання, що полягає в обґрунтуванні теоретико-методичних положень та розробленні практичного інструментарію управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями. Проведене дослідження є підставою для таких висновків:

1. Детермінантами стабільного розвитку зазначених підприємств є зростання результативності та прибутковості їх діяльності, конкуренто​спроможності, платоспроможності та ринкової вартості. Тому необхідним і першочерговим завданням забезпечення економічного розвитку підприємств торгівлі автомобілями є формування ефективного механізму управління прибутком, що слугує не лише джерелом фінансування їх розвитку та стимулом діяльності, а й рушійною силою зростання національної економіки та суспільства загалом.

2. Дослідження теоретичних підходів до управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями дозволило детермінувати їх особливості та розробити концептуальний підхід до управління прибутком, що базується на вартісно-орієнтованому підході та передбачає також застосування системного, процесного та ситуаційного підходів. Практична реалізація вартісно-орієнтованого підходу здійснюється шляхом формування на підприємстві механізму управління прибутком. Останній характеризується складністю структури, зумовленої значною кількістю різноманітних елементів та складними взаємозв’язками між ними, а також динамічністю, що проявляється у постійних змінах стану елементів залежно від зміни умов зовнішнього середовища, цілей підприємства та спонукальних мотивів його діяльності. 
Основним критерієм ефективності функціонування механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями визначено зростання вартості підприємства. В роботі детерміновано фактори вартості торговельного підприємства, які згруповано за рівнями управління.
3. Проведений аналіз основних тенденцій та проблем у сфері торгівлі автомобілями в Україні дозволив виокремити низку основних факторів зовнішнього характеру, що формуватимуть динаміку розвитку автомобільного ринку в найближчій перспективі, а тому повинні враховуватись підприємствами торгівлі автомобілями при визначенні стратегічних та тактичних цілей розвитку, а також політики управління прибутком. Основними з них є: зниження реальної купівельної спроможності населення та реальної заробітної плати; здорожчання споживчого кредитування; посилення конкурентного тиску на підприємства з боку ринку автомобілів, що були в експлуатації; нестабільність національної валюти. Зазначені зовнішні фактори зумовили скорочення обсягів продажу автомобілів та товарообороту, що негативно вплинуло на формування фінансових результатів діяльності підприємств торгівлі автомобілями. 

4. На основі розробленого методичного підходу до аналізу прибутку торговельних підприємств проведено оцінювання прибутку підприємств торгівлі автомобілями за 2006-2010 роки, що дозволило встановити їх особливості та проблеми, а також провести рейтингування і групування підприємств торгівлі автомобілями за можливостями зростання їх капіталізації за рахунок внутрішніх джерел. 

5. На основі застосування принципу узгодження інтересів найбільш зацікавлених груп впливу на функціонування торговельного підприємства (акціонери, топ-менеджмент, персонал) автором розроблено концептуальний підхід до визначення цілей та стратегічного управління прибутком торговельного підприємства. Реалізація такого підходу можлива шляхом імплементації та ефективної взаємодії  механізмів  дивіденд​ної політики торговельного підприємства, політики капіталізації прибутку та політики мотивації персоналу через участь у прибутках підприємства.

6. Доведено, що ефективність дивідендної політики торговельного підприємства безпосередньо залежить від того, чи призведе збільшення виплат дивідендів до зростання ринкової вартості торговельного підприємства та надходження додаткових інвестицій. 

На основі використання методу багатокритеріальної оптимізації щодо взаємозв’язків  між рівнем чистого прибутку, рівнем дивідендних виплат та рівнем залучення додаткових інвестиційних ресурсів розроблено механізм прийняття рішення про необхідність виплати та оптимальний розмір дивідендів. Застосування запропонованого механізму в управлінні прибутком торговельних підприємств сприятиме підвищенню добробуту всіх груп акціонерів (забезпечуючи максимізацію їхніх доходів як від росту курсової вартості акцій, так і у вигляді дивідендів), а також їх впевненості у стабільному розвитку підприємства.

7. Розроблено  методичний  підхід  до  оцінювання приросту  економічного прибутку підприємств торгівлі автомобілями та їх ринкової вартості на основі розрахунку показника доданої економічної вартості торговельного підприємства. Запропонований методичній підхід адаптовано до використання в українській практиці та апробовано на підприємствах торгівлі автомобілями.

8. Запропоновано та визначено сутність шести базових підходів до реалізації вартісно-орієнтованої моделі управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями: підтримки досягнутого рівня капіталізації підприємства, інвестування, збільшення частки ринку та максимізації прибутку, оптимізації структури капіталу, стабілізації, виживання. Для прийняття обґрунтованого рішення про вибір одного з підходів до реалізації в підприємстві запропоновано використання тривимірної матриці «еконо​мічна додана вартість підприємства – прибутковість капіталу - прибуток».

9. З метою прогнозування ефективності реінвестування прибутку побудовано низку регресійних моделей, в основі яких лежать залежності між факторами формування та розподілу прибутку торговельних підприємств: обсягами інвестицій в основний капітал, обсягами дивідендних виплат; темпами зміни інвестицій в основний капітал, темпами зміни дивідендних виплат; обсягами прибутку, темпами зміни прибутку, податковим коефіцієнтом та обсягами нерозподіленого прибутку.
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АНОТАЦІЯ

Боднарюк В.А. Формування механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами     економічної діяльності). – Львівська комерційна академія, Львів, 2012.

Дисертаційна робота присвячена дослідженню актуального науково-практичного завдання, яке полягає у підвищенні ефективності механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями. На основі наукових досліджень класичної та сучасної літератури уточнено економічну сутність та значення прибутку у функціонуванні підприємств, розкрито концептуальні положення управління прибутком торговельних підприємств, обґрунтовано методологічні засади побудови та структуру організаційно-економічного механізму управління прибутком підприємств торгівлі автомобілями.

На основі застосування принципу узгодження інтересів найбільш зацікавлених груп впливу на функціонування торговельного підприємства (акціонери, топ-менеджмент, персонал) автором розроблено концептуальний підхід до визначення цілей та вартісно-орієнтовану модель стратегічного управління прибутком торговельного підприємства. 

В роботі запропоновано та визначено сутність шести базових підходів до формування вартісно-орієнтованої моделі стратегічного управління прибутком торговельних підприємств: підтримки досягнутого рівня капіталізації підприємства, інвестування, збільшення частки ринку та максимізації прибутку, оптимізації структури капіталу, стабілізації, виживання. Для прийняття обґрунтованого рішення про вибір одного з підходів до реалізації на торговельному підприємстві запропоновано використання тривимірної матриці «економічна додана вартість підприємства – прибутковість капіталу - прибуток».

Ключові слова: підприємство торгівлі автомобілями, прибуток, механізм управління прибутком, вартісно-орієнтована модель, стратегічне управління.
АННОТАЦИЯ

Боднарюк В.А. Формирование механизма управления прибылью предприятий торговли автомобилями. - Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04-Экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). - Львовская коммерческая академия, Львов, 2012.
Диссертация посвящена исследованию актуальной научно-практической задачи, заключающейся в повышении эффективности механизма управления прибылью предприятий торговли автомобилями. На основе научных исследований классической и современной литературы уточнено экономическую сущность и значение прибыли в функционировании предприятий, раскрыты концептуальные положения управления прибылью торговых предприятий, обоснованы методологические принципы построения и структура организационно-экономического механизма управления прибылью предприятий торговли автомобилями.

Анализ эффективности управления прибылью предприятий торговли автомобилями проведен на основе разработанного автором методического подхода, который, в отличие от существующих, направлен на оценку возможностей капитализации прибыли торговых предприятий и предполагает последовательную реализацию следующих этапов: оценка динамики прибыли и рентабельности предприятий, исследование капитализации предприятий за счет роста их доходности; детерминация факторов влияния на капитализацию прибыли.

На основе применения принципа согласования интересов наиболее заинтересованных групп влияния на функционирование торгового предприятия (акционеры, топ-менеджмент, персонал) автором разработан концептуальный подход к определению целей и стоимостно-ориентированная модель стратегического управления прибылью предприятия. Реализация такой модели возможна путем взаимодействия механизмов дивидендной политики торгового предприятия, политики капитализации прибыли и политики мотивации персонала через участие в прибылях предприятия. 

В работе предложены и обоснованы шесть базовых подходов к формированию стоимостно-ориентированной модели стратегического управления прибылью торговых предприятий: поддержания достигнутого уровня капитализации предприятия, инвестирования, увеличения доли рынка и максимизации прибыли, оптимизации структуры капитала, стабилизации, выживания. Для принятия обоснованного решения о выборе одного из подходов к реализации на торговом предприятии предложено использование трехмерной матрицы «экономическая добавленная стоимость предприятия - доходность капитала - прибыль».

Ключевые слова: предприятие торговли автомобилями, прибыль, механизм управления прибылью, стоимостно-ориентированная модель, стратегическое управление.

ANNOTATION
Bodnaryuk V.A. Forming of profit management mechanism of cars trading enterprises. - Manuscript.

Dissertation for the degree of candidate in economics on specialty 08.00.04 - Economics and management of enterprises (according to the types of economic activity). - Lviv Academy of Commerce, Lviv, 2012.

The dissertation is devoted to research actual scientific and practical tasks, which is to enhance the effectiveness of profit management mechanism of cars trading enterprises. On the basis of scientific researches of classic and modern literature economic essence and value of profit are specified in functioning of enterprises, conceptual positions of trade enterprises’ management profit are exposed, methodological principles of construction and structure of organizationally-economic mechanism of management of trade enterprises profit are reasonable.

Based on the principle of reconciling the interests of most interest groups of influence on functioning of commercial companies (shareholders, top management, staff), the author elaborated a conceptual approach to setting goals and cost-oriented model of  strategic profit management of trade enterprises

The dissertation presents and explains the purpose of the six basic approaches to the formation of cost-oriented model of strategic management profit of trade enterprises: support for the achieved level of capitalization of the enterprise, investment, market share and maximize profits, optimize capital structure, stability, survival. To make informed decisions about choosing one of the approaches to the implementation of commercial enterprise proposed to use three-dimensional matrix of "economic value added businesses - return on equity - profit".

Keywords: cars trading enterprises, profit, mechanism of profit management, cost-oriented model, strategic management.
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Рис. 2. Рейтингування вибіркової сукупності підприємств торгівлі автомобілями за можливостями капіталізації прибутку
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