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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Процеси консолідації капіталу, теоретичні основи якого досліджувались ще в період становлення капіталізму, в епоху глобалізації набули стрімкого розвитку. Зокрема, спостерігається подальший розвиток та виникнення нових форм концентрації та централізації капіталу, чому сприяють структурні зміни в сучасній світовій економіці. Компанії використовують консолідацію капіталу заради досягнення максимального ефекту від своєї діяльності та отримання конкурентних переваг на ринку. Консолідація капіталу застосовується і виробниками авіаційної промисловості, але не завжди отриманий економічний ефект є позитивним. Тому, актуальним є дослідження консолідації капіталу світовими та вітчизняними авіабудівельними виробниками, а також розробка механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами.


Питання консолідації капіталу підприємств постійно перебувають у полі зору як вітчизняних, так і зарубіжних дослідників. Певні питання консолідації капіталів підприємств, а саме, їх різноманітні форми, досліджуються такими вченими, як Астапович А., Кизим Н., Костицький В., Лучко М., Мільнер Б., Новицький В., Плотніков О., Рогач О., Рокоча В., Соколенко С., Удовік С., Шимаі М. та ін. Дослідженням діяльності провідних виробників на світовому ринку авіабудування займаються: Андросова О.Ф., Астапова Г.В., Афанасьева Л., Бодрунов С., Бочаров С., Дмитрієв Н., Коба В.Г., Ковальков Ю., Кривов Г.О., Лауль А., Матвиєнко В., Новикова М.В., Подрєза С.М., Степанов О.П., Щербак А., Щередина Т. та ін. Визначенню економічної доцільності об’єднання підприємств присвячено праці таких науковців, як Амоша О.І., Булєєв І.П., Кизим М.О., Розумна Н.В., Шуляр Р.В. та ін.

В той же час, залишаються недостатньо вивченими власне питання консолідації капіталу світовими та вітчизняними виробниками авіатехніки та побудови механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами.


Відсутність комплексного, системного підходу до вирішення поставленого завдання, а також вагомість зазначених питань обумовили актуальність роботи та визначили мету й основні завдання дисертаційного дослідження. 

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами.

Результати даної дисертаційної роботи були використані при виконанні держбюджетної теми №71/11.01.04 "Організаційно-економічний механізм управління авіатранспортним підприємством в умовах когнитивної економіки", що виконується на кафедрі фінансів, обліку і аудиту Національного авіаційного університету 2009-2012рр.
Дисертаційна робота виконана відповідно до наукової проблематики Інституту економіки та менеджменту Національного авіаційного університету, а також у відповідності зі Стратегією розвитку Вітчизняної авіаційної промисловості на період до 2020 року, затвердженою Розпорядженням Кабінету Міністрів України вiд 27.12.2008 № 1656-р і Стратегією інтеграції України до Європейського Союзу, затвердженою Указом Президента України від 11 червня 1998 року № 615/98.

Мета і завдання дослідження. Мета дисертаційного дослідження полягає у теоретичному обґрунтуванні та розробці методичних засад і практичних рекомендацій щодо вдосконалення процесу управління капіталом шляхом побудови механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами.

Виходячи з мети дослідження, в роботі поставлено та вирішено такі конкретні завдання:
· проаналізовано еволюцію теоретичних уявлень про капітал і процеси його концентрації, централізації та консолідації;

· визначено поняття економічного механізму консолідації капіталу підприємства;

· розкрито сутність та проаналізовано основні тенденції розвитку провідних форм консолідації капіталу підприємства;

· досліджено основні мотиви та економічні вигоди консолідації капіталу провідними світовими авіабудівельними підприємствами;

· розкрито передумови, основні причини та особливості консолідації капіталу в галузі авіабудування України;
· досліджено наслідки діяльності сучасної форми консолідації капіталу авіабудівельних підприємств України;
· розроблено модель організаційно-економічного механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами;
· запропоновано методичні підходи до оцінки ефективності консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами;
· надано практичні рекомендації щодо впровадження механізму консолідації капіталу в діяльність авіабудівельних підприємств України.

Об’єктом дослідження є процес управління капіталом підприємства. 

Предметом дослідження є теоретико-методичні та організаційно-економічні засади формування механізму консолідації капіталу авіабудівельних підприємств.
Методи дослідження. Теоретичною та методичною основою дослідження є система загальнонаукових і спеціальних методів. Зокрема, метод аналізу, узагальнення та наукової абстракції застосовано для визначення капіталу як економічної категорії та процесів його концентрації і централізації (розділ 1. підрозділ 1.1). Методи наукової абстракції, аналізу та синтезу, а також економіко-статистичного аналізу покладено в основу дослідження поняття економічного механізму консолідації капіталу підприємства та основних форм консолідації капіталу підприємства (підрозділи 1.2 та 1.3). Методи статистичного аналізу та прогнозування застосовані при дослідженні консолідації капіталу світовими та вітчизняними авіабудівельними компаніями (розділ 2.), застосовувались методи статистичних порівнянь, факторного аналізу. Отримані прикладні результати (розділ 3.) базуються на методах експертних оцінок, економіко-статистичного аналізу, прогнозування та економетричного моделювання розвитку підприємства.


Інформаційною базою дослідження виступають роботи вітчизняних і зарубіжних вчених, присвячені вивченню капіталу як економічної категорії, процесів його концентрації та централізації, сучасних форм та основних тенденцій розвитку консолідації капіталу в сучасних умовах; дані статистичної звітності світових та вітчизняних авіабудівельних компаній; статистичні матеріали, опубліковані в періодичних виданнях, тощо.
Наукова новизна одержаних результатів дослідження полягає у тому, що на основі аналізу сучасних теоретичних підходів щодо консолідації капіталу підприємства розкрито особливості консолідації капіталу світовими та вітчизняними авіабудівельними підприємствами, а також розроблено методичні підходи та запропоновано практичні рекомендацій щодо побудови механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами.

Конкретні наукові результати, які характеризують новизну проведеного дослідження, полягають у наступному: 

вперше: 

- запропоновано методичні підходи до формування механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами, що включає в себе сукупність суб’єктів консолідації капіталу та інформаційні, фінансові і матеріальні потоки між ними в існуючому інституціональному середовищі, та містить послідовність етапів економічної оцінки стану підприємства, формування мотивів, мети та застосування певних методів для вирішення питання щодо доцільності консолідації, що супроводжують процес консолідації капіталу підприємства у визначені форми заради досягнення ним конкурентних переваг. Запропонований механізм консолідації капіталу дозволяє оптимізувати існуючу форму консолідації капіталу авіабудівельних підприємств України та забезпечити досягнення підприємствами економічних вигод від здійснення ними подальшої консолідації; 
удосконалено:

- визначення категорії «консолідація капіталу підприємств», зміст якої полягає в процесі об’єднання (злиття) капіталів суб’єктів господарювання на договірній основі або на основі права власності, з метою підвищення ефективності, максимізації прибутку компанії та посилення конкурентних переваг на ринку шляхом створення якісно нового приросту капіталу за рахунок його перерозподілу, зміни структури та капіталізації доходів;

- класифікацію основних форм консолідації капіталу, зокрема, здійснено класифікацію за такими ознаками, як спосіб і масштаб функціонування, за сферою застосування та за юридичною належністю капіталу; 

дістали подальшого розвитку:

- узагальнення причин та економічних вигод від застосування консолідації капіталу провідними авіабудівельними підприємствами світу. Зокрема, розкрито основні мотиви, що спонукають авіабудівельні компанії до застосування стратегії консолідації капіталу та виявлено, що одержаний економічний ефект може бути як позитивним, так і негативним;

- визначення передумов, сучасних тенденцій та особливостей консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України. Зокрема, досліджено три етапи консолідації капіталу в авіабудівельній галузі України і для кожного з них виявлено економічні вигоди;
- систематизація еволюції поглядів на капітал як економічну категорію, трансформацію його сутності, шляхом класифікації за економічними школами та з визначенням аспектів дослідження.

Практичне значення одержаних результатів дисертаційної роботи полягає в тому, що впровадження і використання методичних положень, пропозицій і рекомендацій, запропонованих в дисертаційній роботі, дозволить авіабудівельним підприємствам удосконалити процес консолідації капіталу та одержати бажаний економічний ефект від здійсненої консолідації.

Результати дисертаційної роботи впроваджено в практичну діяльність Державного авіабудівельного концерну «Антонов» (акт впровадження від 11.03.2011р.) та Державного підприємства «Завод 410 цивільної авіації» (акт впровадження від 14.03.2011р.)

Окремі теоретико-методичні положення та результати дисертаційного дослідження використовуються в навчальному процесі Інституту економіки і менеджменту Національного авіаційного університету викладачами кафедри фінансів, обліку і аудиту при викладанні дисциплін «Фінанси», «Фінанси підприємства», «Фінансовий менеджмент» (акт впровадження від 25.02.2011р.).

Результати дослідження мають практичну цінність для органів державної влади, що регулюють діяльність авіабудівельних підприємств Україні, та керівництва авіабудівельних підприємств для визначення доцільності, ефективності та подальшого проведення консолідації капіталу підприємств заради одержання конкурентних переваг на ринку.

Особистий внесок здобувача. Основні наукові положення та результати дисертаційного дослідження, що виносяться на захист, одержані здобувачем самостійно на основі вивчення, аналізу й узагальнення теоретичного та практичного матеріалу і знайшли відображення в опублікованих статтях і тезах доповідей автора. В тому числі, в 9 наукових статтях, з яких – 8 одноосібних наукових статей та 1 наукова стаття, опублікована у співавторстві. Особистий внесок автора у статтю [1], опубліковану у співавторстві, - удосконалення визначення категорії «консолідації капіталу» та дослідження застосування консолідації капіталу провідними авіабудівельними компаніями на світовому ринку.


Дисертаційна робота є самостійно виконаною науковою працею, в якій автором розроблено та запропоновано новий підхід до вирішення завдання розробки механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України.


Апробація результатів дисертації. Основні наукові положення та висновки дисертаційного дослідження доповідалися й одержали позитивну оцінку на наступних наукових і науково-практичних конференціях: міжнародна науково-практична конференція “Стратегія інвестування промислового виробництва в Україні”, (Київ, 2006р.); міжнародна науково-практична конференція “Актуальні проблеми ринкової економіки України”, (Київ, 2006р.); міжнародна науково-практична конференція “Конкурентоспроможність національної економіки”, (Київ, 2007р.); VIII міжнародна науково-практична конференція “Конкурентоспроможність національної економіки”, (Київ, 2008р.); VI міжнародна науково-практична конференція “Актуальні проблеми сучасного економічного розвитку України”, (Київ, 2008р.);  ІХ міжнародна науково- практична конференція “Конкурентоспроможність національної економіки”, (Київ, 2009р.); VIІ міжнародна науково-практична конференція студентів, аспірантів та молодих вчених “Шевченківська весна: економіка”, (Київ, 2009р.); ХVIII міжнародна науково-практична конференція «Управление в социальных и экономических системах», (Мінськ, 2009р.); міжнародна науково-практична конференція «Сучасні проблеми економіки», (Київ, 2010р.); науково-практична конференція «Сучасні проблеми глобалізацій них процесів у світовій економіці», (Київ, 2010р.); науково- практична конференція «Актуальні проблеми бухгалтерського обліку і аудиту в сьогоденні». (Київ, 2010р.); ІІ Міжнародна науково-практична конференція «Сучасні проблеми економіки», (Київ, 2011р.).

Публікації. Основні результати дисертаційного дослідження опубліковані в 13 наукових працях, 8 з них – в фахових спеціалізованих виданнях ВАК України загальним обсягом 2,44 д.а., з яких особисто автору належить 2,24 д.а. 


Структура та обсяг дисертаційної роботи. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел із 110 найменувань і 4 додатків. Основний зміст роботи викладено на 194 сторінках машинописного тексту, включаючи 36 таблиць (11 з яких займають площу сторінки), 39 рисунків (4 з яких займають площу сторінки).

основний зміст роботи


У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційного дослідження, сформульовано мету та завдання, визначено об’єкт і предмет, наведено перелік використаних методів, визначено наукову новизну та практичне значення одержаних результатів, особистий внесок здобувача, наведено інформацію про апробацію та публікації результатів дисертації. 

У першому розділі – «Теоретико–методичні засади дослідження консолідації капіталу підприємств» – на основі теоретичних положень досліджено еволюцію теоретичних уявлень та розкрито сутність таких економічних категорій, як «капітал», «концентрація» та «централізація капіталу»; введено поняття «консолідація капіталу»;  розглянуті теоретичні підходи до визначення економічного механізму консолідації капіталу підприємств; досліджено провідні форми консолідації капіталу підприємств.

Враховуючи об’єктивну взаємопов’язаність концентрації та централізації капіталу та практичну нероздільність цих процесів у сучасній економіці, введено поняття «консолідація капіталу підприємств» (рис.1). 
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Рис. 1. Взаємозв’язок консолідації, концентрації та централізації капіталу підприємства.

З рис.1. видно, що процеси концентрації та централізації капіталу взаємопов’язані, оскільки концентрація капіталу виступає як основа притягання капіталів та їх централізації, а централізація прискорює процес нагромадження капіталу. Концентрація та централізація капіталу є складовими елементами консолідації капіталу підприємства.
Автором запропоновано визначення механізму консолідації капіталу підприємства як сукупності суб’єктів консолідації капіталу та інформаційних, фінансових і матеріальних потоків між ними в існуючому інституціональному середовищі, і включає послідовність етапів економічної оцінки стану підприємства, формування мотивів, мети та застосування певних методів для вирішення питання щодо доцільності консолідації, що супроводжують процес консолідації капіталу підприємства у визначені форми заради досягнення ним конкурентних переваг.

У роботі запропонована класифікація форм консолідації капіталу за такими ознаками: спосіб функціонування, сфера застосування, масштаби функціонування, юридична належність капіталу (рис.2.). 
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Рис. 2. Класифікація форм консолідації капіталу.

В ході теоретичного дослідження основних мотивів та форм здійснення консолідації капіталу підприємств автором доведено, що процес консолідації капіталу буде відбуватися і надалі. Зокрема, спостерігається подальший розвиток та виникнення нових форм консолідації капіталу, чому сприяють структурні зміни у сучасній світовій економіці. У розвинених країнах компанії, в тому числі і авіабудівельні, активно використовують такі форми консолідації капіталу, як транснаціональні корпорації, стратегічні альянси, злиття і поглинання, фінансово-промислові групи, що сприяють зростанню конкурентоздатності компаній на світовому ринку.

У другому розділі – «Аналіз практики консолідації капіталу авіабудівельних підприємств» – досліджено світовий досвід консолідації капіталу авіабудівельних підприємств; розкрито передумови, основні причини та особливості проведення консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України; виявлено позитивні та негативні наслідки від здійснення трансформації консолідації капіталу у ДАК «Антонов».


Аналіз застосування консолідації капіталу провідними світовими авіабудівельними підприємствами дозволив зробити висновок, що основними мотивами до здійснення консолідації є загальні мотиви, тобто переваги великого виробництва порівняно з дрібним та одержання певних конкурентних переваг від здійснення консолідації, а саме: прагнення до одержання більшого прибутку, до усунення конкурентів з ринку, до виходу на нові ринки та розширення своєї діяльності, до одержання синергійного ефекту при проведенні наукових досліджень та розробки принципово нової моделі літака, до одержання додаткових інвестицій; до підвищеної стійкості та стабільності підприємства, до підвищення конкурентоспроможності підприємства на світовому ринку. Авіабудівні компанії застосовують консолідацію капіталу не тільки в середині країни, а і між компаніями різних країн. Дослідження економічного ефекту від здійснення консолідації капіталу авіабудівельними компаніями світу виявило, що ефект може бути як позитивним, так і негативним. 

Проблема консолідації капіталів є надзвичайно актуальною для авіабудівельних підприємств України. Дослідження особливостей проведення консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України показало, що з 2005 року і по теперішній час відбувається трансформація консолідації капіталу (три етапи) (рис. 3.). 
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Рис.3. Схема трансформації консолідації капіталу авіабудівних підприємств України.


Дослідження етапів консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України показало наступне. Загальною передумовою здійснення консолідації, на різних етапах став незадовільний стан галузі в цілому та окремих підприємств, зокрема. До основних причин консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України можна віднести, в першу чергу, прагнення порятунку збиткових підприємств за рахунок консолідації з прибутковим підприємством. Інші причини можна віднести до загальних, як то підвищення ефективності діяльності та конкурентоспроможності окремих підприємств. Існуюча форма консолідації капіталу ДАК «Антонов» створена за рахунок консолідації капіталів підприємств з різним рівнем фінансово-економічного розвитку і різними, подекуди суперечливими, цілями консолідації. 


Визначення вигод, одержаних підприємствами від проведеної консолідації капіталів, здійснено на основі аналізу динаміки чистого доходу (виручки) від реалізації продукції авіабудівельних підприємств-учасників всіх форм консолідації капіталу ДЛК «Національне об’єднання «Антонов», ДАК «Авіація України», ДАК «Антонов» (табл.1.). 

Таблиця 1.

Аналіз динаміки чистого доходу (виручки) від реалізації продукції авіабудівельних підприємств-учасників всіх етапів трансформації консолідації капіталу в ДЛК «Національне об’єднання «Антонов», ДАК «Авіація України», ДАК «Антонов», за 2005 – 2010 рр.

	Показники
	Роки
	Авіабудівельні підприємства

	
	
	ДП «АНТОНОВ» 

(до 22.01.2010р. – АНТК ім. О.К.Антонова»)
	ДП КиАЗ «Авіант» 

(з 01.07.2009р. – структурна одиниця ДП «АНТОНОВ»)
	ХДАВП
	ДП «Завод 410 ЦА»

	Чистий дохід (виручка) від реалізованої продукції, тис. грн.
	2005р.
	394100
	98156
	138500
	89640

	
	2006р.
	433510
	106339
	223963
	98348

	
	2007р.
	440160
	89142
	138543
	76243

	
	2008р.
	1564115
	388661
	104347
	45827

	
	2009р.
	2283820
	108972
	299843
	110508

	
	2010р.
	2246010
	146743
	156936
	110404

	Темп  зростання/ скорочення, рази
	2006р./2005р.
	1,10
	1,08
	1,61
	1,09

	
	2007р./2006р.
	1,01
	0,83
	0,61
	0,77

	
	2008р./2007р.
	3,55
	4,36
	0,75
	0,60

	
	2009р./2008р.
	1,46
	0,28
	2,87
	2,41

	
	20010р./2009р.
	0,98
	1,34
	0,52
	0,99

	Темп приросту, %
	2006р./2005р.
	10,00
	8,33
	61,70
	9,71

	
	2007р./2006р.
	1,53
	-16,17
	-38,14
	-22,47

	
	2008р./2007р.
	255,35
	336,00
	-24,68
	-39,89

	
	2009р./2008р.
	46,01
	-71,96
	187,35
	141,14

	
	20010р./2009р.
	-1,65
	34,66
	-47,66
	-0,09



Джерело: розраховано автором за даними фінансової звітності підприємств.

З табл.1. видно, що на всіх етапах консолідації капіталу відбувається постійне зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції ДП «АНТОНОВ» (у 5,69 рази з 2005р. по 2010р.). Але це зростання відбулося не в наслідок одержання переваг від здійсненої консолідації капіталів підприємств, а за рахунок власних резервів. Окрім цього, одержаний підприємством прибуток не йде у повній мірі на власний розвиток, а його частина перерозподіляється на фінансову допомогу та погашення боргів інших підприємств – учасників корпорації та концерну. Під час проведення консолідації капіталу у ДЛК «Національне об’єднання «Антонов» та ДАК «Авіація України» спостерігається тенденція до погіршення результатів діяльності підприємств ДП КиАЗ «Авіант», ХДАВП та ДП «Завод 410 ЦА». За час перебування у складі ДАК «Антонов» у ДП «АНТОНОВ» відбулося зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції у 1,46 рази, або на 46% (у 2009 р. в порівнянні з 2008р.). У 2010 році відбувається скорочення чистого доходу (виручки) від реалізації продукції у 0,98 рази, або на -1,65 % (у порівнянні з 2009р.). Чистий прибуток, одержаний ДП «АНТОНОВ» у 2010 році, скоротився на 75% (у 0,25 рази) у порівнянні з 2009 роком, та на 59% (у 0,41 рази) у порівнянні з 2008 роком. Таке скорочення чистого прибутку обумовлено тим, що за рахунок власних коштів ДП «АНТОНОВ» покриває збитки Серійного заводу «АНТОНОВ» (у минулому – ДП КиАЗ «Авіант»), що були набуті заводом до здійснення консолідації капіталів підприємств. Також ДП «АНТОНОВ» здійснює фінансову допомогу іншим учасникам концерну, а саме ХДАВП та ДП «Завод 410 ЦА». У результаті здійснення фінансової допомоги, за результатами 2009 р. у порівнянні з 2008р., спостерігається зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції у ХДАВП у 2,87 рази, у ДП «Завод 410 ЦА» у 2,41 рази. Але за результатами діяльності цих підприємств у 2010 році знов спостерігається скорочення чистого доходу.

Автором виявлені особливості консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України на різних етапах формування:

1) консолідація капіталу підприємств не була взаємовигідною, оскільки економічний стан підприємств-учасників знаходився на різному рівні, що особливо проявилося у ДАК «Авіація України»;

2) неефективний перерозподіл фінансових ресурсів підприємств-учасників корпорації та концерну відбувався на всіх етапах трансформації консолідації капіталу: при створенні ДЛК «Національне об’єднання «Антонов», ДАК «Авіація України» та ДАК «Антонов». Такий перерозподіл надав можливість економічного порятунку підприємств, що знаходились у фінансовій кризі, за рахунок прибуткового підприємства, позбавляючи останнє можливості до ефективного економічного розвитку;

3) консолідація капіталу підприємств ДАК «Авіація України» здійснювалась не виходячи з принципу економічної доцільності: відбулася консолідація підприємств незалежно від напрямку їх діяльності, а ґрунтуючись тільки на належності підприємств до державної форми власності з використанням монопольного права при прийнятті рішень щодо виробництва;
4) при виборі форми консолідації капіталу не було враховано досвід найбільш конкурентоспроможних, світових лідерів авіабудування (зокрема, при створення ДАК «Авіація України» та ДАК «Антонов»);

5) неврахування світового досвіду та економічної доцільності здійснення консолідації капіталу негативно вплинули на фінансові результати діяльності підприємств.

В ході дослідження автором виявлені наслідки, що одержали авіабудівельні підприємства від здійсненої консолідації капіталів в ДАК «Антонов» (табл. 2)


Таблиця 2.

Наслідки консолідації капіталу авіабудівельних підприємств в ДАК«Антонов».

	ПОЗИТИВНІ
	НЕГАТИВНІ

	Вивід з кризового стану ДП КиАЗ «Авіант», ХДАВП, ДП «Завод 410 ЦА»;

почалося технічне переозброєння цих заводів та поступове погашення їх боргів.
	Погіршення фінансового стану прибуткового підприємства ДП «АНТОНОВ», через спрямування частини прибутку не на власний розвиток, а на погашення боргів інших учасників концерну та вивід їх з кризового стану.

	Залучення підприємств-учасників концерну до розвитку та реалізації нових виробничих програм. Підприємства одержали нові замовлення на виготовлення продукції.
	

	Скорочення витрат на взаємодію підприємств між собою.
	

	 Підвищення якості управлінських рішень підприємств за рахунок професійних знань фахівців ДП «АНТОНОВ».
	Консолідація капіталу в формі концерну, створює для підприємств-учасників невигідні умови у порівнянні з конкурентами на світовому ринку. 

	Більш ефективне використання інтелектуальної власності, що об’єднана брендом «Антонов». 
	

	Залучення підприємств-учасників концерну до міжнародної співпраці та вихід на нові ринки збуту.
	Державна форма власності концерну створює перепони для залучення інвестицій приватного капіталу.


Автором було доведено, що проведена консолідація капіталів в ДАК «Антонов» здійснювалась не виходячи з інтересів всіх учасників концерну. Перед проведенням консолідації не було визначено та враховано ефективність такої консолідації для всіх підприємств-учасників. 

У третьому розділі – «Методичні підходи до формування механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами» – враховуючи висновки, отримані в ході дослідження практики консолідації капіталу світовими та вітчизняними авіабудівельними підприємствами, автором було розроблено модель організаційно-економічного механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами. Розроблені методичні підходи до оцінки ефективності консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами. Надано практичні рекомендації щодо впровадження механізму консолідації капіталу у діяльність авіабудівних підприємств України.

Запропонований автором механізм консолідації капіталу авіабудівельних підприємств (рис.4.) дозволяє вирішувати певні задачі на кожному етапі послідовності прийняття економічних рішень щодо доцільності консолідації капіталу авіабудівельного підприємства з іншими підприємствами. 
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Взаємовідносини між усіма учасниками механізму забезпечуються інформаційними, фінансовими та матеріальними потоками.

Послідовність прийняття авіабудівельним підприємством рішення щодо здійснення консолідації капіталу з потенційним партнером, представлено на рис.5. Прийняття рішення підприємством щодо здійснення консолідації капіталу складається з п’яти етапів:

перший етап –  визначення фінансово-економічного стану підприємства на ринку;

другий етап – формування мотивів та усвідомлення потреби у здійсненні консолідації капіталу;

третій етап – визначення мети консолідації капіталу підприємством;

четвертий етап – вибір потенційного партнера по консолідації капіталу, що складається з трьох блоків: оцінки доцільності консолідації капіталу, вибору певної форми та виду консолідації капіталу. Ці три блоки взаємопов’язані і відбуваються водночас, оскільки обрати форму та вид консолідації неможливо без врахування оцінки доцільності консолідації капіталу, особливостей партнера, і навпаки;

п’ятий етап – прийняття рішення щодо доцільності здійснення консолідації капіталу підприємством. 

В ході дослідження автором доведено, що найбільш доцільною формою консолідації капіталу для авіабудівельних підприємств (як для наукоємних) є створення стратегічного альянсу. Віддання переваги серед інших форм консолідації капіталу на користь створення стратегічних альянсів обумовлено наступними міркуваннями. У сфері наукоємного виробництва стратегічні альянси надають можливість підприємствам-учасникам одержувати конкурентні переваги за рахунок доступу до різноманітних ресурсів партнерів по консолідації (капіталу, технологій, людських ресурсів, нових ринків). Це дозволяє зосередити зусилля на інноваціях та уникнути відставання у технологічному плані, що може виникнути при застосуванні інших, менш гнучких форм консолідації (наприклад, державного концерну). Основною метою наукоємних підприємств при створенні стратегічного альянсу є розширення своїх технологічних та операційних можливостей. Об’єднання у стратегічний альянс надає можливість за короткий час підвищити продуктивність праці, не витрачаючи власні ресурси. Отже, підприємства-учасники стратегічних альянсів отримують можливість сконцентруватися на інноваціях що в свою чергу, сприятиме підвищенню їх конкурентоспроможності. Окрім цього, стратегічні альянси створюються на договірній основі, а не на основі права власності, і тому підприємства-учасники не втрачають свою стратегічну самостійність, і для них пріоритетними є власні інтереси.

Для авіабудівельного підприємства потенційними партнерами по консолідації капіталу можуть бути інші авіабудівельні, двигунобудівні підприємства, підприємства-виробники бортових систем, підприємства-виробники агрегатів планера, виробники вузлів планера та компонентів бортових систем, виробники деталей та напівфабрикатів-компонентів літаків, банківські та небанківські установи. 
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При визначенні ефективності здійснення консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами автором запропонована оцінка доцільності здійснення консолідації капіталу підприємствами, що будується на основі оцінки ефективності потенційної консолідації капіталу.

Запропоновано визначати коефіцієнт ефективності діяльності підприємств після здійснення консолідації їх капіталів за наступною формулою:
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де Е – коефіцієнт ефективності діяльності підприємства після проведеної консолідації капіталу; D – дохід новоствореної форми консолідації капіталу (наприклад, стратегічного альянсу); ∑B – сумарні витрати діяльності підприємства після консолідації; ∑Bcon – сумарні витрати на проведення процедури консолідації капіталів підприємств.

При порівнянні прогнозованих коефіцієнтів ефективності діяльності підприємства від можливої консолідації капіталу з тим чи іншим потенційним партнером по консолідації перевага надається тому підприємству, консолідація капіталу з яким дасть максимальний коефіцієнт ефективності, тобто Е→max.

При розгляді альтернатив здійснення консолідації капіталу, перевага надається тим потенційним партнерам, консолідація капіталу з якими призведе до більшої вартості новоствореної компанії, ніж сума вартостей окремих підприємств, тобто буде виконуватися умова:
ВК «А+В» > ВК «А» + ВК «В»,                                                                        (2)

де ВК «А+В» - вартість компанії АВ; ВК «А» - вартість компанії А; ВК «В» - вартість компанії В.

Таким чином, перевагу при здійсненні консолідації капіталу буде надано тому підприємству, з яким ВК «А+В»→max.            

Для оцінки ефективності потенційно можливої консолідації капіталів авіабудівельного підприємства, особливо як наукоємного, запропоновано  розрахувати синергійний ефект, що одержить підприємство від проведеної консолідації, за формулою:

SE = SEm + SЕc + SEmon + SEek + SEу + SEд,                       

        
(3)

де SE – синергійний ефект у певний момент часу після проведення консолідації капіталу; SEm – синергійний ефект масштабу виробництва від досягнення взаємодоповнення ресурсів та оптимізації обсягу виробництва; SЕc – синергійний ефект, що досягається через зростання прибутку на акціонерний капітал, різниця у відсотках за кредит до та після здійснення консолідації капіталу та ін.; SEmon – синергійний ефект від підвищення впливу підприємства на споживачів продукції та на постачальників комплектуючих через досягнення їм монопольного стану на ринку; SЕek – синергійний ефект  від економії поточних витрат через виключення дублюючих функцій; SEу – синергійний ефект від оптимізації організації менеджменту; SEд - синергійний ефект від здійснення диверсифікації виробництва, що досягається за рахунок розширення асортименту продукції і підвищення попиту на неї, а також зростання обсягів реалізації через збільшення можливостей збуту та ін. При розгляді альтернатив здійснення консолідації капіталу перевага надається тим потенційним партнерам, консолідація капіталу з якими призведе до більшого синергійного ефекту, тобто SE→max.


Відповідно до поставлених завдань, автором розроблено економетричну модель, що надає можливість, на підставі прогнозного розрахунку одержання максимального прибутку потенційно можливим стратегічним альянсом, обрати кращого партнера по СА. Максимальний потенційний прибуток (Іmax) від діяльності стратегічного альянсу, запропоновано розраховувати наступним чином:
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де Р – ціна продажу кінцевого товару СА,

 s – коефіцієнт синергії, (за умови s>1), b – коефіцієнт пропорційності, WK – ціна одиниці ресурсу К, WL – ціна одиниці ресурсу L, С – обмеження на витрати (ресурси) обох підприємств, С=С1+С2.


Мінімальна ціна кінцевого товару (Рmin) стратегічного альянсу, за якою буде отримано прибуток, виходячи з формули (4), розраховується як: 
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     (5)


Економетрична модель вибору партнера по консолідації капіталу обчислена на прикладі усередненого авіабудівельного підприємства з врахуванням того, що консолідація капіталу відбудеться у формі стратегічного альянсу та ресурси, що вкладають партнери по СА, є взаємодоповнюючими (табл.3). У якості потенційних партнерів по СА розглядаються два авіабудівельні підприємства B та O. Вибір на користь одного з них буде здійснено на основі порівняння потенційного максимального прибутку створеного СА(A+В) (стратегічного альянсу, утвореного підприємствами А та В) та СА(А+О) (стратегічного альянсу, утвореного підприємствами А та О).

 
Таблиця 3.

Розрахунок результатів діяльності потенційного (ймовірного) стратегічного альянсу усереднених авіабудівельних підприємств на прикладі виготовлення літака АН-32.

	Потенційний СА
	Показники

	
	Е
	ВК, млн.грн
	SE
	С, млн.грн.
	Іmax, млн.грн.
	Рmin, млн.грн.

	СА (А+В)
	2,92
	42000
	1
	1500
	2096,329
	8,34

	СА(А+О)
	3,57
	55000
	3
	1600
	2236,085
	8,34


Представлений розрахунок показав, що, оскільки максимальний коефіцієнт ефективності діяльності підприємств після здійснення консолідації їх капіталів Е(CА(А+В))<Е(CА(А+О)), вартість новоствореної компанії ВК(CА(А+В))<ВК(CА(А+О)), синергійний ефект після проведеної консолідації  SE(CА(А+В))<SE (CА(А+О)), максимальний потенційний прибуток від діяльності стратегічного альянсу Іmax(CА(А+В))<Іmax(CА(А+О)), то доцільною є консолідація капіталу в стратегічному альянсі усереднених підприємств А та О.


Автором надано рекомендації щодо оптимізації існуючої структури ДАК «Антонов», а саме, трансформації наявної форми консолідації капіталу Державного авіабудівельного концерну (ДАК) «Антонов» у відкрите акціонерне товариство авіабудівну корпорацію «Антонов» (ВАТ АК «Антонов»). Для цього потрібно перетворення державного концерну в корпорацію, що є більш доцільним за умов ринкової економіки, провести акціонування ДАК «Антонов» та перетворити державний концерн в державно-приватну корпорацію з обов’язковим державним володінням контрольним пакетом акцій. При визначені найкращої форми консолідації капіталу з іноземними та вітчизняними компаніями обґрунтовано та запропоновано використання стратегічного альянсу. У якості форми консолідації капіталу між вітчизняними підприємствами пропонується використання корпорації. При наданні практичних рекомендацій щодо впровадження механізму консолідації капіталу у діяльність авіабудівельних підприємств запропоновані розрахунки з використанням можливостей MS Excel.

ВИСНОВКИ


В дисертаційному дослідженні наведено теоретичне узагальнення і нове вирішення наукового завдання щодо формування механізму консолідації капіталу авіабудівельних підприємств, що має істотне значення для їх сталого розвитку.

 Результати проведеного дослідження дають підстави для наступних висновків. 

1. Результати дослідження історичного розвитку, сучасних форм консолідації капіталу підприємств, аналізу використання консолідації капіталу світовими авіабудівельними виробниками та ступеню розробки завдання щодо застосування механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами надали можливість обґрунтувати актуальність теми дисертаційного дослідження.  

2. Структурно-логічний аналіз понятійного апарату дозволив: визначити зміст та виявити взаємозв’язок категорій «капітал», «концентрація капіталу», «централізація капіталу»; ввести поняття «консолідація капіталу підприємств»; систематизувати еволюцію поглядів на капітал як економічну категорію з визначенням аспектів дослідження, виявити трансформацію сутності категорії.

3. Результати дослідження теоретичних підходів до визначення поняття економічного механізму та економічного механізму консолідації капіталу підприємства, надали можливість поглибити характеристику сутності економічної категорії «механізм консолідації капіталу підприємства».

4. Дослідження провідних форм консолідації капіталу підприємства надало можливість виявити основні мотиви, що спонукають підприємство до здійснення консолідації капіталу, та вдосконалити систему класифікації основних форм консолідації капіталу за такими ознаками, як: спосіб та масштаби функціонування, сфера застосування, юридична належність капіталу. Також розширено понятійно- категоріальний апарат, що характеризує процес консолідації капіталу в глобальній економіці, і поглиблено характеристику сутності економічних категорій «транснаціональна корпорація», «транснаціональний стратегічний альянс», «злиття та поглинання» та «фінансово-промислова група».

5. Аналіз здійснення консолідації капіталу світовими авіабудівельними підприємствами, надав можливість розкрити основні мотиви, що спонукають авіабудівельні компанії до застосування консолідації капіталу та виявити одержані ними економічні вигоди. Виявлено, що основними мотивами до здійснення консолідації капіталів авіабудівельними підприємствами є переваги великого виробництва порівняно з дрібним та одержання певних конкурентних переваг. Одержаний економічний ефект від здійснення консолідації капіталу авіабудівельними компаніями світу може бути як позитивним, так і негативним. Негативний ефект від здійснення консолідації капіталів авіабудівельні компанії отримують у випадку, якщо при ухваленні рішень береться до уваги не економічна доцільність, а корпоративні взаємовідносини.

6. Дослідження досвіду консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України надало можливість визначити передумови, основні причини, особливості та наслідки здійсненої консолідації капіталу. Доведено, що загальною передумовою до здійснення консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами України став кризовий стан галузі в цілому та окремих підприємств зокрема. Основною причиною консолідації капіталу в авіабудуванні України стало прагнення порятунку всіх підприємств галузі за рахунок консолідації з прибутковим підприємством – ДП «Антонов» (раніше АНТК ім. О.К.Антонова»), інші причини можна віднести до загальних. Особливостями консолідації капіталу в авіабудуванні України на різних етапах формування стало порушення економічної доцільності здійснення консолідації, неефективне керівництво новоствореної компанії, неврахування досвіду провідних компаній світу. Визначені наслідки попередніх етапів консолідації та сучасної форми консолідації капіталу ДАК «Антонов» взагалі та для підприємств-учасників концерну зокрема. На всіх етапах консолідації капіталу відбувається зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції ДП «АНТОНОВ» у 5,69 рази, але не внаслідок одержаних переваг від здійсненої консолідації, а за рахунок власних резервів. Прибуток підприємства не йде у повній мірі на власний розвиток, його частина перерозподіляється на фінансову допомогу та погашення боргів інших підприємств – учасників корпорації та концерну. За час перебування у складі ДАК «Антонов» чистий прибуток, одержаний ДП «АНТОНОВ» у 2010 році, скоротився на 75% у порівнянні з 2009 роком, та на 59% у порівнянні з 2008 роком. Таке скорочення обумовлено тим, що за рахунок власних коштів ДП «АНТОНОВ» покриває збитки Серійного заводу «АНТОНОВ» і здійснює фінансову допомогу ХДАВП та ДП «Завод 410 ЦА». У результаті здійснення фінансової допомоги чистий доход від реалізації продукції  зріс у ХДАВП у 2,87 рази, у ДП «Завод 410 ЦА» у 2,41 рази, але у 2010 році знов спостерігається скорочення чистого доходу.
7. Запропоновано методичні підходи до формування механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами. А саме, представлено модель організаційно-економічного механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами, схему послідовності прийняття авіабудівельним підприємством рішення щодо здійснення консолідації капіталу з потенційним партнером. Запропоновано оцінку ефективності консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами на основі таких показників, як коефіцієнт ефективності діяльності підприємства після здійсненої консолідації, вартість новоствореного підприємства, синергійний ефект, що одержить підприємство від консолідації капіталу. Розроблено економетричну модель вибору стратегічного партнера по консолідації капіталу.

8. Практична реалізація наукового завдання полягає у наданні рекомендації щодо оптимізації існуючої структури ДАК «Антонов», впровадження механізму консолідації капіталу у діяльність авіабудівельних підприємств шляхом здійснення розрахунку ефективності потенційно можливої консолідації та моделі вибору стратегічного партнера, використовуючи можливості MS Excel.
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АНОТАЦІЯ


Нікітіна Т.А. Механізм консолідації капіталу авіабудівельних підприємств. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.04 – економіка та управління підприємствами (за видами економічної діяльності). – Національний авіаційний університет, Київ, 2011.


Актуальність роботи обумовлена необхідністю створення моделі організаційно-економічного механізму консолідації капіталу авіабудівельних підприємств.

Дисертацію присвячено дослідженню теоретико-методичних і практичних аспектів консолідації капіталу авіабудівельних підприємств. З цією метою проаналізовано існуючі визначення понять «капітал», «консолідація капіталу», «механізм», «механізм консолідації капіталу підприємства», досліджено існуючі форми консолідації капіталу. Проведено аналіз світового досвіду консолідації капіталу провідними авіабудівельними підприємствами. Розкрито передумови, основні причини та особливості консолідації капіталу в галузі авіабудування України; досліджені наслідки діяльності сучасної форми консолідації капіталу авіабудівельних підприємств України. В дисертаційній роботі розроблено методичні підходи до формування механізму консолідації капіталу авіабудівельними підприємствами, запропоновані методичні підходи до оцінки визначення ефективності консолідації та надано практичні рекомендації щодо впровадження механізму консолідації капіталу у діяльність авіабудівельних підприємств України.


Ключові слова: механізм консолідації капіталу підприємств, консолідація капіталу підприємства, стратегічний альянс, авіабудівельні підприємства, доходи, економічна ефективність.
АННОТАЦИЯ


Никитина Т.А. Механизм консолидации капиталу авиастроительных предприятий. – Рукопись.

Диссертация на соискание научной степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Национальный авиационный университет, Киев, 2011.


Актуальность работы обусловлена необходимостью создания модели организационно-экономического механизма консолидации капитала авиастроительных предприятий.

Диссертация посвящена исследованию теоретико-методических и практических аспектов консолидации капитала авиастроительных предприятий. С этой целью проанализированы существующие понятия «капитал», «консолидация капитала», «механизм», «механизм консолидации капитала предприятия», исследованы существующие формы консолидации капитала. В частности, экономическая категория «механизм консолидации капитала предприятия» трактуется как последовательность этапов экономической оценки состояния предприятия, формирования мотивов и цели, а также применения разнообразных методов для определения целесообразности консолидации, которые сопровождают процесс консолидации капитала предприятий в разные формы, для достижения предприятием конкурентных преимуществ


Проведен анализ мирового опыта консолидации капитала ведущими авиастроительными предприятиями. Раскрыты предпосылки, основные причины и особенности консолидации капитала в авиастроительной отрасли Украины; исследованы последствия деятельности современной формы консолидации капитала авиастроительных предприятий Украины.


В диссертационной роботе разработаны методические подходы к формированию организационно-экономического механизма консолидации капитала авиастроительными предприятиями. В часности, представлена модель организационно- экономического механизма консолидации капитала авиастроительными предприятиями. Разработаны методические подходы к оценке определения эффективности консолидации капитала авиастроительными предприятиями. Также предложены практические рекомендации относительно внедрения механизма консолидации капитала в деятельность авиастроительных предприятий Украины. А именно, оптимизации современной структуры консолидации капитала ГАК «Антонов» и расчета эффективности потенциально возможной консолидации и модели выбора стратегического партнёра, используя возможности MS Excel.

Ключевые слова: механизм консолидации капитала предприятия,  консолидация капитала предприятия, стратегический альянс, авиастроительные предприятия, доходи, экономическая эффективность.

ABSTRAKT

Nikitina T. The mechanism of consolidation to the capital of the aviabuilding enterprises.  – Manuscript.


The dissertation for obtaining candidate of Economic Sciences scientific degree on specialty 08.00.04 – Economics and Management of Enterprises (by types of economic activities). – National Aviation University, Kyiv, 2011.


The actuality of this work is ridden on necessity to develop the model of organizational and economical mechanism of consolidation of the capital of the aircraft building enterprises.

The Dissertation is devoted to researches of theoretical - methodical and practical aspects of consolidation of the capital of the aircraft building enterprises. To reach the purpose, existing concepts of «capital», «consolidation of the capital», «mechanism», «the mechanism of consolidation of the capital of the enterprise» have been analyzed, existing forms of consolidation of the capital have been investigated. The analysis of world experience of consolidation of the capital by the leading aircraft building enterprises has been conducted. Preconditions, principal causes and features of consolidation of the capital in aircraft building branch of Ukraine have been considered; consequences of activity of the existing form of consolidation of the capital of the aircraft building enterprises of Ukraine have been researched. In the Dissertation methodical approaches to definition of organizational and economical mechanism of consolidation of the capital the aircraft building enterprises have been developed. The estimation of determination of efficiency of consolidation is offered and practical recommendations concerning introduction of the mechanism of consolidation of the capital in activity of the aircraft building enterprises of Ukraine are given. 

 Keywords: the mechanism of consolidation of the capital of the enterprise, consolidation of the capital of the enterprise, a strategic alliance, the aircraft building enterprises, revenue, economic efficiency.
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За юридичною належністю:


на договірній основі: кооперування, стратегічний альянс, контрактація;


на основі права власності: злиття, поглинання, обмін акціями, створення, приєднання.





За масштабами функціонування:


 національний, міжнародний, наднаціональний капітал.





  За сферами застосування: 


торговельний, промисловий, позичковий (банківський) капітал.





За способом функціонування: 


монополістичний (та олігополістичний), державний, інтернаціональний, державно-корпоративний та ін. капітал.





Форми консолідації капіталу





Централізація капіталу:


процес збільшення розмірів капіталу за рахунок примусового або добровільного злиття, поглинання та об’єднання раніше самостійних капіталів;


сприяє перерозподілу існуючого капіталу;


прискорює процес концентрації капіталу.





Концентрація капіталу:


процес зосередження, нарощування, зростання капіталу за рахунок капіталізації доходів;


призводить до збільшення суспільного капіталу;


є основою притягання капіталів та їх централізації





Консолідація капіталу підприємств -


 це процес об’єднання (злиття) капіталів підприємств на договірній основі або на основі права власності з метою підвищення ефективності, максимізації прибутку компанії та посилення конкурентних переваг на ринку шляхом забезпечення якісно нового процесу приросту капіталу за рахунок його перерозподілу, зміни структури та капіталізації доходів.
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