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ВСТУП

Актуальність теми. В умовах ринкової економіки, коли можлива ліквідація підприємств унаслідок їхнього банкрутства, ліквідність та платоспроможність є одними з головних критеріїв для визначення фінансового стану підприємства. 

Якщо стан розміщення підприємством власних та залучених фінансових ресурсів відповідає умовам ліквідності, таке підприємство гарантоване від банкрутства. Водночас для підтримання підприємства у платоспроможному стані, необхідна відповідність чисто грошових активів потребам щоденних платежів. Наявність залишку коштів на  кінець операційного дня на поточному рахунку а також відсутність прострочених боргових зобов’язань є доброю ознакою з точки зору визначення платоспроможності підприємства. З іншого боку, надмірна концентрація грошових коштів на поточному рахунку свідчить про нераціональне використання фінансових ресурсів. Цілком достатнім є покриття різниці між кредиторською заборгованістю усіх видів, строки оплати якої настають протягом певного найближчого періоду, та поточною дебіторською заборгованістю, платежі за якою очікуються у той же період. Незадовільна платіжна готовність підприємства тягне за собою великі непродуктивні витрати підприємства у вигляді пені за прострочу платежів. 

Визначаючи ліквідність підприємства різні користувачі даної інформації мають різні інтереси. Банківсько-кредитні установи цікавить можливість вкладення коштів та отримання їх назад з певним відсотком. Держава вбачає в кожному підприємстві, насамперед, надійного платника податків. Працівники розраховують на своєчасне отримання заробітної плати та перспективи у майбутньому. Аудитори, консультанти або фінансові директори мають на меті вироблення раціональних рекомендацій по покращенню фінансового стану об’єкту, що аналізується.

Низька ліквідність, а отже і платоспроможність підприємства, спричинюється збитковою діяльністю або низьким рівнем рентабельності, оскільки прибуток є головним джерелом збільшення обсягу фінансових ресурсів, а також нераціональним розміщенням фінансових ресурсів. Все це може призвести до банкрутства та ліквідації підприємства. 


Таким чином, будучи дуже близькими, поняття ліквідності та платоспроможності не є ідентичними. Відображаючи потенційну платоспроможність ліквідність зорієнтована на перспективу, в той час як платоспроможність характеризує поточний стан підприємства. Чітка визначеність надає можливість різним контрагентам та зацікавленим суб’єктам зосередити свою увагу на тих явищах та процесах, що найбільшою мірою відповідають їхнім інформаційним запитам та надають можливість прийняття раціональних та правильних рішень.    
Необхідність аналізу стану ліквідності підприємств у ринкових умовах зумовлюється насамперед тим, що жодне з них у цих умовах не гарантоване від банкрутства, тобто становища, коли воно не може розрахуватися за своїми боргами і зазнає фінансового краху.

Підприємство, в умовах ринкової економіки, діє на засадах комерційного розрахунку, один з принципів якого є самофінансування.  Достатність забезпеченості підприємства власними та залученими фінансовими ресурсами зумовлюють його здатність здійснювати ефективну господарську діяльність та розраховуватися за своїми зобов’язаннями. Зовнішнім проявом фінансової стійкості є ліквідність та платоспроможність. Неефективна діяльність підприємства, насамперед збиткова діяльність, призводить до зниження ліквідності та платоспроможності. З іншого боку, низька ліквідність та платоспроможність не дають можливості забезпечити безперебійне постачання ресурсів, що тягне за собою простої виробництва з усіма негативними наслідками. Крім того низька ліквідність та платоспроможність підривають довіру до підприємства з боку банків, потенційних покупців та інших контрагентів, що значно знижує можливості залучення додаткових ресурсів та виходу з кризи. Тобто, низька ліквідність, на фоні збиткової діяльності та недостатньої фінансової стійкості, становлять реальну загрозу існуванню підприємства. З цієї точки зору є зрозумілим актуальність та важливість теми.  

Значний вклад в оцінювання фінансової стійкості підприємства внесли відомі вітчизняні та закордонні вчені: Білик М.Д., Білуха Н.Г., Бланк І.О., Брігхем Є.Ф., Ковальов В.В., Кондратьєв О.В., Савицька Г.В., Шеремет А.Д. та ін. Вирішення цієї проблеми також знайшло відображення в роботах Азаренкової Г.М., Гриньової В.М., Гудзь О.Є., Єрмошенка М.М., Заруби О.Д., Крамаренка Г.О., Поддерьогіна В.В., Пономаренка В.С., Тарасенка Н.В.

Метою дослідження є обґрунтування теоретичних положень і розробки організаційно-методичних рекомендацій щодо забезпечення адекватності й системності процесу оцінки платоспроможності та фінансової стійкості на підприємстві. Відповідно до поставленої мети передбачено вирішення таких основних завдань:

– дослідити в широкому аспекті поняття «платоспроможність підприємства» і «фінансова стійкість підприємства»;

– проаналізувати основні показники діяльності та фінансовий стан підприємства;

– провести горизонтальний та вертикальний аналіз майна підприємства;
– визначити процес оцінки платоспроможності та фінансової стійкості на підприємстві;

– проаналізувати стан та динаміка рівня платоспроможності на підприємстві;

– розробити шляхи підвищення фінансової стійкості та платоспроможності на підприємстві.

Об’єкт і предмет дослідження. Об’єктом дослідження кваліфікаційної роботи є основні аспекти ліквідності та платоспроможності підприємства та фактори, що на них впливають.

Предметом є науково-теоретичні та практичні основи удосконалення та управління ліквідністю та платоспроможністю досліджуваного підприємства.

Методи дослідження. Дослідження в кваліфікаційній роботі проводилися згідно з методологією системного підходу до вивчення економічних процесів і явищ. Теоретичною і методологічною основою дослідження у кваліфікаційній роботі є основні положення теорії та практики організації фінансового і управлінського аналізу, законодавча та нормативна база з питань методичних рекомендацій щодо здійснення аналізу ліквідності та платоспроможності суб’єктів господарювання. При дослідженні теоретичних аспектів аналізу для визначення загальних напрямів розвитку та виявлення факторів, що впливають на процес ліквідності та платоспроможності підприємств, використовувались: системний аналіз; методи індукції, дедукції, абстракції і формальної логіки; порівняння, групування, метод середніх величин, лінійне програмування; формалізація і моделювання . 

Інформаційна база. Теоретичну базу кваліфікаційної роботи становлять сукупність загальнонаукових та спеціальних прийомів і методів дослідження. Теоретичною основою дослідження є науково-економічні та періодичні видання з питань розробки теоретичних механізмів і практичного інструментарію аналізу ліквідності та платоспроможності вітчизняних підприємств, законодавчі та нормативні матеріали Верховної Ради України та Кабінету Міністрів України; наукові праці класиків світової економічної і фінансової думки, теоретичні висновки, узагальнення і розробки сучасних зарубіжних та вітчизняних учених-економістів, провідних фахівців у сфері ліквідності та платоспроможності підприємств, що містяться у монографічній, спеціальній, періодичній літературі, матеріалах наукових та науково-практичних конференцій, а також власні дослідження та спостереження. 

Дослідження було проведено на матеріалах ТОВ «ФІРМА» ЗАРЯ»» 2018-2020 роки. 

Наукова новизна виконаної роботи полягає у системно-структурному дослідженні та систематизації теоретико-методологічних і прикладних  підходів до здійснення аналізу ліквідності та платоспроможності  підприємства.

Практична цінність проведеного дослідження полягає у застосуванні в практичній діяльності ТОВ «ФІРМА» ЗАРЯ»» запропонованих рекомендацій щодо платоспроможності та фінансової стійкості з метою ефективного управління підприємством.

Пропозиції і рекомендації, викладені в роботі, будуть сприяти удосконаленню діяльності підприємства та міститимуть шляхи підвищення управління активами підприємства.

Апробація результатів дослідження. Кваліфікаційна робота є самостійно виконаним науковим дослідженням. Усі розробки та пропозиції, що містяться в роботі, належать особисто автору. Основні положення кваліфікаційної роботи доповідалися на Міжнародній науково-практичній конференції «Інноваційний потенціал та правове забезпечення соціально-економічного розвитку України: виклик глобального світу» (м. Полтава, ПІЕП, 25-26 березня 2020 року) та ХУІІІ Всеукраїнській науковій конференції студентів і молодих вчених «Молодь: освіта, наука, духовність» (м. Київ, Університет «Україна», 12-13 травня  2021 року)

Структура та обсяг кваліфікаційної роботи. Кваліфікаційна робота складається з вступу, трьох розділів, висновків додатків, списку використаних джерел, що нараховує 84 найменувань, містить 16 таблиць, 6 рисунків, 15 додатків. Основний зміст кваліфікаційної роботи викладено на 100 сторінках друкованого тексту.

РОЗДІЛ 1. ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ УПРАВЛІННЯ ПЛАТОСПРОМОЖНІСТЮ ТА ЛІКВІДНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА

1.1. Економічна сутність та взаємозв’язок понять ліквідності та платоспроможності

Перехід України до нової форми економічних відносин, що ґрунтується на ринкових методах, зумовлює потребу вирішення нових завдань, пов'язаних з економічним розвитком підприємств. Адже нині діяльність вітчизняних суб'єктів господарювання значною мірою ускладнюється тривалою кризою неплатежів, зростанням дебіторської та кредиторської заборгованості, несприятливим податковим законодавством, скороченням виробництва, гострим дефіцитом фінансових ресурсів. Тому практичного значення при співпраці з підприємством набуває його платоспроможність, тобто здатність своєчасно та у повному обсязі розраховуватися за своїми зобов'язаннями.
На жаль, і дотепер немає єдиного визначення поняття "платоспроможності підприємства[11,ст. 364]. Ось чому розкриття сутності платоспроможності підприємства вкрай актуальне не лише з теоретичної точки зору, а й з методологічної.
Проблему платоспроможності підприємства досліджували західні науковці, зокрема, Й. Ворст, П. Ревентлоу, Дж. Депалленса, Дж. Джоборда, російські вчені — В.В. Ковальов, М.М. Крейніна, М.С. Абрютина, А.В. Грачов, Е.І. Уткін, А.Д. Шеремет та вітчизняні вчені-економісти — Н.В. Тарасенко, В. І. Іващенко, М.А. Болюх, Є.В. Мних, В.М. Мельник та інші.
Підходи науковців до визначення сутності платоспроможності підприємства можна звести до такого:
1) платоспроможність визначається наявністю власних обігових коштів та здатністю покривати збитки (західні науковці — Й. Ворст, П. Ревентлоу, Дж. Депалленса, Дж. Джоборда);
2) платоспроможність визначається як здатність підприємства виконувати свої зобов'язання (вчені — В.В. Ковальов, М.М. Крейніна, М.С. Абрютина, А.В. Грачов, Е.І. Уткін, А.Д. Шеремет);
3) платоспроможність представлена як важливий показник фінансової стійкості (вітчизняні вчені-економісти — Н.В. Тарасенко, В.І. Іващенко, М.А. Болюх, Є.В. Мних, В.М. Мельник).
Розглянемо перший підхід, теоретичні погляди західних науковців. Так, Й. Ворст, П. Ревентлоу визначають платоспроможність підприємства як "здатність витримувати збитки". Особлива заслуга авторів полягає в тому, що вони мають на увазі не лише погашення зобов'язань підприємством, а ще й існування деякого потенціалу чи резерву, який би дав змогу підприємству, працюючи збитково, покривати збитки. Проте, основою діяльності підприємства має бути здатність задовольняти вимоги контрагентів та сплачувати виробничі потреби, а не орієнтуватися на збитки та їх погашення.
Дж. Депалленс та Дж. Джоборд визначають, що "платоспроможне те підприємство, в якого позитивні оборотні фонди (тобто наявні власні джерела обігових коштів)" [9,ст. 400]. Можна зробити висновок, що платоспроможність визначається складом оборотних активів підприємства. Зокрема більша частина власних оборотних активів є основою платоспроможності підприємства.
Для другого підходу (зарубіжні науковці) типове визначення В.В. Ковальова: "Платоспроможність означає наявність у підприємства грошових ресурсів та їхніх еквівалентів, достатніх для розрахунків за кредиторською заборгованістю, яка потребує негайного погашення" [11,ст.366]. Точніше визначення М.М. Крейніної: "Платоспроможність — це наявність у підприємства коштів, достатніх для сплати боргів за всіма короткостроковими зобов'язаннями й одночасно безперебійного здійснення процесу виробництва та реалізації продукції". З огляду на такі визначення постає потреба твердження про те, що підприємство повинно мати кошти, достатні для сплати короткострокових зобов'язань, а також для того, аби продовжувати свою виробничу діяльність. Звичайно, підприємству потрібні кошти для нового виробничого циклу. Але крім передбачених короткострокових зобов'язань, у зазначений термін йому треба буде сплатити також і довгострокові кредити та позики, термін погашення яких може наблизитися й увійти у найближчий період. Не можна погодитися із твердженням В.В. Ковальова та М.М. Крейніної, що платоспроможність стосується лише короткострокових позикових коштів. Незрозуміло, куди віднести довгострокові зобов'язання, термін сплати яких не підійшов, а коли настане, то вони відображатимуться у складі короткострокових зобов'язань. Адже термін сплати довгострокових зобов'язань може ввійти у короткостроковий період. Звісно, вони так чи інакше підлягають погашенню.
Водночас деякі автори, зокрема І.І. Мазурова, розглядаючи питання сплати довгострокових зобов'язань, відносять "до короткострокових зобов'язань... довгострокові кредити та позики, що підлягають погашенню в найближчий період" [12, ст.120]. Можна погодитися з таким твердженням, але з практичної точки зору довгостроковий характер цих зобов'язань залишається і вони підлягають обов'язковій сплаті.
Важливий науково-практичний аспект розглядають, наприклад, М.С. Абрютина, А.В. Грачов: "Платоспроможність  означає достатність ліквідних активів для погашення в будь-який момент усіх своїх короткострокових зобов'язань перед кредиторами"[21, ст.158]. Як видно із визначення, автори підкреслюють роль ліквідності для швидкого погашення короткострокових позик, а також необхідність підтримання достатнього її рівня.
Викликає деякий сумнів точка зору тих вчених, котрі стверджують, як Е.І. Уткін, що "одним із найважливіших критеріїв фінансового стану підприємства є оцінка його платоспроможності, під якою розуміють здатність підприємства вчасно й повністю розраховуватися за своїми довгостроковими зобов'язаннями"[26,ст.158]. На нашу думку, слід розглядати не лише довгострокові зобов'язання, бо наявні поточні платежі у короткостроковому періоді становлять значну частину від суми усіх платежів. І, відповідно, залежність платоспроможності від погашення короткострокових позик очевидна, тому що саме вони впливатимуть на платоспроможність підприємства. Адже за ситуації, коли банки через високий рівень ризиків кредитування не зацікавлені у наданні кредитів підприємствам, то, як наслідок, більшість підприємств мають високу заборгованість за короткостро​ковими зобов'язаннями.
Для наступної групи дослідників, яку ми віднесли до другого підходу, характерне поєднання двох попередніх точок зору. Найтиповішим є визначення А.Д. Шеремета: "платоспроможність підприємства визначається як здатність покриття усіх зобов'язань підприємства (короткострокових та довгострокових) усіма активами"[31,ст.157]. Це визначення порівняно з іншими точніше, оскільки включає усі види зобов'язань і вказує за допомогою чого досягається мета (кінцевий результат). Однак повним його не можна визнати бодай через те, що воно не враховує необхідність діяльності підприємства, тобто відтворювального процесу.
Для третього підходу (Н.В. Тарасенко, В.І. Іващенко, М.А. Болюх, Є.В. Мних, В.М. Мельник — вітчизняні науковці) характерне таке визначення:"... платоспроможність підприємства — найважливіший показник, який характеризує фінансовий стан підприємства". "Оцінка платоспроможності проводиться на основі характеристики ліквідності активів", що "означає спроможність перетворення активу в готівку"[32, ст.62]. Зауважимо про істотний момент цього теоретичного твердження — це змішування понять платоспроможності та її показників. Проте, треба розуміти показники як характеристику платоспроможності підприємства, а не ототожнювати їх. Такий підхід не сприяє правильному розумінню сутності платоспроможності підприємства.
Розглянуті підходи щодо сутності поняття "платоспроможність підприємства" дають можливість зробити певні висновки. 

По-перше, при визначенні платоспроможності підприємства термін зобов'язань не має істотного значення. 

По-друге, платоспроможність підприємства може погіршитися внаслідок того, що у структурі активів значну частину посідає безнадійна дебіторська заборгованість, основні засоби, неприбуткові довгострокові вкладення. 

По-третє, платоспроможність підприємства — це не лише показник. Доказом цього може стати той факт, що значення показника вказує на стан платоспроможності підприємства на певну дату розрахунку, тобто для нього характерна одномоментність, і це значення залежить від об'єктивно зумовлених змін, пов'язаних із надходженням та сплатою коштів. [6, ст. 116-120].
Отже, платоспроможність підприємства — це його здатність у повному обсязі й у визначений термін розрахуватися за своїми зобов'язаннями за допомогою грошових ресурсів та інших активів і спроможність здійснювати безперервну фінансово-господарську діяльність. 

Платоспроможність підприємства забезпечується ліквідністю підприємства та залежить від неї. Зокрема, А.Г. Загородній, Г.Л. Вознюк, Т.С. Смовженко зазначають, що характеристикою ліквідності підприємства є ліквідність балансу, яка визначається "шляхом зіставлення засобів за активом балансу (в якому відображено розміщення засобів підприємства в елементи обігових коштів), згрупованих за термінами можливого швидкого їх перетворення в гроші, із зобов'язаннями за пасивом балансу, згрупованими за ступенем терміновості їх оплати"[13,ст.220]. Тільки в цьому випадку підприємство має достатньо коштів та їх еквівалентів для виконання своїх зобов'язань і подальшої виробничо-господарської діяльності. 

Платоспроможність підприємства може змінюватися: через несвоєчасне погашення дебіторської заборгованості підприємству воно може стати неплатоспроможним, оскільки настав час платити кредиторам, а на розрахунковому рахунку немає достатньо грошових ресурсів для погашення цієї заборгованості. Тому треба, щоб ліквідних коштів вистачало для погашення необхідних платежів[9, ст. 370].
Термін "ліквідність" (лат. liquidus — рідкий, той, що тече) означає "неускладненість реалізації, продажу, перетворення матеріальних цінностей на готівку".
Водночас ліквідність підприємства — це його спроможність перетворювати свої активи на гроші для покриття усіх необхідних платежів. Підкреслимо, що саме не здатність погашати чи своєчасно сплачувати, проводити розрахунки за своїми зобов'язаннями, а саме спроможність перетворювати свої активи на гроші з метою виконання певних платежів. З огляду на це треба підтримувати ліквідність підприємства згідно з визначеними пріоритетами фінансово-господарської діяльності економічного суб'єкта. [16, ст. 402].
Необхідність аналізу стану ліквідності підприємств у ринкових умовах зумовлюється насамперед тим, що жодне з них у цих умовах не гарантоване від банкрутства, тобто становища, коли воно не може розрахуватися за своїми боргами і зазнає фінансового краху.

У вітчизняній і зарубіжній літературі, яка висвітлює питання фінансового аналізу діяльності підприємств, і в аналітичній практиці ліквідність розглядається як у широкому значенні цього терміна, так і в більш вузькому значенні. 

Перший з цих підходів до визначення ліквідності передбачає аналіз здатності підприємства виконати всі без винятку зобов’язання, взяті на себе, які випливають з його статуту та інших засновницьких документів, включаючи, зокрема, захист майнових інтересів усіх власників. 

Другий підхід (а саме він найпоширеніший, більше того, багато авторів вважають його єдино правильним підходом до визначення і аналізу ліквідності) трактує ліквідність лише як здатність підприємства розрахуватися за своїми поточними фінансовими зобов’язаннями шляхом перетворення активів на гроші. У даному випадку йдеться про так звані „ліквідні” активи, тобто такі, які можуть бути перетворені на гроші протягом короткого часу, який відповідає терміну погашення фінансових зобов’язань. При цьому активи підприємств, які не можуть бути швидко реалізовані, залишаються за межами самого поняття „ліквідні активи”. [9, ст. 362].

Суттєвою ознакою ліквідності є формальне перевищення (у вартісній оцінці) оборотних активів над короткостроковими пасивами. Водночас варто уникати ситуації збереження залишків коштів та інших резервів високоліквідних активів на довгий термін поза виробничим процесом, бо це призводить до зниження рентабельності виробництва. Про погіршення можливостей ліквідності підприємства свідчить збільшення іммобілізації власних обігових коштів та появи неліквідів: простроченої дебіторської заборгованості, векселів одержаних, прострочених тощо. У таблиці 1.1. розкрито фактори, які впливають на збільшення або зменшення ліквідності підприємства.

Таблиця 1.1

Фактори, які впливають на збільшення або зменшення

ліквідності підприємства

	Фактори, що впливають на збільшення ліквідності
	Фактори, що впливають на зменшення ліквідності

	одержання довгострокового кредиту
	погашення довгострокових позик

	інвестування капіталу
	грошові виплати

	прибутки
	збитки

	амортизаційні відрахування
	податки на дохід від до оцінки активів

	скорочення дебіторської заборгованості
	інвестиції  в основні засоби

	скорочення запасів
	збільшення дебіторської заборгованості

	повернення наданих позик
	погашення короткострокових кредитів

	продаж необоротних активів
	використання резервних фондів


Фінансовий стан підприємства з позиції короткострокової перспективи оцінюється показникам ліквідності й платоспроможності. Розрізняють поняття майнової (абсолютної) ліквідності та фінансової (відносної) ліквідності. Майнова (абсолютна) ліквідність означає здатність активу трансформуватись у кошти. Ступінь ліквідності активів визначається тривалістю часу, необхідного для цієї трансформації.

Фінансова ліквідність означає готовність і спроможність підприємства виконувати свої зобов’язання у повному обсязі й у встановлені кредитною угодою строки. Це визначається політикою підприємства щодо збереження ліквідності, основне завдання якої – уникнення неліквідності і неплатоспроможності завдяки пошуку в необхідних обсягах резервів коштів та інших ліквідних активів. [17, ст. 69].

Ліквідність і платоспроможність відносно недавно використовуються як характеристики фінансового стану господарюючих суб’єктів. Ще за радянських часів у пояснювальних записках до річних звітів такі поняття не використовувалися. Ця термінологія почала входити у вітчизняну економічну науку і практику через перекладні зарубіжні підручники з фінансового менеджменту. Не секрет, що перекладом часто займалися фахівці-філологи, які не мали ніякого відношення до економіки. Редагували переклад економісти, які, на той час, були не готові академічно підійти до термінології зовсім незнайомої. До того ж, сутності зазначених термінів дійсно предметно близькі. Таким чином, відразу сформувався певний профанаційний підхід, який започаткував нібито реальну однаковість цих понять. Але, насправді, це не так. Тому виникла проблема у чіткій конкретизації сутнісного змісту цих категорій.

Просте етимологічне дослідження слів ліквідність і платоспроможність указує на те, що перше передбачає ліквідацію або знищення існування певного предмету в конкретній формі, а друге – спроможність платити за певними зобов’язаннями. Словник визначає термін ліквідність як:

1) можливість перетворення статей активу в гроші для сплати зобов’язань по пасиву; 

2) легкість реалізації, продажу, перетворення матеріальних цінностей у готівку. [14, ст. 285].

Виходячи з цих визначень, можна зробити висновок, що ліквідність – це спроможність певного, не у грошовій формі, активу, перетворитися (ліквідувати початкову форму існування) в грошову форму (як зазначалося раніше). Безумовно, така якість певного активу має цінність з позицій використання одержаної грошової форми активу для сплати по певних зобов’язаннях. Тобто, ліквідність активу не у грошовій формі забезпечує потреби платоспроможності будь-яких суб’єктів. Але те, що певний предмет забезпечує ефективне функціонування іншого, не дає підґрунтя їх ототожнювати.

Кожна з цих категорій має свій кількісний вимір. Якісна сторона ліквідності і платоспроможності може бути оцінена через конкретні показники – їх рівні (коефіцієнти). Якщо ліквідність – це спроможність перетворитися в гроші іншого активу, то рівень ліквідності, напевно, має визначати швидкість цього перетворення. Швидкість руху визначається у метрах за секунду. За аналогією для швидкості перетворення активів у гроші можна було б придумати гіпотетичний показник „грошових одиниць у день”, який би показував, скільки в середньому за день ми можемо одержати грошових коштів від продажу певного активу.

Але можна піти і непрямим шляхом. Ми знаємо, що якщо за допомогою одного транспортного засобу ми добираємося до об’єкту за годину, а за допомогою другого – за півтори, то перший рухається швидше. Так і з ліквідністю. Якщо один актив перетворюється у гроші за 3 дні, а другий – за 7 днів, то рівень ліквідності першого вищий. Отже, рівні ліквідності можуть мати часовий вимір, і не повинні бути коефіцієнтами.

З іншого боку, якісна оцінка платоспроможності може здійснюватися через рівень покриття заборгованості активами з різним ступенем ліквідності. Тобто платоспроможність повинна вимірюватися за допомогою коефіцієнтів покриття в різних формах.

Отже, ототожнювати якісні вимірювачі ліквідності і платоспроможності як однойменні коефіцієнти, не можна. Ті коефіцієнти, які зустрічаються в підручниках під назвами коефіцієнтів абсолютної ліквідності, швидкої ліквідності (миттєвої ліквідності, кислотного тесту) і поточної ліквідності (поточного покриття, повного покриття), потрібно називати коефіцієнтами платоспроможності. А коефіцієнти ліквідності потрібно виділити і розглядати в рамках окремої самостійної групи показників в системі аналізу фінансового стану підприємств. [10, ст. 23].
Такий підхід виокремлення, на думку В. Короля, є більш академічним, ніж профанаційне ототожнення двох принципово розбіжних сутностей. Його прийняття дозволило б раз і назавжди визначитися з вірним застосуванням фінансової термінології.
Не зважаючи на високу наукову розвиненість фінансового менеджменту в англо-американській школі, американські підручники майже ототожнюють поняття ліквідності із платоспроможністю. [2, ст. 174]. Зустрічаються і явні підміни понять, наприклад, „ліквідність - це спроможність компанії сплачувати у строк по зобов'язаннях і здійснювати виробничі витрати". Насправді, це визначення платоспроможності.
У значної кількості авторів навчальних посібників підміна відбувається діалектично, коли у процесі формулювання визначення, коефіцієнтам ліквідності приписується можливість оцінювати рівень платоспроможності. Типовим прикладом може служити визначення коефіцієнтів ліквідності: „Коефіцієнти поточної ліквідності дають змогу оцінити можливості фірми у виконанні нею короткострокових зобов’язань та її платоспроможність.” [15, ст. 127]. Тобто, автори розуміють, що насправді оцінюється платоспроможність, але вони не допускають думки про те, що під відносними показниками оцінки ліквідності можуть розумітися зовсім інші сутності. Така позиція є досить поширеною, але не домінуючою.
Канадський підручник „Фінанси" значно точніший у своїх визначеннях. Його автори констатують, що „Ліквідність активів залежить від того, як швидко і без значних втрат їх можна реалізувати", - абсолютно точне визначення. Правда, далі вони пишуть: „Головне питання визначення ліквідності полягає в тому, чи достатньо коштів надходить у фірму, щоб вона могла розрахуватися із своїми постачальниками і кредиторами." Це вже, практично, визначення платоспроможності, що вони і підтверджують: „По суті коефіцієнти ліквідності вимірюють рівень платоспроможності фірми." [14, ст. 280].
Як бачимо, це видання розкриває суть взаємо залежностей категорій платоспроможності і ліквідності. До того ж, його автори досить принципово підійшли до назв показників, не називаючи коефіцієнти платоспроможності коефіцієнтами ліквідності, хоча у підзаголовку вони так і названі. [14, ст. 281].
У підручнику з „Аналізу фінансово-економічної діяльності підприємства" оцінку платоспроможності автори пропонують здійснити за допомогою коефіцієнтів платоспроможності (а не ліквідності), хоча один з них все-таки називають коефіцієнтом ліквідності товарно-матеріальних цінностей. [8, ст. 106-107]. Це свідчить про вірний науковий підхід до визначення поняття платоспроможності, але не принципову позицію щодо відповідного і послідовного використання зазначеного терміну до усіх однотипних коефіцієнтів.
Професор В.В. Ковальов пропонує власний, досить оригінальний підхід до розмежування понять ліквідності і платоспроможності. Він умовно розмежовує покриття пасивів на ступені терміновості погашення останніх, а також уводить поняття ліквідності підприємства. Можливість погашення найбільш термінових зобов'язань коштами, що знаходяться на поточному рахунку, і відсутність простроченої заборгованості, свідчать про платоспроможність підприємства. Варто зазначити, що такий показник неможливо розрахувати в рамках зовнішнього фінансового аналізу. Усі інші коефіцієнти покриття він пропонує називати коефіцієнтами ліквідності, оскільки вони нібито відносяться до поняття ліквідності підприємства.
Під ліквідністю підприємства розуміється „формальне перевищення вартості оборотних активів над поточними зобов'язаннями." [8, ст. 217]. Останнє є класичним прикладом принципу покриття боргів ліквідним активами, що, по суті, є визначенням платоспроможності. І все це відбувається на фоні його ж досить лаконічного визначення ліквідності, яке повністю протирічить такому підходу: „Під ліквідністю будь-якого активу розуміють його спроможність трансформуватися у грошові кошти, а ступінь ліквідності визначається тривалістю часового періоду, протягом якого така трансформація може бути здійснена." [8, ст. 216 ].
У розмежуванні понять потрібно виходити з їх сутнісних і формальних розбіжностей, а не умов застосування чи термінологічного поєднання категорій. Якщо рівень ліквідності - це час трансформації у грошові кошти і рівень втрат при ній, то ці характеристики мають бути застосовні і для ліквідності активів, і для ліквідності підприємства. А принцип покриття ліквідними активами поточної заборгованості має завжди називатися платоспроможністю.
Професор І.О. Бланк, на думку В. Короля, формулює найбільш ґрунтовне визначення ліквідності з усіх вищенаведених: „Ліквідність - спроможність окремих видів майнових цінностей бути швидко перетвореними в грошову форму без втрати своєї поточної вартості в умовах складеної кон'юнктури ринку. Таке поняття ліквідності характеризує її як функцію часу (строку можливого продажу) і ризику (можливої втрати вартості майна за умов терміновості його продажу)." [1, ст. 178]. На відміну від наведених вище підмін категорій на стадії їх втілення у конкретні відносні показники оцінки, професор І.О. Бланк залишається послідовним і на цьому етапі. Рівень ліквідності інвестицій у нього має часовий вимір. [1, ст. 179]. Отже, науково-практичний підхід зазначеного автора повністю підтверджує результати етимологічного і предметного аналізу категорій „ліквідність" і „платоспроможність" на початку даного підрозділу. Коефіцієнти покриття не тільки можливо, але й потрібно називати коефіцієнтами платоспроможності. [ 10, ст. 22-24].  

Фінансова ліквідність означає готовність і спроможність підприємства виконувати свої зобов’язання у повному обсязі й у встановлені кредитною угодою строки. Це визначається політикою підприємства щодо збереження ліквідності, основне завдання якої–уникнення неліквідності і неплатоспро -можності завдяки пошуку в необхідних обсягах резервів коштів та інших ліквідних активів. Суттєвою ознакою ліквідності є формальне перевищення (у вартісній оцінці) оборотних активів над короткостроковими пасивами. Водночас варто уникати ситуації збереження залишків коштів та інших резервів високоліквідних активів на довгий термін поза виробничим процесом, бо це призводить до зниження рентабельності виробництва. Про погіршення можливостей ліквідності підприємства свідчить збільшення іммобілізації власних обігових коштів та появи неліквідів: простроченої дебіторської заборгованості, векселів одержаних, прострочених тощо.

Поняття ліквідності і платоспроможності є близькими, але не тотожними. Загалом, під ліквідністю підприємства розуміється його здатність розраховуватися за своїми фінансовими зобов’язаннями за рахунок наявних активів, що можуть бути використані для погашення боргів. Такі активи називаються ліквідними засобами. Ліквідність поняття більш широке ніж платоспроможність. Ліквідність – це потенційна платоспроможність. Ліквідність підприємства визначається через співвідношення різних частин активу та пасиву його балансу. Платоспроможність характеризується наявними грошовими коштами. Водночас, необхідно відрізняти від ліквідності балансу ліквідність активів. Рівень ліквідності активів пов’язаний із часом, необхідним для перетворення їх у грошові засоби. Чим менше часу необхідно для перетворення даного виду активів у гроші, тим вища його ліквідність. Присутня обернена залежність.


Таким чином, будучи дуже близькими, поняття ліквідності та платоспроможності не є ідентичними. Відображаючи потенційну платоспроможність ліквідність зорієнтована на перспективу, в той час як платоспроможність характеризує поточний стан підприємства. Чітка визначеність надає можливість різним контрагентам та зацікавленим суб’єктам зосередити свою увагу на тих явищах та процесах, що найбільшою мірою відповідають їхнім інформаційним запитам та надають можливість прийняття раціональних та правильних рішень. 


Для визначення ліквідності підприємства провадиться аналіз ліквідності балансу, згідно якого усі активи та пасиви розбиваються на групи залежно від ліквідності (тобто здатності перетворюватись у грошову форму) і терміновості. Дані групи мають наступний вигляд:

Класифікація активів та пасивів для визначення ліквідності балансу










                Таблиця 1.2

	Актив

	Пасив

	Високо-ліквідні
	А1
	Грошові кошти
	Найбільш

термінові
	П1
	Кредиторська

Заборгованість

	Швидко-ліквідні
	А2
	Дебіторська

заборгованість
	Короткострокові
	П2
	Короткострокові кредити та позикові кошти

	Повільно-ліквідні
	А3
	Матеріальні цінності
	Довгострокові
	П3
	Довгострокові кредити та позикові кошти

	Важко-ліквідні
	А4
	Необоротні активи
	Постійні
	П4
	Власний капітал


Ліквідність балансу визначається як ступінь покриття зобов'язань підприємства його активами, термін перетворення яких у гроші відповідає терміну погашення зобов'язань.

Для визначення ліквідності балансу варто зіставити результати по кожній групі активів і пасивів.

Баланс вважається  абсолютно ліквідним, якщо виконуються умови:
А1 ( П1

А2 ( П2

А3 ( П3

А4 ( П4

Якщо виконуються перші три нерівності, тобто поточні активи перевищують зовнішні зобов'язання підприємства, то обов'язково виконується остання нерівність, що має глибокий економічний зміст і свідчить про наявність у підприємства власних оборотних активів, тобто дотримується мінімальна умова фінансової стійкості.

Надзвичайно важливим моментом при проведенні аналізу ліквідності балансу є віднесення тих чи інших активів та пасивів до конкретної групи. Методи, що пропонуються у навчальній літературі з економічного аналізу є суто формальними. Групування повинно проводитись при максимально можливій кількості залученої інформації з різноманітних джерел (про що було сказано вище) та враховуючи особливості, притаманні кожному підприємству. Наприклад, незавершені капітальні інвестиції попадають в групу А4, але якщо це якийсь недобудований торговельний заклад, при будівництві якого використовувались якісні матеріали та сучасні технології, розташований в центрі столичного міста, то продати його не складе суттєвих проблем. Тобто, подібні активи можна відносити до групи А3. З іншого боку, матеріальні цінності (запаси) що не користуються попитом реалізувати практично неможливо і, відповідно, вони попадають у групу А4. До того ж, варто враховувати, що при необхідності реалізації активу його вартість зменшується пропорційно його реалізації – чим скоріше тим дешевше. Дебіторська заборгованість, особливо в умовах кризи, не сплачується в повних обсягах (іноді втрати набувають загрозливих масштабів) і тому значну її частину можна заздалегідь відносити до резерву сумнівних боргів. Доречно також провести аналіз платоспроможності окремих дебіторів. Подібним чином потрібно розподіляти по групам усі активи підприємства. 


Отже, першим кроком у визначенні здатності підприємства покривати свої зобов’язання є класифікація активів за ознакою ліквідності і пасивів за ознакою терміновості погашення. Віднесення того чи іншого активу до відповідної групи не повинно бути суто формальним. У разі нестачі інформації можливе залучення додаткових відомостей внутрішньогалузевого обліку, загальнодоступної інформації щодо специфіки галузі, у якій працює підприємство і т. д. Класифікація активів та пасивів, їх порівняння, дає загальну характеристику фінансового стану підприємства. 

Далі, на основі проведеного розподілу, здійснюється розрахунок показників ліквідності та платоспроможності, що уточнюють та деталізують попередні висновки.

Основні показники, що характеризують ліквідність та платоспроможність.

Коефіцієнти (показники) це співвідношення одних статей (груп статей) балансу до інших. Співвідношення груп активів та пасивів балансу ліквідності утворюють два коефіцієнта ліквідності та один платоспроможності (саме так на думку автора даної роботи найдоцільніше їх класифікувати), які зручно представити у вигляді таблиці:

Показники ліквідності та платоспроможності



           




                            Таблиця 1.3

	Показник
	Порядок розрахунку
	Економічний зміст показника

	Коефіцієнт платоспроможності (абсолютної ліквідності)
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	Показує яку частину короткострокової заборгованості підприємство може погасити відразу або на протязі двох-трьох днів (реалізація цінних паперів)

	Коефіцієнт проміжної ліквідності (швидкої, суворої)
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	Виражає здатність підприємства розраховуватись з кредиторами в найближчому майбутньому – близько 1 місяця (повернення дебіторської заборгованості або її реалізація)

	Коефіцієнт покриття (загальної ліквідності)
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	Відображає здатність підприємства розраховуватись зі своїми кредиторами шляхом перетворення в грошову форму усіх оборотних активів


Коефіцієнт платоспроможності (а не коефіцієнт абсолютної ліквідності, що є також досить вдалою назвою) названий так тому що саме він відображає здатність підприємства оплачувати свої зобов’язання реальними грошовими коштами, тобто здатність платити. Доречно зауважити, що саме тут виявляється важливість правильного розбиття на групи активів підприємства. Мається на увазі цінні папери – якщо це, наприклад, акції збиткового та фінансово нестійкого підприємства, то реалізувати їх практично неможливо і в групу А1 відносити недоцільно. Інші два показники виражають потенційну платоспроможність, тобто ліквідність, тому і названі коефіцієнтами ліквідності. 

Усім цим показникам надаються так звані нормативні значення які свідчать про те що у підприємства ліквідність та платоспроможність перебувають у задовільному стані. Дані нормативи суттєво відрізняються у різних авторів (див. табл.).

Нормативи показників ліквідності та платоспроможності







                              Таблиця 1.4
	Показник
	Нормативне значення

	Коефіцієнт платоспроможності (абсолютної ліквідності)
	0,2 – 0,25

	Коефіцієнт швидкої ліквідності (проміжної, суворої)
	0,7 – 0,8

	Коефіцієнт покриття (загальної ліквідності)
	2 – 2,5


Вважається, що якщо грошові кошти покривають 20% поточних зобов’язань (причому ця цифра ніяк не обґрунтовується), то підприємство здатне провадити поточні розрахунки (тобто в межах кількох днів). Зрозуміло, що ймовірність пред’явлення вимог негайної оплати усіма кредиторами відразу малоймовірна (при умові проведення прогнозованої та виваженої політики). Важливо зазначити, що до показника платоспроможності (абсолютної ліквідності) необхідно ставитися з обережністю. Справа в тому, що грошові засоби мають найменші строки обороту які можуть обчислюватися навіть не днями, а годинами і, відповідно, баланс, як моментальний знімок на початок і кінець року, не відображає реального стану справ. В цьому випадку, можна розраховувати усереднені показники залишку грошових коштів в межах, скажімо, одного місяця (на початок і кінець року), що дозволить отримати реальну картину забезпеченості підприємства найбільш ліквідними засобами. 

Високі нормативи коефіцієнту швидкої ліквідності зумовлені природою дебіторської заборгованості – уся вона ніколи не повертається на підприємство. Ця проблема особливо актуальна для України та інших країн СНД. 

Коефіцієнт покриття вказує на раціональне співвідношення між поточними активами та пасивами. А оскільки запаси дуже часто важко перетворити в абсолютно ліквідні активи, то норматив сягає 2.


Мінімальною умовою ліквідності підприємства є наявність власного оборотного капіталу:

ВОК =ВК – НА

де, ВОК – власний оборотний капітал;

      ВК – власний капітал (Ф.1, р.1495+1595+1700);

      НА – необоротні активи (Ф.1, р.1095);

Існують різні підходи до визначення нормативу власного оборотного капіталу. У західній практиці  величина мінімально необхідного власного оборотного капіталу визначаться різницею між строками погашення кредиторської та дебіторської заборгованості [13, С 24]. Інший  підхід вимагає  щоб власний оборотний капітал покривав все що необхідно виробництву (нормативні запаси), неліквідні (неякісні) оборотні засоби (тобто такі, реалізація яких неможлива) а також різницю між балансовою та ринковою вартістю ліквідних оборотних засобів (зрозуміло що балансова та ринкова вартість можуть суттєво відрізнятись). Решта оборотних активів покривається за рахунок поточних зобов’язань. В даному випадку забезпечується рівновага між ліквідними оборотними активами та поточними пасивами, тобто підприємство ліквідне та фінансово стійке. 

Крім окремих показників ліквідності та платоспроможності  вітчизняні автори наводять також методики розрахунків узагальнюючих (інтегральних) показників ліквідності, що є доволі суперечливими. 

За даними балансу ліквідності можна розрахувати узагальнюючий показник (коефіцієнт) ліквідності (Кл):
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,                          1.1.

де а1, а2, а3 – вагові коефіцієнти; А1, А2, А3; П1, П2, П3 – підсумки за першою, другою та третьою групами відповідно активів та пасивів.

Узагальнюючий коефіцієнт ліквідності відносний; він показує, скільки ліквідних активів припадає на зобов’язання з урахуванням вагових коефіцієнтів за групами активів і пасивів. Ці коефіцієнти відображають значущість тієї чи іншої групи; задаються аналітиком з огляду на конкретні обставини. Наприклад, при видачі товарного кредиту увага акцентується на першій та другій групі активів та пасивів; за умов довгострокового кредитування більші вагові коефіцієнти надаються третій групі.

Залежно від конкретних обставин, під час проведення аналізу ліквідності та платоспроможності можливе залучення таких показників як оборотність дебіторської та кредиторської заборгованості, співвідношення короткострокової кредиторської та дебіторської заборгованості та інші які з різних точок зору характеризують фінансовий стан підприємства.

Загалом кількість показників ліквідності та платоспроможності (а також інших, що характеризують фінансовий стан та фінансові результати) на сьогоднішній день є надмірною (наприклад, у підручнику Поддєрьогін А.М. Фінанси підприємств показників ліквідності та платоспроможності нараховується 25 [11, С 300] і нераціональне їх використання може приховати основні фактори за другорядними деталями. У разі необхідності комплексної та всебічної оцінки фінансового стану  підприємства та результатів діяльності доцільніше використовувати матричні моделі [14, С 35] та [15, С 3]. 

Таким чином, використовуючи основні показники, а також, залучаючи, у разі необхідності, додаткові, фінансовий аналітик може всебічно управляти  ліквідність підприємства, задовольняючи інформаційні запити зовнішніх та внутрішніх користувачів.  

1.2. Етапи та моделі управління ліквідністю та платоспроможністю

Ефективність менеджменту багато в чому залежить від його забезпеченості необхідним обсягом достовірної та різновекторної інформації, в складі якої левова частка справедливо належить результатам аналітичних досліджень.

Управління ліквідністю та платоспроможністю складається з таких етапів:

· розрахунок тривалості обороту грошових коштів (фінансових циклів) 

· аналіз грошового потоку та його прогнозування

· визначення оптимального рівня грошових коштів

· складання бюджетів грошових потоків

В сучасних вітчизняних умовах поступово змінюється відношення до нормування традиційно ненормованих оборотних активів. Немає сумніву, що грошові кошти та їх еквіваленти не беруть безпосередньої участі в забезпеченні виробничого циклу, а служать для забезпечення негайних зобов’язань фірми. Їх необхідність передусім диктується дотриманням принципів ліквідності. Однак це не означає, що розмір цих активів не повинен нормуватись. Адже ця інформація є необхідною кожному підприємству для цілей управління.

В закордонній практиці для визначення оптимальних розмірів грошових коштів на рахунку (касі) використовуються різні моделі. Найбільшого розповсюдження набули модель Баумоля і модель Міллера-Орра.

Модель Баумоля. Вважається, що підприємство розпочинає роботу, маючи максимальний і доцільний для цього рівень коштів, і потім постійно витрачає їх протягом деякого періоду часу. Всі кошти, що надходять від реалізації товарів і послуг, підприємство вкладає в короткострокові цінні папери. Як тільки запас грошових коштів закінчується, тобто дорівнює нулю або досягає деякого заданого рівня безпеки, підприємство продає частину цінних паперів і тим самим поповнює запас грошових коштів до первісної величини. 
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                                                                                    (1.2)

де: C – оптимальна сума грошових коштів на рахунку;

F – витрати по конвертації грошових коштів в цінні папери;

T – середня сума потреби в грошових коштах протягом періоду (рік, квартал, місяць);

r – доходність короткострокових цінних паперів.

Таким чином, середній запас грошових коштів складає С/2, а загальна кількість угод по конвертації цінних паперів в грошові кошти (k) дорівнює:
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Загальні витрати (ОР) по реалізації такої політики управління грошовими коштами складуть:
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                                                                                 (1.4)

Перший доданок в цій формулі представляє собою прямі витрати, другий – втрачена вигода від зберігання коштів на поточному рахунку замість того, щоб інвестувати їх в Модель Міллера–Орра. Модель Баумоля є простою і в достатній мірі прийнятною для підприємств, грошові витрати яких стабільні і прогнозовані. В дійсності таке трапляється рідко; залишок коштів на поточному рахунку змінюється випадково, причому можливі значні коливання.

Модель, розроблена Міллером і Орром, представляє собою компроміс між простотою і реальністю. Вчені при побудові моделі використали процес Бернулі – стохастичний процес, в якому надходження і витрачання грошей від періоду до періоду є незалежними випадковими подіями. Залишок коштів на рахунку хаотично змінюється до тих пір, поки не досягає верхньої межі. Як тільки це відбувається, підприємство розпочинає купувати достатню кількість цінних паперів з метою повернути запас грошових коштів до деякого нормального рівня. Якщо запас грошових коштів досягає нижньої межі, то в цьому випадку підприємство продає свої цінні папери і таким чином поповнює запас грошових коштів до нормальної межі.
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де: S – розмах варіації залишку грошових коштів на поточному рахунку;

F – витрати по конвертації грошових коштів в цінні папери;

V – варіація щоденного надходження коштів, яка розраховується на підставі статистичних даних;

r – щоденна доходність короткострокових цінних паперів.
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ЗВ – верхня межа грошових коштів на поточному рахунку;

ЗН – нижня межа грошових коштів на рахунку.
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ТП – величина залишку грошових коштів на поточному рахунку, до якої потрібно повернутися у випадку, якщо фактичний залишок коштів на поточному рахунку виходить за межі інтервалу (ЗН; ЗВ).

Аналіз ліквідності та платоспроможності — один з аспектів дослідження фінансового стану підприємства, який на сучасному етапі розвитку економіки , потребує використання більш широкого спектру його прийомів і методів для отримання необхідної управлінської інформації. Одним із таких методів, є побудова детермінованих моделей факторних систем на основі вихідних показників ліквідності задля визначення характеру, причин та наслідків їх змін.
До факторів, що впливають на ліквідність підприємства, відносять: якісну структуру активів за швидкістю їх трансформації в грошові кошти; структуру джерел коштів за терміном їх погашення; розмір кінцевого фінансового результату підприємства; швидкість обертання оборотного капіталу; забезпеченість підприємства оборотним капіталом та окремими їх елементами. [3. с. 80]

Враховуючи існуючу підпорядкованість перелічених факторів, доцільно побудову детермінованих моделей почати з алгебраїчного опису однієї з ключових ознак ліквідності, яка розкриває безпосередній зв’язок останньої із структурою майна та джерел його формування. Створена таким чином детермінована модель дозволяє визначити, як певні пропорції між складовими активів і пасивів впливають на зміни досліджуваного показника.
Але в зв’язку з цим слід зауважити, що стосовно збільшення мобільної складової майна існують певні застереження, оскільки надмірне накопичення сировини, матеріалів та інших її елементів веде до погіршення фінансового стану підприємства та зниження результатів його діяльності. За цією причиною визначення величини поточних активів науковці рекомендують проводити з урахуванням об’ємних показників виробничої програми, а формування останньої — здійснювати у відповідності із реальними можливостями підприємства, пов’язаними із реалізацією продукції.

Указане вище вказує на необхідність розширення попередньої факторної системи шляхом її доповнення ще одним критерієм —  «обсягом реалізації продукції».

Отже отримана в результаті перетворення модель, відображає пряму залежність результативного показника із першим і другим факторами, які характеризують ефективність використання загального та оборотного капіталу, і зворотну залежність із третім фактором, який являє собою частку короткострокових позикових коштів у загальній їх сумі.
З метою забезпечення можливостей подальшого дослідження ліквідності та детальнішого вивчення чинників, що впливають на її рівень, продовжимо пошук критеріїв, які мають з результативним і факторними показниками безпосередній зв’язок. Таким показником є прибуток, включення якого в факторну модель обумовлено тим, що він є:  
· узагальнюючим показником, який кількісно вимірює кінцевий результат фінансово-господарської діяльності та характеризує рівень ефективності управління нею;

· фінансовим забезпеченням процесу нарощення майнового потенціалу підприємства, яке визначається сумою і рівнем його (прибутку) капіталізації; 
· основним внутрішнім джерелом формування власного капіталу, величина якого обумовлює потреби підприємства в позикових коштах, у т. ч. і тих, що залучаються на короткостроковій основі;
· універсальним показником, який має функціональні зв’язки не лише з результативним показником, а й з усіма факторними критеріями моделі.
Використовуючи методи детермінованого моделювання, введемо прибуток у формалізовану конструкцію описаних раніше залежностей і отримаємо нову, ще більш деталізовану факторну систему:
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;                                                (1.8.)
де [image: image12.png]


 - величина кінцевого фінансового результату підприємства;
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 -  перший фактор — ресурсовіддача; 

[image: image14.png]


  - другий фактор — рентабельність продажу;
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 -  третій фактор — рентабельність оборотного капіталу;
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 - четвертий фактор — частка поточних зобов’язань у загальній величині джерел коштів [74].
Аналізуючи відображені в цій моделі зв’язки, слід звернути увагу на наступне: прискорення оборотності капіталу, авансованого в діяльність підприємства, в цілому позитивно впливає на ліквідність. Однак якщо його темпи досягаються, наприклад, шляхом збільшення реалізації витратомістської продукції, то позитивний вплив першого фактору нівелюється зниженням рівня другого показника (рентабельності продажу), який із коефіцієнтом поточної ліквідності також має пряму залежність.

Що ж стосується рентабельності оборотних активів, то її зворотна залежність із результативним показником також є свідченням того, що не будь-які причини її зростання розглядаються як позитивна тенденція. Так, якщо підвищення третього фактору відбувається виключно за рахунок скорочення величини поточних активів, то такі структурні зрушення в майні підприємства негативно впливають на його ліквідність.
Отже розглянуті в моделі функціональні зв’язки вказують на необхідність пошуку таких засобів підвищення ефективності використання як загального, так і оборотного капіталу, практична реалізація яких не суперечить задачам підтримання ліквідності на нормальному рівні. В свою чергу, успішне вирішення такого роду задач не можливо без використання детермінованого моделювання факторних систем, які не лише дозволяють деталізувати причини змін результативного показника, а й виявити суперечливий характер їх наслідків і на цій основі інформативно забезпечити комплексний підхід до розробки управлінських рішень, пов’язаних із мінімізацією ризику втрати ліквідності, а значить із забезпеченням платоспроможності підприємства.

Висновки до розділу І.

Однією з найважливіших умов функціонування суб'єктів господарської діяльності в умовах ринку є їх платоспроможність, оскільки ринкові умови господарювання зобов'язують підприємства в будь-який час зуміти розрахуватися за своїми зобов'язаннями. 

Водночас ліквідність підприємства — це його спроможність перетворювати свої активи на гроші для покриття усіх необхідних платежів. Залежно від конкретних обставин, під час проведення аналізу ліквідності та платоспроможності можливе залучення таких показників як оборотність дебіторської та кредиторської заборгованості, співвідношення короткострокової кредиторської та дебіторської заборгованості та інші які з різних точок зору характеризують фінансовий стан підприємства.

Таким чином, використовуючи основні показники, а також, залучаючи, у разі необхідності, додаткові, фінансовий аналітик може всебічно управляти  ліквідність підприємства, задовольняючи інформаційні запити зовнішніх та внутрішніх користувачів.  

РОЗДІЛ ІІ. УПРАВЛІННЯ ЛІКВІДНІСТЮ ТА ПЛАТОСПРОМОЖНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВ В СУЧАСНІЙ ЕКОНОМІЦІ 

2.1 Фінансово-господарська характеристика ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

Товариство створене з метою здiйснення спiльної господарської та комерційної дiяльностi для реалiзацiї iнтересiв його Учасникiв на основi отриманого прибутку. Повне найменування Товариства: Товариство з обмеженою вiдповiдальнiстю ФІРМА «ЗАРЯ»; скорочене: ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ». Знаходиться за адресою: 36010, м. Полтава. вул. Квітки Цісик, б. 19. У своїй діяльності Товариство керується Господарським Кодексами України, іншими чинними законодавчими та нормативними актами України з питань підприємства та Статутом.

Видами діяльностi Товариства є:

· Оптова та роздрiбна торгiвля продуктами харчування.

·  М’ясна промисловiсть, виробництво та реалiзацiя м’ясних та ковбасних виробiв, а також надання послуг по виробництву м’ясних та ковбасних виробiв у тому числi iз давальницької сировини.

· Оптова та роздрiбна торгiвля промисловими товарами.

· Оптова та роздрiбна торгiвля паливно-мастильними матерiалами, нафтопродуктами, газом.

· Торгiвля оптом та вроздрiб алкогольними та тютюновими виробами.

· Загально будiвельнi й монтажнi роботи.

· Монтажно-висотнi роботи.

· Інформаційна та рекламна діяльність.

· Виконання науково-дослідних, проектних робіт, розробка та впровадження технічних нововведень, винаходів, раціоналізаторських пропозицій, «ноу-хау».

Зовнiшньоекономiчна дiяльнiсть здiйснюється по всiх напрямках роботи Товариства шляхом укладання мiжнародних контрактiв, вiдкриття виробництв та надання послуг на території України та iнших держав у вiдповiдностi з їх законодавством.

Види дiяльностi, що пiдлягають лiцензуванню, здiйснюються пiсля надання Товариству вiдповiдних дозволiв (лiцензiй) в уставовленому порядку.

Види дiяльностi, якi не наведенi в перелiку видiв дiяльвостi Товариства та не суперечать чинному законодавству, визнаються дiйсними. 

Товариство самостiйно здiйснює зовнiшньоекономiчну дiяльнiсть.

Прибуток Товариства утворюється з надходжень вiд його господарської діяльності. Пiсля покриття матерiальних та прирiвняних до них витрат, сплати податкiв та iнших обов’язкових платежiв, розрахункiв по оплатi працi та за кредити, по облiгацiях та інших боргах, чистий прибуток залишається в повному розпорядженнi Товариства. Порядок та напрями використання прибутку визначаються рiшенням вищого органу Товариства.

Органами управлiння й контролю Товариства є:

· Загальнi збори Учасникiв Товариства;

· Голова Товариства;

· Директор Товариства;

Фінансовий стан підприємства щодо складу і джерел утворення його майна на певний момент часу характеризує  «Баланс» підприємства :

Таблиця 2.1

Діагностика майна ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Види активів
	2018 рік
	2019 рік
	2020 рік
	Зміни (+,-)

2020/2018
	Зміни (+,-)

2020/2019

	
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	суми, тис.грн
	питомої ваги
	у % до 2018р.
	суми, тис.грн
	питомої ваги
	у % до 2019р.

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12

	Продовження табл. 2.1.

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12

	Майно - всього
	1852,1
	100,0
	2883,0
	100,0
	4214,0
	100,0
	2361,9
	-
	127,5
	1331,0
	-
	46,2

	Необоротні активи
	1355,0
	73,2
	1514,0
	52,5
	2103,0
	49,9
	748
	-23,3
	55,2
	589
	-2,6
	38,9

	Основні засоби
	1350,5
	72,9
	1506,0
	52,2
	1632,0
	38,7
	281,5
	-34,2
	20,8
	126
	-13,5
	8,4

	Оборотні активи
	492,7
	26,6
	1364,0
	47,3
	2106,0
	50,0
	1613,3
	23,4
	327,4
	742
	2,7
	54,4

	Оборотні виробничі фонди
	292,5
	15,8
	736
	25,5
	1386
	32,9
	1093,5
	17,1
	373,8
	650
	7,4
	88,3

	Виробничі запаси
	292,5
	15,8
	736
	25,5
	1386
	32,9
	1093,5
	17,1
	373,8
	650
	7,4
	88,3

	Фонди обігу
	200,2
	10,8
	628
	21,8
	720
	17,1
	519,8
	6,3
	259,6
	92
	-4,7
	14,6

	Поточна дебіторська заборгованість
	175,2
	9,5
	544
	18,9
	387
	9,2
	211,8
	-0,3
	120,8
	-157
	-9,7
	-28,8

	Грошові кошти і поточні фінансові інвестиції
	23,8
	1,3
	57
	2
	214
	5,1
	190,2
	3,8
	799,1
	157
	3,1
	275,4

	Витрати майбутніх періодів
	4,4
	0,2
	5
	0,2
	5
	0,1
	0,6
	-0,1
	13,6
	0
	-0,1
	0


За даними таблиці, можна зробити висновки, що загальна вартість майна збільшилася на 2361,90 тис. грн. в 2019 році порівнюючи з 2018 роком, але в 2020 році його вартість зменшилась по відношенню до 2019 року на 1331,0 тис. грн.  Дана  зміна є результатом збільшення необоротних активів на 748 грн. в 2019 році (55,2 %) та збільшення оборотних активів на 1613,3 (327,4%). Необоротні активи товариства представництва представлені насамперед основними засобами. А зменшення їх питомої ваги у валюті балансу пояснюється випереджаючим зростанням майна порівняно зі зростанням основних засобів. Збільшення оборотних активів пояснюється збільшенням оборотних виробничих фондів на суму 1093,50 (373,8 %), та збільшенням  фондів обігу на 519,80 (259,6 %). Негативною характеристикою майнового стану є збільшення дебіторської заборгованості на 211,80 тис. грн. Поряд з цим товариства має високий рівень забезпеченості високоліквідними активами.

Розглянемо  капітал підприємства в таблиці 2.2.

Аналізуючи таблицю 2.2 можна зробити висновок, що за період дослідження відбулося збільшення джерел формування капіталу на 2361,9 тис. грн. ( у 2,2 рази) – це є позитивним фактором. Дана зміна є результатом збільшення власного капіталу на 461,4 тис. грн.  або на 61,6% та збільшенням зобов’язань на 1900,5 тис.грн. або на 11,8%. Зобов’язання підприємства насамперед представлені поточними зобов’язаннями, зменшення їх ваги у валюті балансу пояснюється зменшенням поточних зобов’язань на 519,5 тис.грн. (19,5%) і відповідно збільшенням джерел формування капіталу.

Негативною характеристикою є збільшення кредиторської заборгованості на 175,2 тис.грн. у 2.7 рази.

Таблиця 2.2

Динаміка капіталу ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ» за 2018-2020 роки

	Види активів
	2018 рік
	2019 рік
	2020 рік
	Зміни (+,-)

2020/2018
	Зміни (+,-)

2020/2019

	
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	суми, тис.грн
	питомої ваги
	у % до 2018р.
	суми, тис.грн
	питомої ваги
	у % до 2019р.

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12

	Джерела формування майна - всього
	1852,1
	100,0
	2883
	100,0
	4214
	100,0
	2361,9
	-
	127,5
	1331
	-
	46,2

	Власний капітал
	749,6
	40,5
	1182
	41,0
	1211
	28,7
	461,4
	-11,8
	61,6
	29
	-12,3
	2,5

	Зареєстрований (пайовий) капітал
	400,0
	21,6
	400,0
	13,9
	400,0
	9,5
	-
	-12,1
	-
	0
	-4,4
	-

	Зобов'яза-ння
	1102,5
	59,5
	1701
	59,0
	3003
	71,3
	1900,5
	11,8
	172,4
	1302
	12,3
	76,5

	Поточні зобов'язан-ня
	1052,5
	56,8
	1701
	59,0
	1572
	37,3
	519,5
	-19,5
	49,4
	-129
	-21,7
	-7,6

	Кредитор-ська забор-гованість
	99,8
	5,4
	126
	4,4
	275
	6,5
	175,2
	1,1
	175,5
	149
	2,1
	118,3


Аналіз фінансових результатів є одним із найважливіших напрямів оцінки ефективності виробничо-фінансової діяльності підприємства. Фінансові результати підприємства відображаються в звіті про фінансові результати. Звіт про фінансові результати — це звіт про доходи, витрати і результати діяльності підприємства. Він є складового частиною квартальної та річної фінансової звітності підприємств. Метою складання цього звіту є падання користувачам повної, правдивої та неупередженої інформації про доходи, витрати, прибутки і збитки від діяльності підприємства за звітний період. Проаналізуємо фінансові результати досліджуваного товариства в наступній таблиці.

Таблиця 2.3

Аналіз фінансових результатів ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»

	Види активів
	2018 рік
	2019 рік
	2020 рік

	
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку
	сума, тис.грн
	у % до підсумку

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Дохід від реалізації продукції
	5199,80
	Х
	7078,00
	Х
	9790,00
	Х

	Чистий дохід від реалізації продукції
	4333,20
	Х
	5898,00
	Х
	8158,00
	Х

	У % до доходу від реалізації продукції
	Х
	83,3
	Х
	83,3
	Х
	83,3

	Операційні витрати 
	4085,20
	100
	5430,00
	100
	8065,00
	100

	а) витрати на збут
	 -
	 -
	 -
	 -
	 -
	 -

	б) собівартість реалізованої продукції
	3493,10
	85,5
	4442,00
	81,4
	6729,00
	83,4

	в) адміністративні витрати
	555,50
	13,6
	915,00
	16,9
	1278,00
	15,8

	г)інші операційні витрати
	36,60
	0,9
	73,00
	1,3
	58,00
	0,7

	Валовий прибуток (збиток)
	840,1
	Х
	1456
	Х
	1429
	Х

	У % до чистого доходу від реалізації продукції
	Х
	19,4
	Х
	24,7
	Х
	17,5

	Прибуток (збиток) від операційної діяльності
	11645,90
	Х
	26437,80
	Х
	16039,20
	Х

	Фінансові інвестиційні доходи
	1149,60
	Х
	4957,00
	Х
	9606,20
	Х

	Фінансові інвестиційні витрати
	2348,50
	Х
	7664,80
	Х
	12287,00
	Х

	Прибуток (збиток) від звичайної діяльності до оподаткування
	10447,00
	Х
	23730,00
	Х
	13358,40
	Х

	Податок на прибуток від звичайної діяльності
	 
	Х
	20,4
	Х
	612,3
	Х

	Прибуток (збиток) від звичайної діяльності
	10447,00
	Х
	23709,60
	Х
	12746,10
	Х


	У % до прибутку від звичайної діяльності до оподаткування
	Х
	100
	Х
	99,9
	Х
	95,4

	Чистий прибуток (збиток)
	10447,00
	Х
	23709,60
	Х
	12746,10
	Х

	У % до доходу від реалізації продукції
	Х
	10,5
	Х
	13,9
	Х
	8,5

	У % до валового прибутку
	Х
	55,4
	Х
	71,9
	Х
	42,4


Дані таблиці свідчать про збільшення чистого доходу від реалізації продукції у 2,9 рази. Дане збільшення пов’язане зі збільшенням випуску та реалізації продукції у звітному році у порівнянні з попереднім. Відповідно збільшилась собівартість реалізованої продукції у 2,9 рази. Валовий прибуток від реалізації продукції збільшився на 2,7 рази, що пояснюється більшими темпами росту собівартості продукції  в порівнянні з темпами росту чистого доходу від реалізації. Також, виходячи з аналізу фінансових результатів діяльності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»», видно, що відбулося зменшення чистого прибутку у 9,9 рази, основною причиною чого виявилося значне збільшення адміністративних витрат (у 3,3 рази) та фінансових витрат (у 21,1 рази).

Товариству потрібно зосередити свою увагу на пошуках резервів зростання прибутку та напрямків його ефективного формування і використання, а це можливо за наявності таких умов, як подолання кризи неплатежів, поліпшення ціноутворення, поліпшення управління формуванням і використанням чистого прибутку.

Рентабельність – означає прибутковість, дохідність виробництва і реалізації всієї продукції.

Рентабельність пов’язана з отриманням прибутку, але її не можна порівняти з абсолютною сумою отриманого прибутку.

У фінансовому аналізі використовують різні показники рентабельності. Усі вони відносні й показують, скільки одиниць прибутку (балансового, чистого, операційного, оподаткованого тощо) отримують на одиницю реалізованої продукції (активів, виробничих фондів, власного капіталу тощо).

Інакше кажучи, при визначенні показників рентабельності всебічно відбивається ефективність виробничої (операційної), інвестиційної та фінансової діяльності підприємства і відповідає інтересам учасників виробничого процесу.

Проаналізуємо рентабельність  підприємства в таблиці 2.4

Таблиця 2.4

Показники рентабельності та окупності витрат ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Показники
	2018
	2019
	2020
	Відхилення ( +;- ) 2020

	
	
	
	
	2018
	2019

	Рентабельність виробничих витрат,%
	24,050
	32,782
	21,236
	-2,814
	-11,546

	Рентабельність операційних витрат,%
	10,966
	12,324
	4,836
	-6,130
	-7,488

	Загальна рентабельність (зб.) витрат звичайної діяльності,%
	10,114
	10,862
	0,487
	-9,627
	-10,375

	Чиста рентабельність (зб.) витрат звичайної діяльності,%
	7,586
	8,123
	0,368
	-7,218
	-7,755

	Загальна рентабельність (зб.) витрат господарської діяльності,%
	10,114
	10,836
	0,487
	-9,627
	-10,349

	Чиста рентабельність (зб.) витрат господарської  діяльності,%
	7,586
	8,125
	0,368
	-7,218
	-7,757

	Рентабельність виробничих витрат,%
	24,050
	32,782
	21,236
	-2,814
	-11,546


Аналізуючи дану таблицю, можна сказати, що по всім показникам рентабельності спостерігається тенденція до зниження. Це є негативно для підприємства, адже підприємство не може в достатній мірі покрити прибутком свої витрати. Найбільше відхилення, протягом досліджуваного періоду мають такі показники як загальна рентабельність витрат звичайної (господарської), та чиста рентабельність витрат господарської (звичайної) діяльності, відповідно на 9,627 та 7,218 пунктів

У практиці фінансового аналізу в розвинених країнах рентабельність власного капіталу вважають найважливішим підсумковим показником, де фокусуються результати всіх напрямків діяльності підприємства

Регулювання рентабельності капіталу зводиться до впливу на рентабельність продукції та оборотність активів. Якщо рентабельність збільшити неможливо, то збільшуючи оборотність залучених ресурсів, збільшують рентабельність капіталу.

Таблиця 2.5

Показники рентабельності та окупності (активів) ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Показники
	2018
	2019
	2020
	Відхилення ( +;- ) 2020

	
	
	
	
	2018
	2019

	Загальна рентабельність (збит.) сукупного капіталу, %
	24,954
	25,351
	1,155
	-23,799
	-24,196

	Чиста рентабельність (збит.) сукупного капіталу, %
	18,717
	19,013
	0,874
	-17,843
	-18,139

	Загальна рентабельність (збит.) власного капіталу, %
	67,335
	62,141
	3,427
	-63,908
	-58,714

	Чиста рентабельність (збитковість) власного капіталу, %
	50,505
	46,606
	2,591
	-47,914
	-44,015

	Загальна рентабельність (збит.) виробничих фондів, %
	29,045
	30,894
	1,559
	-27,486
	-29,335

	Чиста рентабельність (збит.) виробничих фондів, %
	21,785
	23,171
	1,179
	-20,606
	-21,992


Із проведених розрахунків, видно що протягом досліджуваного періоду динаміка всіх показників має негативний характер. Так показник чистої рентабельності сукупного капіталу знизився на 23,799 %, а власного капіталу на 63,908 %. Також знизились показники чистої рентабельності сукупного та власного капіталу, відповідно на 17,843 і 47,914 %. Суттєво знизилися і показники загальної та чистої рентабельності виробничих фондів, на: 27,486 і 20,606 %
В широкому розумінні ділова активність означає весь спектр зусиль спрямованих на просування підприємства на ринках продукції, праці, капіталу. Аналіз ділової активності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» наведений в таблиці 2.6

Таблиця 2.6

Аналіз ділової активності  за показниками оборотності активів і пасивів ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»

	Види активів
	2018 рік
	2019 рік
	2020 рік
	Зміни (+,-)

2020/2018
	Зміни (+,-)

2020/2019

	
	сума, тис.грн

у % до підсумку
	сума, тис.грн

у % до підсумку
	сума, тис.грн

у % до підсумку
	суми, тис.грн

питомої ваги
	у % до 2018р.
	суми, тис.грн

питомої ваги
	у % до 2019р.

	А
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Вихідна інформація

	Чистий дохід від реалізації продукції
	4333,20
	5898,00
	8158,00
	3824,80
	88,3
	2260
	38,3

	Собівартість реалізованої продукції
	3493,10
	4442,00
	6729,00
	3235,90
	92,6
	2287
	51,5

	Середньорічна вартість активів
	1854,10
	2366,80
	3548,50
	1694,40
	91,4
	1181,7
	49,9

	Середньорічна вартість оборотних активів
	548,45
	927,95
	1735,00
	1186,55
	216,3
	807,05
	86,9

	Середньорічна вартість запасів
	342,00
	514,15
	1061,00
	719,00
	210,2
	546,85
	106,4

	Середньорічна величина поточної дебіторської заборгованості
	186,60
	359,55
	451,00
	264,40
	141,7
	91,45
	50,1

	Середньорічна вартість власного капіталу
	618,55
	965,55
	1196,50
	577,95
	93,4
	230,95
	23,8

	Середньорічна величина  кредиторської заборгованості
	95,85
	109,20
	200,50
	104,65
	109,2
	91,3
	83,6

	

	Коефіцієнт обертання активів 
	2,337
	2,492
	2,299
	-0,038
	-1,6
	-0,193
	-7,7

	Тривалість одного обороту активів, днів 
	154
	144
	157
	3
	2
	13
	9,02

	Коефіцієнт обертання ОА 
	7,901
	6,356
	4,702
	-3,199
	-40,5
	-1,654
	-26,0

	Тривалість одного обороту ОА, днів 
	46
	57
	77
	31
	65
	20
	35,1

	Коефіцієнт обертання запасів 
	10,214
	8,640
	6,342
	-3,872
	-37,9
	-2,298
	26,6

	Тривалість одного обороту запасів, днів
	35
	42
	57
	22
	63
	15
	35,7

	Коефіцієнт обертання поточної дебіторської заборгованості 
	23,222
	16,404
	18,089
	-5,133
	-22,1
	1,685
	10,3

	Тривалість одного обороту поточної дебіторської заборгованості 
	16
	22
	20
	4
	25
	-2
	-9,1

	Тривалість одного обороту запасів, днів
	35
	42
	57
	22
	63
	15
	35,7

	Коефіцієнт обертання поточної дебіторської заборгованості 
	23,222
	16,404
	18,089
	-5,133
	-22,1
	1,685
	10,3

	Тривалість одного обороту поточної дебіторської заборгованості 
	16
	22
	20
	4
	25
	-2
	-9,1

	Коефіцієнт обертання власного капіталу
	7,005
	6,108
	6,818
	-0,187
	-2,7
	0,71
	11,6

	Тривалість одного обороту  власного капіталу, днів
	51
	59
	53
	2
	4
	-6
	-10,2

	Коефіцієнт обертання кредиторської заборгованості
	36,443
	40,678
	33,561
	-2,882
	-7,9
	-7,117
	-99,9

	Тривалість одного обороту  кредиторської заборгованості
	10
	9
	11
	1
	10,0
	2
	22,2

	Тривалість операційного циклу, днів
	51
	64
	77
	26
	51
	13
	123,3

	Тривалість фінансового циклу, днів
	41
	55
	66
	25
	61
	11
	120


Проаналізувавши дану таблицю, можна сказати, що динаміка показників оборотності активів та пасивів, які характеризують ділову активність має негативний характер, тому що по всіх статтях відбувається зменшення коефіцієнтів оборотності та зростання тривалості одного обороту.

Однією з найважливіших характеристик фінансового стану підприємства є фінансова стійкість.

Фінансова стійкість характеризує результат його поточного, інвестиційного та фінансового розвитку, містить необхідну інформацію для інвесторів, а також відображає  здатність підприємства відповідати за своїми боргами й зобов’язаннями і нарощувати економічний потенціал. Значення і сутність фінансової стійкості яскраво відображаються в таблиці 2.7 

Таблиця 2.7

Визначення типу фінансової стійкості  ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Показники
	2018
	2019
	2020
	Відхилення ( +;- ) 2020

	
	
	
	
	2018
	2019

	А
	1
	2
	3
	4
	5

	Власні оборотні кошти
	-605,40
	-332,00
	-560,00
	45,40
	228,00

	Довгострокові зобов'язання
	50,00
	 -
	1431,00
	1381,00
	1431,00

	Короткострокові кредити та позики
	340,00
	1397,00
	430,00
	90,00
	-967,00

	Запаси
	292,50
	736,00
	1386,00
	1093,50
	650,00

	Наявність власних оборотних коштів і довгос. зобов'язання для формування запасі
	-555,40
	-332,00
	539,00
	1094,40
	871,00

	Загальна величина джерел формування запасів
	-215,40
	1065,00
	969,00
	1184,40
	-96,00

	Нестача власних оборотних коштів для формування запасів
	-897,90
	-1068,00
	-2278,00
	1380,10
	1210,00

	Нестача власних оборотних коштів і довгост. зобов'язань  для формування запасів
	-847,90
	-1068,00
	-847,00
	0,90
	-221,00

	Нестача(-), надлишок (+) загальної величини джерел формування запасів
	-507,90
	329,00
	-417,00
	90,90
	-88,00

	Тип фінансової стійкості
	кризовий
	нестійкий
	кризовий
	 
	

	Коефіцієнт забезпеченості запасів відповідними джерелами формування
	-0,74
	1,45
	0,70
	1,44
	-0,75

	Надлишок (+), нестача (-) відповідних джерел формування на 1 грн. запасів, грн.
	-1,74
	0,45
	-0,30
	1,44
	-0,75


За даними таблиці, на ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» спостерігається нестача, як на початок так і на кінець досліджуваного періоду: 

1) власних оборотних коштів для формування запасів (897,9 тис. грн. 2278 тис. грн.),

2) власних оборотних коштів і довгострокових зобов’язань для формування запасів (847,9 тис. грн. , 847 тис. грн. ),

3) нестача загальної величини джерел формування запасів (507,9 тис. грн., 417 тис. грн. ).

 Все це зумовило кризовий фінансовий стан товариства і на початок, і на кінець досліджуваного періоду. Його фінансова стійкість значно порушена – для забезпечення запасів і затрат не достатньо власних обігових коштів, довгострокових та короткострокових кредитів і позик. Керівництву ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» слід і на далі проводити розпочату в звітному періоді політику удосконалення структури капіталу та підвищення його фінансової стійкості. Необхідно спрямувати дії на обґрунтоване зменшення запасів і затрат, поповнення власних оборотних коштів та прискорення обертання капіталу в поточних активах. При невдалому проведенні зазначених заходів підприємству загрожує банкрутство.

2.2. Аналіз ліквідності та платоспроможності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

Основне завдання аналізу ліквідності балансу – перевірити здатність підприємства розраховуватися за зобов’язаннями власним майном у визначені періоди часу. Ліквідність балансу визначається ступенем покриття зобов’язань підприємства його активами, термін перетворення яких у кошти відповідає терміну погашення зобов’язань. Аналіз ліквідності балансу полягає у порівнянні статей активу  зі статтями пасиву. Якщо при такому порівнянні активів вистачає, то баланс ліквідний і підприємство платоспроможне, і навпаки.

  Таблиця 2.8

Аналіз ліквідності балансу ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Види активів
	Роки
	Види пасивів
	Роки
	Надлишок (+) або нестача (-) платіжних засобів

	
	2018
	2019
	2020
	
	2018
	2019
	2020
	Роки

	
	
	
	
	
	
	
	
	2018
	2019
	2020

	Високо-ліквідні
	23,8
	56,6
	241,0
	Найбільш термінові
	712,5
	303,4
	1142,0
	-688,7
	-246,8
	-928,0

	Середньоліквідні
	176,4
	570,8
	506,0
	Коротко-строкові
	340,0
	1396,6
	430,0
	-163,6
	-826
	76,3

	Низько-ліквідні
	292,5
	735,8
	1386,0
	Довго-строкові
	50,0
	0,0
	1431,0
	242,5
	735,8
	-45,0

	Разом
	492,7
	1363,2
	2106,0
	Разом
	1102,5
	1700,0
	3003,0
	-609,8
	-336,8
	-897,0


Наведений баланс не є абсолютно ліквідним. Сума високо ліквідних активів (А1) недостатня для покриття найбільш термінових зобов’язань (П1), причому на протязі досліджуваного періоду ситуація значно погіршилася. Так в 2018р. нестача платіжних засобів становила 688,7 тис. грн.., а у 2019р. 928 тис. грн. Стосовно середньо ліквідних активів, то на протязі досліджуваного періоду вони збільшилися і у 2020 р., за рахунок зменшення короткострокових зобов’язань, з’явився надлишок платіжних засобів – 76 тис. грн. Ситуація погіршилась стосовно низько ліквідних активів, їх нестача для покриття довгострокових зобов’язань складає 45 тис. грн.. 

З категорією ліквідності тісно пов’язане поняття платоспроможності, яке характеризує здатність підприємства своєчасно і повністю виконати свої платіжні зобов’язання.

Отже, платоспроможність – це можливість підприємства своєчасно і в повному обсязі задовольняти платіжні вимоги постачальників, виплачувати заробітну плату, вносити платежі до бюджету. Платоспроможність підприємства залежить від рівня ліквідності його активів.

Для оцінки ліквідності підприємства використовується система відносних показників, які мають назву коефіцієнтів платоспроможності. Їх розрахунок наведений у таблиці 2.9

Таблиця 2.9

Показники оцінки ліквідності та платоспроможності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ» за 2018-2020 роки.

	Показники
	2018р.
	2019р.
	2020р.
	Відхилення (+,-)

	
	
	
	
	2018
	2019

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,023
	0,034
	0,136
	0,113
	0,102

	Коефіцієнт швидкої ліквідності
	0,190
	0,336
	0,458
	0,268
	0,122

	Коефіцієнт загальної ліквідності
	0,468
	0,802
	1,339
	0,871
	0,537

	Коефіцієнт платоспроможності
	0,023
	0,034
	0,136
	0,113
	0,102

	Коефіцієнт критичної ліквідності
	0,190
	0,369
	0,458
	0,268
	0,089

	Коефіцієнт покриття запасів
	-0,734
	1,457
	0,827
	1,561
	-0,63


З таблиці видно, що ситуація з ліквідністю та платоспроможністю підприємства є незадовільною, адже майже всі коефіцієнти ліквідності мають набагато нижчі значення в порівнянні з нормативними. Але позитивним є те, що всі показники мають тенденцію до зростання. Так, коефіцієнт абсолютної ліквідності показує, що підприємство в поточний момент може лише на 13% погасити поточні зобов’язання за рахунок найбільш ліквідних активів. Коефіцієнт швидкої ліквідності, тобто можливість погашення підприємством короткострокових зобов’язань у випадку критичного стану також перебуває за межами нормативного значення і становить 0,458. Позитивним є значення коефіцієнта платоспроможності, який становить 0,136.

Така ситуація означає, що підприємство може відчути значні труднощі у поточних розрахунках, які, в свою чергу тягнуть за собою штрафні санкції. Отже, керівництву необхідно тримати курс на підвищення ліквідності підприємства й зберегти тенденцію зростання ліквідності.

Неплатоспроможність – це неспроможність суб’єкта підприємницької діяльності виконати після настання встановленого строку їх сплати грошові зобов’язання перед кредиторами, в тому числі по заробітній платі, а також виконати зобов’язання щодо сплати податків і зборів не інакше як через відновлення платоспроможності.

Методичними рекомендаціями щодо виявлення ознак неплатоспроможності підприємства та ознак дій з приховування банкрутства, фіктивного банкрутства чи доведення до банкрутства - визначені ознаки поточної, критичної та надкритичної неплатоспроможності з метою забезпечення єдиного підходу при оцінці фінансово-господарського стану підприємств.

Поточна неплатоспроможність (ПНП) -  це фінансовий стан підприємства, коли на певний момент через випадковий збіг обставин у підприємства недостатньо високоліквідних активів для погашення поточних зобов’язань. Якщо ПНП < 0, то це свідчить про поточну неплатоспроможність суб’єкта господарювання.

Критична неплатоспроможність – це такий фінансовий стан підприємства, коли присутні ознаки поточної неплатоспроможності, загальний коефіцієнт ліквідності менше 1,5, а коефіцієнт забезпеченості ОА власними коштами менше 0,1.

Надкритична неплатоспроможність – це фінансовий стан, коли за результатами календарного року загальний коефіцієнт ліквідності менше 1 [16].

Визначимо фінансово-господарський стан ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» в таб. 2.10

Таблиця 2.10

Визначення ознак поточної, критичної та надкритичної      неплатоспроможності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ» за 2018-2020 роки.

	№ з/п
	Показники
	2018р.
	2019р.
	2020р.
	Відхилення (+,-)

	
	
	
	
	
	2018
	2019

	А
	Б
	1
	2
	3
	4
	5

	1.
	Грошові кошти та їх еквіваленти, тис.грн.
	23,8
	57
	214
	190,2
	157

	2.
	Поточні зобов'язання, тис.грн.
	1052,5
	1701
	1572
	519,5
	-129

	3.
	Показник поточної неплатоспроможності, тис.грн.
	-1028,7
	-1644
	-1358
	-329,3
	-3002

	4.
	Коефіцієнт покриття
	0,468
	0,802
	1,340
	0,872
	0,538

	5.
	Коефіцієнт забезпеченості  власними засобами
	0
	0
	0
	0
	0

	6.
	Чистий прибуток (збиток), тис.грн.
	312,4
	448
	31
	-281,4
	-417


Проведені розрахунки вказують на наявність у підприємства ознак поточної неплатоспроможності. Це пов’язано, насамперед, з відсутністю у підприємства довгострокових та поточних фінансових інвестицій, а грошові кошти та їх еквіваленти не покривають поточних зобов’язань. Позитивним для підприємства є коефіцієнт покриття. Протягом досліджуваного періоду він зріс на 0,872 пунктів і у 2020 р. становив 1,340, а це майже відповідає його нормативному значенню.

За результатами таблиці 2.9 розраховується перспектива відновлення платоспроможності. У цьому випадку розраховується коефіцієнт відновлення платоспроможності за формулою: 
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- коефіцієнти загальної ліквідності відповідно на початок і на кінець періоду.

ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» має коефіцієнт відновлення платоспроможності менший 1, становить 0,805 пунктів. Це означає , що підприємство в найближчі 6 місяців немає реальної можливості відновити платоспроможність. Ситуація не є критичною, але потребує негайних, добре спланованих дій.

2.3. Розрахунок оптимального залишку грошових коштів для досліджуваного підприємства та його значення для управління ліквідністю та платоспроможністю

У сучасних вітчизняних умовах поступово змінюється відношення до нормування традиційно ненормованих елементів поточ​них активів. Ідеться про необхідність визначення оптимального розміру грошових коштів на рахунку і в касі, яка, у свою чергу, зумовлена класичним конфліктом, що існує між ліквідністю та дохідністю.

Для розуміння суті цього конфлікту розглянемо взаємозв’язок, що існує, з одного боку, між грошовими активами та ліквідністю, а з другого — між грошовими активами і дохідністю. Безумовно, якщо величина грошових активів зростає, ліквідність підприємства підвищується, і це є позитивною тенденцію. Однак разом зі збільшенням залишків грошових коштів підприємство втрачає можливість вигідного розміщення тимчасово віль​ної їх частини та отримання додаткового доходу. Відповідно ефективність діяльності підприємства знижується. Для того щоб підвищити ефективність використання надлишку грошових коштів, підприємство, як правило, здійснює його вкладення в цінні папери або строкові контракти, що, у свою чергу, приводить до загострення проблем, пов’язаних з ліквідністю. Отже, велика дохідність будь-якої форми вкладення грошових коштів завжди оплачується зниженням ліквідності, а збільшення шансів на прибуток означає зростання ризику втрати ліквідності. Виходячи із викладеного, можна зробити висновок, що політика управління грошовими коштами має забезпечити пошук компромісу між ефективністю діяльності та ліквідністю підприємства, яка полягає в оптимізації залишків грошових коштів.

Для оптимізації коштів починаючи з 50-х років дослідники фінансів запропонували математичні моделі, в основу яких закладено такі ідеї, як і в методи оптимізації виробничих запасів. 

Одна з таких моделей належить В. Баумолю. Вона ґрунтується на положенні, що управління коштами, як і товарними запасами, передбачає сукупні витрати, пов’язані з підтриманням певного їх рівня на рахунку, які умовно можна поділити на дві групи. 

Перша — це оплата банківських послуг при залученні кредиту або комісійні платежі за конвертацію цінних паперів у кошти. Позначимо цей вид витрат Вк. Ці витрати при збільшенні залишку коштів знижуються, оскільки зменшується кількість операцій по конвертації. 

Друга група — це витрати, пов’язані зі зберіганням коштів (Вз). До них можна віднести втрати підприємства через відмову від інвестування грошового залишку в короткострокові фінансові вкладення. У даному разі сума витрат прямо пропорційна до залишку грошових коштів. Отже, існує деяка оптимальна величина коштів, що забезпечує рівновагу процесу зниження однієї групи витрат і зростання другої. Вона мінімізує сукупні витрати, пов’язані з даною групою грошових коштів. В. Баумоль виразив величину їх оптимального залишку через відомі параметри діяльності фірми і зовнішнього середовища, поклавши в основу систему суворих вихідних передумов: 

1. попит на кошти за аналізований період є відомою детермінованою величиною; при цьому коефіцієнт витрачання коштів за одиницю часу вважається постійним;

2. платежі підприємства з поповнення залишку на рахунку здійснюються негайно і в наперед задані моменти часу;

3. усі резерви грошових активів зберігаються у формі короткострокових фінансових вкладень;

4. витрати на створення запасів пропорційні до його величини і є постійною відомою величиною;

5. витрати на зберігання коштів виражаються у вигляді процент​ного доходу за короткостроковими фінансовими вкладеннями.

Математичний алгоритм розрахунку оптимального розміру залишку грошових коштів відповідно до моделі Баумоля має такий вигляд
                                                           [image: image20.png]


 ,
де Пг.к — планова потреба в грошових коштах; Вк — витрати по обслуговуванню однієї операції поповнення грошових коштів; Вз — рівень витрат доходів при забезпеченні грошових коштів (серед​ня ставка відсотка по короткострокових фінансових вкладеннях). Середній запас грошових коштів становить [image: image21.png]


.  У найбільш загальному вигляді динаміка грошових залишків за моделью Баумоля подана на рис. 2.1 
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Рис. 2.1 Формування та витрачання залишків  грошових коштів відповідно до моделі Баумоля

На основі моделі Баумоля розрахуємо середній і оптимальний розміри залишку грошових коштів ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»», виходячи з таких даних:

а) плановий річний обсяг грошового обороту підприємства становить 214 тис. грн;

б) витрачати на обслуговування однієї операції поповнення грошових коштів — 200 грн;

в) середньорічна ставка відсотка по короткострокових фінансових вкладеннях — 32 %.

Розмір оптимального та середнього залишків грошових активів підприємства становитиме: 
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Фактичний середній залишок грошових коштів на досліджуваному підприємстві становить 8178 грн. Це означає, що на підприємстві існує проблема з нестачею платіжних засобів. 

Модель Баумоля є простою і достатньою мірою, прийнятною для підприємств, грошові витрати яких стабільні й прогнозовані. Насправді таке трапляється рідко; залишок коштів на поточному рахун​ку змінюється випадково, причому можливі значні коливання.

Модель, розроблена Міллером і Орром, являє собою компроміс між простотою та реальністю. Побудова моделі ґрунтується на процесі Бернулі (стохастичному процесі), в якому надходження і витрачання грошей від періоду до періоду є незалежними випадковими подіями. Логіку управління залишком коштів на поточному рахунку наведено на рис. 2.2. [image: image25.png]Lyma waaukie
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                          Рис. 2.2 Модель Міллера—Ора

Дана модель полягає в тому, що залишок коштів на рахунку хаотично змінюється доти, доки не досягає верхньої межі. Як тільки це відбувається, підприємство починає купувати достатню кількість цінних паперів з метою приведення запасу грошових коштів до деякого нормального рівня. Якщо запас грошових коштів досягає нижньої межі, то в цьому разі підприємство продає свої цінні папери і в такий спосіб поповнює запас грошових коштів до нормальної межі. При вирішенні питання про розмах варіації (різниця між верхньою та нижньою межами) рекомендується дотримуватися такої політики: якщо щоденна мінливість грошових потоків велика або постійні витрати, пов’язані з купівлею та продажем цінних паперів, високі, то підприємству слід збільшити розмах варіації, і навпаки. Рекомендується також зменшити розмах варіації, якщо є можливість отримання доходу завдяки відсотковій ставці по цінних папера 

2.4 Управління дебіторською та кредиторською заборгованістю на підприємстві та її вплив на ліквідність

В умовах дефіциту капіталу, коли довгострокові зовнішні джерела фінансування є досить обмеженими й найчастіше важко доступними, а внутрішніх недостатньо для забезпечення нормального функціонування, вітчизняні підприємства змушені звертати особливу увагу на управління кредиторською й дебіторською заборгованістю. Великі розміри заборгованості знижують ліквідність активів підприємства, негативно впливають на фінансову платоспроможність, а також відволікають грошові кошти. Так за товари, роботи, послуги, які надані покупцю з відстрочкою платежу, підприємство-продавець після закінчення звітного періоду має сплатити податки державі, заробітну плату працівникам, розрахуватися за оренду, матеріали тощо. Якщо оплата за надані товари своєчасно не надійшла, підприємство вимушене перетворити власні високоліквідні активи в грошові кошти з метою здійснення розрахунків щодо зобов`язань та запобігання банкрутству. У зв'язку із цим рішення проблеми стягнення платежів із дебіторів і виконання зобов'язань перед кредиторами є одними з необхідних умов підвищення ефективності функціонування підприємств, і постійними заходами адаптації до умов зміни зовнішнього середовища. 

Значущість аналізу дебіторської й кредиторської заборгованості визначається, з однієї сторони тим, що недостатня увага до цього питання може привести цілком благополучне підприємство до банкрутства, з іншого боку - реструктуризацію заборгованості доцільно розглядати як метод фінансового оздоровлення підприємства. Саме тому, належний аналіз та контроль за станом дебіторської і кредиторської заборгованості сприятимуть ефективному управлінню їх розмірами, строками утворення на підприємстві та посиленню якості контролю за своєчасним здійсненням розрахунків між підприємствами, що підтверджує актуальність обраної теми.

Діагностичний аналіз дебіторської заборгованості починається з оцінки обсягу дебіторської заборгованості фірми на основі визначення коефіцієнта відволікання оборотних активів у дебіторську заборгованість, який розраховується за такою формулою: 
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ARR (Account receivable ratio) - Коефіцієнт відволікання оборотних активів у дебіторську заборгованість, 
AR (Account receivable) - Дебіторська заборгованість фірми, 
TCA (Total current assets) - Оборотні активи.  

Середній термін оплати рахунків дебіторів, в днях - один з найважливіших елементів аналізу дебіторської заборгованості. Середній термін оплати рахунків дебіторів (debtor days) або період обороту дебіторської заборгованості  (collection period) показує середнє число днів, необхідне для стягнення (інкасування) заборгованості. 

Концепція, що лежить в основі визначення цього співвідношення - середній строк платежів обчислюється з точністю до одного дня, і затримка кимсь з клієнтів оплати понад цей термін може спонукати компанію до деяких дій. Крім того, фактичні терміни оплати легко порівнювати з тими  нормативами, які керівництво встановлює, тобто за допомогою цього показника можна контролювати ефективність роботи з клієнтами. Чим менше це число, тим швидше дебіторська заборгованість звертається в грошові кошти, а отже, підвищується ліквідність оборотних коштів підприємства. Високе значення коефіцієнта може свідчити про труднощі зі стягненням коштів по рахунках дебіторів.  
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DSO (Days Sales Outstanding) - Середній термін оплати рахунків дебіторів; 
AR (Account receivable) - Середнє значення дебіторської заборгованості; 
NS (Net Sales) - Сумарна виручка за рік. 

При обчисленні береться середнє значення дебіторської заборгованості за розрахунковий період для згладжування пікових значень - їх використання може призвести до появи «псевдо екстремумів», чреватих виникненням оман щодо тенденцій розвитку фірми. Тенденцію зміни коефіцієнта оборотності дебіторської заборгованості часто використовують при визначенні обґрунтованості знижки за ранні платежі. 

Таблиця 2.12

Діагностичний аналіз дебіторської заборгованості ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»

	Показник
	Рік
	Відхилення (+;-) 2020

	
	2018
	2019
	2020
	2018
	2019

	ARR (тис. грн.)
	0,36
	0,40
	0,18
	-0,18
	-0,22

	DSO (дні)
	7
	19
	33
	26
	14


З таблиці видно, що коефіцієнт відволікання оборотних активів у дебіторську заборгованість має тенденцію до зростання. Середній термін оплати рахунків дебіторів зріс на 26 днів. Це свідчить про те, що у підприємства з’явилися значні труднощі із стягненням коштів по рахунках дебіторів. Для стягнення дебіторської заборгованості на підприємстві  потрібно 33 дні.

Ефективна політика управління дебіторами дозволяє розширювати ринки збуту товарів, залучати нових реалізаторів продукції, але прорахунки в роботі із дебіторами можуть призвести до непередбачуваних наслідків, у тому числі і до банкрутства підприємства. Для нормального функціонування підприємство повинно бути забезпечене необхідним розміром оборотного капіталу. Нестача оборотного капіталу викликає необхідність додаткового фінансування, а відповідно і додаткових витрат на його забезпечення. Зміна величини оборотного капіталу викликається зміною наступних складових: величини запасів, дебіторської заборгованості або кредиторської заборгованості. Управління кожною із складових вимагає формування ефективної політики. Підприємства надають перевагу попередній оплаті або оплаті по факту доставки, адже в цьому разі не виникає ризику неповернення грошових коштів за реалізовану продукцію. В той же час загострення конкуренції за канали розповсюдження продукції між виробниками, які працюють в одному ринковому сегменті, диктує свої вимоги. Відвантаження продукції з відстрочкою платежу стає однією із основних умов при підписанні договорів на продаж продукції. Дебіторська заборгованість (сума, очікувана до надходження від клієнтів, за вже продані товари) здійснює прямий вплив на величину оборотного капіталу. Чим більша величина дебіторської заборгованості, тим більшу суму додаткового фінансування необхідно знайти для покриття поточних витрат.

Дослідження свідчать, що на величину дебіторської заборгованості здійснюють вплив наступні чинники: економічна ситуація в країні, нормативно-правове поле держави, ринкова кон’юнктура, галузь діяльності підприємства, рівень монополізації ринку виробниками та каналами розподілу, розміри підприємства, наявність власної системи дистрибуції, існуюча система розрахунків, платіжна дисципліна покупців, якість аналізу заборгованості, кредитна політика підприємства, можливість страхування угод про продаж продукції(використання факторингу), імідж підприємств-виробників та підприємств-покупців продукції тощо. Політика управління дебіторською заборгованістю складається із умов, правил та процедур, виконання яких забезпечує досягнення запланованого результату.

Кредитна політика тісно взаємопов'язана з маркетинговою політикою фірми і її метою є отримання додаткового прибутку за рахунок стимулювання продажу 

У процесі формування принципів кредитної політики необхідно вирішити стратегічне питання: яким чином керівництву фірми слід досягати компромісу між ризиком та ліквідністю свого бізнесу, з огляду на вплив на цей вибір періоду надання кредиту, знижок, стандартів кредитоспроможності та політики інкасації. 

Тип кредитної політики нерозривно пов'язаний з типом політики управління оборотними активами. Розрізняють три принципових типу комплексного управління оборотними активами - консервативний, помірний і агресивний. Стосовно до кредитній політиці фірми, характерними ознаками кожної з стратегій є: 

Консервативний тип кредитної політики спрямований на мінімізацію кредитного ризику. Якщо «консерватизм» вважати запорукою ліквідності, то при цьому типі кредитної політики, фірма істотно підвищує ліквідність  дебіторської заборгованості і не прагне до отримання високої додаткової прибутку за рахунок розширення реалізації продукції (рентабельність) в кредит. 

Здійснюючи такий тип кредитної політики фірма істотно скорочує коло покупців товару в кредит за рахунок груп підвищеного ризику; мінімізує строки надання кредиту та його розміру; посилює умови надання кредиту і підвищує його вартість; використовує жорсткі процедури інкасації дебіторської заборгованості. У результаті такого типу управління оборотними активами частка оборотних активів у загальних активах порівняно невелика (менше 40%), а період їх оборотності невеликий - 52 дні [6]. 

Помірний тип кредитної політики фірми характеризує типові умови її здійснення відповідно до прийнятої комерційної та фінансової практикою і орієнтується на середній рівень кредитного ризику при продажі продукції з відстрочкою платежу. Частка оборотних активів у загальних активах - 45  %, Тривалість обороту обігових коштів - 72 дня. 

Агресивний (м'який) тип кредитної політики пріоритетною метою ставить підвищення рентабельності, тобто максимізацію додаткового прибутку за рахунок розширення обсягу реалізації товару в кредит, не рахуючись з високим рівнем кредитного ризику, що супроводжує ці операції. Механізмом реалізації політики такого типу є поширення кредиту на більш ризиковані групи покупців продукції; збільшення періоду надання кредиту та його розміру; зниження вартості кредиту до мінімально припустимих розмірів;надання покупцям можливості пролонгації кредиту. У результаті такого типу управління оборотними активами частка оборотних активів у загальних активах - більше 50% тривалість обороту оборотних коштів - 95 днів. 

Кредитна політика фірми складається з блоків, які визначаються наступними компонентами: 

1) Для агресивної політики характерні високий рівень рентабельності та ризику, 

2) Протилежний блок – консервативна політика, яка характеризується високою ліквідністю, низьким ризиком і низькою рентабельністю. 

Є. Брігхем наголошує на тому, що оптимальна кредитна політика і, відповідно, оптимальний рівень рахунків до отримання (рахунків дебіторів) залежить від конкретних операційних умов відповідних фірм. Так, для підприємств із надлишковими виробничими потужностями та низькою змінюваністю собівартості продукції повинна ширше використовуватись кредитна політика. Рахунки до отримання такого підприємства повинні бути більше, ніж рахунки до отримання підприємства із невеликою рентабельністю продаж та повним завантаженням потужностей. Крім того, управління дебіторською заборгованістю може різнитись в межах одного підприємства протягом певного періоду часу із врахуванням сезонних коливань попиту на продукцію та надлишок сировини. На думку Р. Брейлі та С. Майєрса, управління продажу в кредит можна розбити на п’ять основних кроків:

 1. Визначення умов продажу готової продукції.

 2. Визначення інструментів комерційного кредиту. 

3. Здійснення кредитного аналізу покупців. 

4. Прийняття рішення про надання кредиту. 

5. Процедура повернення грошей. 

Кожний із етапів дозволяє впорядкувати відносини з дебіторами та досягнути необхідних показників управління дебіторською заборгованістю. Але при управління дебіторською заборгованістю найбільше значення набуває здійснення контролю, який дозволяє з’ясувати наскільки ефективно та своєчасно відбувається погашення дебіторської заборгованості, наскільки запропонована відстрочка платежу відповідає вимогам ринку та стану на ньому підприємства. Політика управління дебіторською заборгованістю являє собою частину загальної політики управління оборотними активами та маркетингової політики підприємства, спрямованої на розширення обсягу реалізації продукції і яка полягає у оптимізації загального розміру цієї заборгованості та своєчасною її індексацією. Основними етапами формування політики управління дебіторською заборгованістю мають бути: аналіз дебіторської заборгованості підприємства у попередньому періоді, формування принципів кредитної політики по відношенню до покупців продукції, визначення можливої суми оборотного капіталу, спрямованого в дебіторську заборгованість за товарним(комерційним) та споживчим кредитом, формування системи кредитних умов, формування стандартів оцінки покупців і диференціація умов надання кредиту, формування процедури інкасації дебіторської заборгованості, забезпечення використання на підприємстві сучасних форм рефінансування дебіторської заборгованості, побудова ефективних систем контролю за рухом і своєчасною інкасацією дебіторської заборгованості, політика управління дебіторами визначається для підприємства в цілому та для кожного покупця. Залежить тип політики управління дебіторами, який застосовується, від репутації покупця, товару, що пропонується ринку, можливостей поповнення оборотного капіталу підприємством, політики управління кредиторською заборгованістю. Може виникати ситуація, коли для одного й того ж товару різні покупці будуть мати різні умови оплати. Або один і той же покупець матиме різні умови оплати різних товарів. 

Основною умовою ефективної реалізації політики управління дебіторами виступає дотримання граничних обсягів дебіторської заборгованості та термінів її погашення. Але якщо перший чинник знаходиться в межах компетенції підприємства-виробника продукції, то другий часто напряму від нього не залежить. Єдиним способом забезпечення дотримання умов договорів виступає попередній аналіз кожного дебітора. Важливу роль в управлінні дебіторською заборгованістю відіграють планування, організація та контроль роботи з дебіторами. Управління дебіторською заборгованістю зводиться до: формування кредитного рейтингу клієнтів; класифікації дебіторської заборгованості по видах; ведення реєстру старіння заборгованості; оцінки реальної вартості і обертання дебіторської заборгованості; включення дебіторської заборгованості в систему операційних бюджетів; реструктуризація дебіторської заборгованості.

Важливу роль в системі управління дебіторською заборгованістю відіграють відділи збуту продукції. Саме  пов’язаність системи мотивації персоналу відділу збуту із розміром дебіторської заборгованості може стати чинником своєчасного погашення дебіторської заборгованості, але винагороди персоналу відділу збуту не повинні перевищувати витрати підприємства на дебіторів. На жаль, в сучасних умовах в Україні не дуже багато методів впливу на несумлінних дебіторів. В нашій країні поки що не набув широкого використання факторинг, як один із інструментів управління дебіторською заборгованістю та страхування угод. Тому основними методами впливу на дебіторів  виступають переговори з боржниками, припинення відвантаження продукції, зміна раніше обумовлених в договорі умов оплати за продукцію, застосування штрафних санкцій у вигляді нарахування пені або вирішення проблем через судові органи. Для зменшення ризику неплатежів при використанні комерційного (товарного кредиту) підприємство повинно прискіпливо проводити аналіз учасників каналів товарообороту з точки зору кредитоспроможності, використовувати інструменти фондового ринку для погашення дебіторської заборгованості, орієнтуючись на використання факторингу, здійснення страхування окремих угод купівлі-продажу.

 У політиці управління ліквідністю підприємства головне місце належить управлінню  дебіторською заборгованістю. Необхідність її реструктуризації може виникнути не лише у разі проведення внутрішньої фінансової санації підприємства-постачальника в час загрози банкрутства, а й при виявленні симптомів легкої кризи, пов’язаної зі зниженням рівня абсолютної ліквідності, виникненням постійної потреби у залученні додаткових позикових коштів для здійснення поточних платежів. Хоч сьогодні термін „реструктуризація” став чи не найпопулярнішим в українському економічному лексиконі, необхідно дати роз’яснення з приводу його застосування щодо товарної дебіторської заборгованості.

Необхідно зауважити, що реструктуризація дебіторської заборгованості застосовується переважно до такого її виду як заборгованість за товари, роботи і послуги, а оскільки станом на кінець аналізованого періоду вказаний вид дебіторської заборгованості має найбільшу питому вагу в її загальній сумі (72,64%), то надалі ми розроблятимемо заходи з реструктуризації лише цього виду дебіторської заборгованості.

Реструктуризація дебіторської заборгованості за товари, роботи і послуги (товарної дебіторської заборгованості) є складовою процесу реструктуризації активів і може розглядатися як сукупність заходів, спрямованих на підвищення рівня її ліквідності та прибутковості. Достатній рівень ліквідності даного виду дебіторської заборгованості характеризується можливістю своєчасної (відповідно до термінів кредитної угоди) або дострокової трансформації у грошову форму без значних фінансових втрат. Підвищення рівня прибутковості товарної дебіторської заборгованості пов'язане із забезпеченням зростання доходів (збільшення обсягів реалізації, підвищення ціни реалізації, стягнення штрафних санкцій за несвоєчасні розрахунки) та зменшенням відносних витрат з її обслуговування.

Процес реструктуризації відрізняється від політики управління дебіторською заборгованістю непостійністю, необов’язковістю, але чіткою цілеспрямованістю. Потреба у зміні структури та обсягу товарної дебіторської заборгованості виникає внаслідок виявлення негативних змін у поточній платоспроможності підприємства-постачальника. Прийняття рішення щодо ліквідації відхилень залишається за фінансовим директором або власником і може бути пов’язане не одразу із дебіторською заборгованістю, а навпаки - з реструктуризацією поточних зобов’язань підприємства. При неможливості використання внутрішніх резервів підвищення рівня ліквідності, пов’язаних із поточними зобов’язаннями, виникає потреба у реструктуризації товарної дебіторської заборгованості. 

Процес реструктуризації проходить поетапно (див. рис. 2.3).
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Рис. 2.3. Етапи реструктуризації товарної дебіторської заборгованості

Проведення роботи з реструктуризації заборгованості потребує чітко визначеної послідовності дій (етапів реструктуризації). Доведення до підлеглих прийнятих управлінських рішень щодо обсягу та структури дебіторської заборгованості за товари, роботи та послуги повинно супроводжуватися встановленням кінцевих результатів у кількісному вимірі, тобто цілей, яких необхідно досягти після завершення процесу реструктуризації дебіторської заборгованості. Такими цілями можна вважати: підвищення рівня абсолютної ліквідності; термінове залучення коштів для інвестиційних потреб; підвищення рівня надійності товарної дебіторської заборгованості тощо.
На першому етапі процесу реструктуризації власник або вище керівництво (засновники) підприємства повинні усвідомити та оцінити наявні або можливі проблеми, зрозуміти необхідність їх розв’язання та виявити бажання зробити це за допомогою реструктуризації активів, в тому числі товарної дебіторської заборгованості.
Другий етап процесу реструктуризації товарної дебіторської заборгованості пов’язаний із призначенням відповідальної особи або керівника групи спеціалістів (залежно від розмірів підприємства та обсягів дебіторської заборгованості). Відповідальна особа повинна мати безпосередній зв’язок із фінансовою роботою на підприємстві, а члени команди спеціалістів можуть належати й до інших підрозділів, крім фінансового (наприклад: відділ збуту, бухгалтерія). До команди на тимчасових засадах можуть залучатися зовнішні консультанти, які привносять свій досвід у здійснення реструктуризації товарної дебіторської заборгованості.

Третій етап реструктуризації товарної дебіторської заборгованості - проведення поглибленого її дослідження. Основним завданням на цьому етапі є оцінка рівня й складу товарної дебіторської заборгованості підприємства, а також ефективності інвестованих у неї фінансових ресурсів. Методика проведення такого аналізу детально обґрунтована І.О. Бланком, Л.О. Лігонєнко. У колективній роботі докладно описує послідовність аналізу дебіторської заборгованості із зазначенням певної галузевої специфіки [19, 26].

Відповідно до процесу реструктуризації дебіторської заборгованості головними етапами аналізу є:

1. Аналіз динаміки обсягу й структури дебіторської заборгованості за окремими видами. Доцільно виділити певні види дебіторської заборгованості за такими класифікаційними ознаками:

- термін її погашення (довгострокова та короткострокова дебіторська заборгованість - до 60 днів);

- об’єкти, щодо яких виникли зобов’язання дебіторів (товарна, інша);

- своєчасність сплати боржником (термінова, прострочена, відстрочена);

- забезпеченість (забезпечена, незабезпечена);

- форма розрахунку (вексельна, оформлена платіжним дорученням, акредитивами, чеками).

Така класифікація товарної дебіторської заборгованості враховує рівень ліквідності, можливість перетворення у грошову форму, надійність, а також дає змогу з’ясувати форму рефінансування.

2. Визначення середнього рівня інкасації та кількості оборотів за період загайного обсягу дебіторської заборгованості й окремих її видів. Середній період інкасації дебіторської заборгованості характеризує її роль у фактичній тривалості фінансового і загального операційного циклу підприємства. Значення цього показника може використовуватися для оцінки часового періоду, необхідного для погашення наявної заборгованості при припиненні кредитних операцій та поверненні коштів на розрахунковий рахунок підприємства.

3. Оцінка складу товарної дебіторської заборгованості за окремими її „віковими групами”, тобто за передбаченими строками її інкасації. Аналіз обсягів та питомої ваги у загальному обсязі окремих „вікових груп” заборгованості дає змогу наочно виявити гостроту проблеми погашення дебіторської заборгованості. Точний аналіз стану дебіторської заборгованості за окремими її видами може бути зроблено тільки шляхом визначення „віку” усіх рахунків дебіторів за книгами підприємства та класифікації їх за строками виникнення (наприклад: до 20 днів, до 40 днів, до 60 днів) - і далі шляхом порівняння цих строків з умовами кредитування за кожною угодою. За результатами такого порівняння необхідно зробити висновок щодо доцільності кредиту конкретному дебітору.

4. Аналіз складу простроченої товарної дебіторської заборгованості та виділення сумнівної й безнадійної. 

У разі перевищення коефіцієнту простроченності межі в 0,5, а середнього „віку” простроченої дебіторської заборгованості у 30 днів, треба обґрунтувати заходи щодо стягнення заборгованості у судовому порядку.

5. Оцінка ймовірності погашення товарної дебіторської заборгованості. Для цього експертним шляхом визначають коефіцієнт ймовірності погашення заборгованості окремими дебіторами підприємства, який надалі використовуватиметься для узагальненої оцінки ймовірності повернення коштів підприємству. 

6. Оцінка обсягу ефекту та рівня ефективності інвестування коштів у товарну дебіторську заборгованість. Обсяг ефекту визначається величиною додаткового прибутку, який отримує підприємство від збільшення обсягу реалізації продукції за рахунок надання кредиту та можливого підвищення ціни реалізації продукції, за мінусом додаткових витрат па оформлення кредиту й Інкасацію боргу і прямих фінансових втрат від неповернення боргу. Співвідношення отриманого додаткового прибутку та величини дебіторської заборгованості за розрахунками з покупцями дає можливість визначити рівень ефективності кредитування.

На четвертому етапі робіт з реструктуризації товарної дебіторської заборгованості розробляються окремо заходи щодо підвищення її ліквідності. 3-поміж зазначених заходів проводиться оцінка доцільності застосування можливих форм рефінансування дебіторської заборгованості: факторинг, облік векселів та інші.

Методами управління дебіторською заборгованістю є: факторинг, облік векселів, рефінансування боргу та інші. 

На сьогоднішній день в господарській практиці використовують три підходи до вирішення проблеми заборгованості [48]:

-  підхід 1 - запровадити примусові заходи стягнення заборгованості, такі відключення, стягнення заборгованості за рішенням суду тощо;

-  підхід 2 - перекласти вирішення проблеми на державу та місто;

- підхід 3 - зменшити заборгованість за рахунок налагодження договірних відносин між споживачами та комунальними підприємствами на принципах урахування інтересів обох сторін, взаємної відповідальності та підтримки.

Висновки до розділу ІІ.

Однією з найважливіших характеристик фінансового стану підприємства є фінансова стійкість. Значення і сутність фінансової стійкості яскраво відображаються в таблиці 2.7.

Все це зумовило кризовий фінансовий стан товариства і на початок, і на кінець досліджуваного періоду. Його фінансова стійкість значно порушена – для забезпечення запасів і затрат не достатньо власних обігових коштів, довгострокових та короткострокових кредитів і позик. 

Основне завдання аналізу ліквідності балансу – перевірити здатність підприємства розраховуватися за зобов’язаннями власним майном у визначені періоди часу. Ліквідність балансу визначається ступенем покриття зобов’язань підприємства його активами, термін перетворення яких у кошти відповідає терміну погашення зобов’язань. Аналіз ліквідності балансу полягає у порівнянні статей активу  зі статтями пасиву. Якщо при такому порівнянні активів вистачає, то баланс ліквідний і підприємство платоспроможне, і навпаки.

Наведений баланс не є абсолютно ліквідним. Для оцінки ліквідності підприємства використовується система відносних показників, які мають назву коефіцієнтів платоспроможності. 

З таблиці видно, що ситуація з ліквідністю та платоспроможністю підприємства є незадовільною, адже майже всі коефіцієнти ліквідності мають набагато нижчі значення в порівнянні з нормативними. Але позитивним є те, що всі показники мають тенденцію до зростання. Проведені розрахунки вказують на наявність у підприємства ознак поточної неплатоспроможності. Позитивним для підприємства є коефіцієнт покриття. Протягом досліджуваного періоду він зріс на 0,872 пунктів і у 2020 р. становив 1,340, а це майже відповідає його нормативному значенню.

РОЗДІЛ 3. УДОСКОНАЛЕННЯ УПРАВЛІННЯ ЛІКВІДНІСТЮ ТА ПЛАТОСПРОМОЖНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА 
3.1. Визначення шляхів підвищення платоспроможності підприємства 
Проаналізувавши загальний фінансовий стан ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» можна розробити деякі напрямки та пропозиції щодо  покращенню фінансового стану даного підприємства і, зокрема, підвищення  його платоспроможності.

У рамках оперативного механізму фінансової стабілізації підприємства лежить система заходів, що направлена на зменшення поточних зовнішніх і внутрішніх фінансових зобов'язань, а з іншого боку – на збільшення грошових активів, що забезпечують ці зобов'язання. 

Зменшення поточних зовнішніх та внутрішніх зобов'язань на підприємстві можна досягти за рахунок здійснення таких заходів:

а) скорочення   суми   постійних   витрат   (включаючи  скорочення управлінського персоналу);

б) скорочення рівня змінних витрат (включаючи скорочення виробничого персоналу основних і допоміжних підрозділів);

в) продовження  термінів  кредиторської  заборгованості   по  товарних  операціях (одержаному комерційному кредиту);

г)  пролонгації короткострокових банківських кредитів.

Збільшення суми грошових активів в поточному періоді можна досягти за рахунок таких основних заходів:

а) реалізації  окремих високоліквідних  грошових  інструментів портфеля довгострокових фінансових вкладень;

б) рефінансування  дебіторської  заборгованості  (з використанням   всіх форм цього рефінансування) з метою зменшення загального її розміру;

в) прискорення  обороту  дебіторської   заборгованості,   особливо  по товарних операціях за рахунок скорочення термінів комерційного і споживчого кредиту, що надається;

г) нормалізації   розміру   поточних   запасів   товарно-матеріальних цінностей;

 д) скорочення   розміру  страхових  запасів   товарно-матеріальних цінностей.

Підвищення платоспроможності та ліквідності підприємства можна досягти шляхом збільшення розмірів позитивного грошового потоку та скорочення негативного грошового потоку.  

Зростання позитивного грошового потоку ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» забезпечить прискорена ліквідність оборотних активів, що досягатиметься за рахунок здійснення таких основних заходів:

· прискорення інкасації дебіторської заборгованості;

- збільшення розміру цінової знижки при здійсненні готівкового розрахунку за реалізовану продукцію;

· зниження періоду надання товарного кредиту;

· зниження ціни важколіквідних видів запасів товарно-матеріальних цінностей до рівня ціни попиту із забезпеченням подальшої їх реалізації.

Прискорене часткове дезінвестування необоротних активів, що забезпечують зростання позитивного грошового потоку в короткостроковому періоді, може бути досягнуто за рахунок таких заходів:

- реалізації високоліквідної частини довгострокових фінансових інструментів інвестиційного портфеля;

- проведення операцій поворотного лізингу, в процесі яких раніше придбані у власність основні засоби продаються лізингодавця з одночасним оформленням договору їх фінансового лізингу;

- прискореного продажу устаткування, що не використовується, за цінами попиту на відповідному ринку;

- оренда устаткування, раніше наміченого до придбання в процесі оновлення основних засобів;

Прискорене скорочення розміру короткострокових фінансових зобов'язань, що забезпечує зниження обсягу негативного грошового потоку в короткостроковому періоді, можна досягти шляхом розроблення на підприємстві таких заходів:

- пролонгації короткострокових фінансових кредитів;

- реструктуризації портфеля короткострокових фінансових кредитів з переведенням окремих з них у довгострокові;

- збільшення періоду товарного кредиту, що надається постачальниками;

- відстрочення розрахунків по окремих формах внутрішньої кредиторської заборгованості підприємства.

Збільшення обсягу генерації власних фінансових ресурсів ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» можна досягти таким шляхом:

- оптимізація цінової політики підприємства, що забезпечує додатковий розмір операційного доходу;

- здійснення ефективної податкової політики, що забезпечує мінімізацію податкових платежів по відношенню до суми доходу і прибутку підприємства (направленої на зростання суми чистого прибутку підприємства);

- проведення прискореної амортизації частини основних засобів з метою зростання обсягу амортизаційного потоку;

- своєчасної реалізації продукції.

Скорочення необхідного обсягу споживання власних фінансових ресурсів підприємства може досягатися за рахунок впровадження таких заходів:

- зниження інвестиційної активності підприємства у всіх основних її формах;

- забезпечення оновлення операційних необоротних активів переважно за рахунок їх оренди (лізингу);

- зниження розмірів відрахувань у резервний та інші страхові фонди, здійснюваних за рахунок прибутку.

Забезпечення постійної платоспроможності підприємства базується на ефективному управлінні грошовими активами. У практиці фінансового менеджменту управління грошовими активами часто ототожнюють із управлінням платоспроможністю або ліквідністю. 

З позиції форм накопичення грошових авуарів і управління платоспроможністю підприємства його грошові активи розподіляються на наступні елементи:

- грошові кошти в національній валюті;

- грошові кошти в іноземній валюті;

- резервні (з позиції забезпечення платоспроможності) грошові кошти в формі високоліквідних короткострокових фінансових вкладень.

Політика управління грошовими активами являє собою частину загальної політики управління оборотними активами підприємства, що заключається в оптимізації сукупного розміру їх залишку з метою забезпечення постійної платоспроможності та ефективного використання в процесі зберігання.

Розробка політики управління грошовими активами включає в себе наступні основні етапи.

1. Аналіз грошових активів підприємства в попередньому періоді. Основною метою цього аналізу є оцінка суми і рівня середнього залишку грошових коштів з позиції забезпечення платоспроможності підприємства, а також виявлення ефективності їх використання. 

2. Оптимізація середнього залишку грошових активів підприємства. 

3. Диференціація середнього залишку грошових активів у розрізі національної та іноземної валюти. 

4. Вибір ефективних форм регулювання середнього залишку грошових активів. 

5. Побудова ефективних систем контролю за грошовими активами підприємства. 

За результатами проведеного аналізу повинна бути розроблена програма і складений план по підвищенню фінансової стійкості даного підприємства з метою покращення його платоспроможності шляхом комплексного використання внутрішніх і зовнішніх резервів.

Конкретні шляхи збільшення платоспроможності та ліквідності підприємства залежать від причин його економічної неспроможності. Шляхами поліпшення фінансового стану ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»»можуть бути наступні:

1. Важливим джерелом фінансового оздоровлення є залучення кредитів під прибуткові проекти, що здатні принести підприємства високий дохід. Цьому ж сприяє і диверсифікація виробництва за основними напрямками господарської діяльності, коли вимушені втрати по одним напрямкам покриваються прибутком від інших

2. Одним із ефективних методів оновлення матеріально-технічної бази підприємства є лізинг, котрий не потребує повної єдиночасної оплати орендуємого майна і слугує одним із видів інвестування. Використання прискореної амортизації по лізинговим операціям дозволить оперативно обновити обладнання і вести технічне переозброєння виробництва.

3. З метою скорочення витрат і підвищення ефективності основного виробництва доцільно відмовитися від деяких видів діяльності (будівництво, ремонт, транспорт і т. ін.) та перейти до послуг спеціалізованих організацій.

4. Велику допомогу по виявленню резервів покращення фінансового стану підприємства може надати маркетинговий аналіз по вивченню попиту і пропозиції, ринків збуту і формування на цій основі оптимального асортименту і структури виробництва продукції.

5. Активна інноваційна політика та запровадження новітніх технологій.

6. Одним із основних і найбільш радикальних напрямків фінансового оздоровлення підприємства є пошук внутрішніх резервів збільшення прибутковості виробництва і досягнення беззбиткової роботи за рахунок більш повного використання виробничих потужностей підприємства, підвищення якості і конкурентоспроможності продукції, зниження її собівартості, раціонального використання матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, скорочення невиробничих видатків і втрат.

Особливу увагу при цьому необхідно приділяти питанням ресурсозабезпечення: впровадження прогресивних норм, нормативів і ресурсозберігаючих технологій, організації дієвого обліку і контролю за використанням ресурсів, вивчення і впровадження передового досвіду у здійсненні режиму економії, матеріального і морального стимулювання працівників за економію ресурсів і скорочення невиробничих видатків і втрат.

Для систематизованого виявлення і узагальнення всіх видів втрат на підприємстві доцільно вести спеціальний реєстр втрат з класифікацією їх по певним групам:

·  від браку;

·  від зниження якості продукції;

·  від незатребуваної продукції;

·  від втрати вигідних замовників, вигідних ринків збуту продукції;

·  від неповного використання виробничих можливостей підприємства; 

·  від простоїв робочої сили, засобів праці, предметів праці і грошових 

ресурсів;

- від перевитрат ресурсів на одиницю продукції у порівнянні із встановленими нормативами;

· від списання не повністю амортизованих основних засобів;

· від сплати штрафних санкцій за порушення договірних зобов'язань;

- від списання незатребуваної дебіторської заборгованості та від простроченої дебіторської заборгованості;

- від приваблення невигідних джерел фінансування і т. ін.

Аналіз динаміки цих втрат і розробка заходів по їх усуненню дозволить значно поліпшити фінансовий стан підприємства і, зокрема, його ліквідність та платоспроможність.

Одним з найважливіших шляхів забезпечення стабільної платоспроможності є отримання стабільного прибутку, що потребує постійного пошуку нових замовників, здійснення активної інноваційної діяльності, підвищення якості продукції тощо. 

3.2 Організація сучасної системи бюджетування та оперативного фінансового планування для ефективного управління ліквідності та платоспроможністю

Для організації ефективного управління ліквідністю на підприємстві рекомендується створення сучасної системи бюджетування, яка б була заснована на розробці і контролі виконання ієрархічної системи бюджетів.

У бюджеті можуть відображатися як вартісні, так і кількісні показники планового періоду.

Процес складання бюджетів і контролю за їх виконанням одержав назву бюджетування. До основних характеристик бюджетування можна віднести:

· короткостроковість (до одного року);

· високий рівень конкретизації;

· внутрішню спрямованість;

· тісну інтеграцію з контролем та аналізом відхилень.

Необхідною передумовою і складовою бюджетування є планування, яке власне й конкретизується в бюджетах. І хоча досить часто в літературних джерелах поняття «бюджетування» та «планування» вживаються як синоніми, їх слід розрізняти: бюджетування зорієнтоване в основному на фіксацію та координацію показників у короткостроковому періоді, а планування — на прогнозування шляхів і засобів досягнення поставлених цілей як у коротко-, так і довгостроковій перспективі. 

Процес бюджетування на майбутній рік починається з вибірки та розрахунку центральною службою контролінгу основних цільових показників монетарного характеру, які випливають зі стратегічного плану. Після цього готується так звана бюджетна резолюція або лист з планування, в якому окреслюються основні орієнтири діяльності підприємства в бюджетному році в розрізі окремих сфер і параметрів діяльності. В листі акцентується увага на основних факторах зовнішнього впливу, доводяться монетарні цілі на бюджетний рік та загальні рекомендації щодо їх досягнення. Необхідною передумовою успішного бюджетування на підприємстві є ефективно діюча система обліку, звітності та збору інформації. Для складання бюджетів кожному відповідальному підрозділу чи працівникові доводяться спеціальні табличні форми, в яких у розрізі окремих періодів і позицій зазначається характер показників чи іншої інформації, яку слід представити. Заповнені форми направляються у відділ контролінгу, який їх обробляє та систематизує. Одна група показників служить базовою інформацією для прогнозних розрахунків, а інші — безпосередньо фіксуються в бюджетах. Зміст окремих форм та їх вигляд визначаються службами контролінгу залежно від їх інформаційних потреб і структури носіїв інформації на кожному конкретному підприємстві. Організація бюджетування на багатьох підприємствах пов’язана зі значними складностями, зумовленими, з одного боку, відсутністю відповідної системи інформаційного забезпечення та невмінням працівників різних структурних підрозділів підготувати відповідні дані для їх використання в процесі планування, а з іншого — нерозумінням керівництва переваг бюджетування.

Для того , щоб приймати економічно - доцільні управлінські рішення, підприємство повинне знати стан фінансових ресурсів не тільки на кінець року, кварталу, але й на конкретну дату. Щоб постійно мати таку інформацію, фінансовий план деталізується шляхом складання платіжного календаря, касового плану і розрахунку потреби в короткостроковому кредиті.

Успішному виконанню фінансового плану господарюючого суб’єкта сприяє діючий систематичний контроль за прибутками і витратами.

Метою контролю є сприяння мобілізації всіх передбачених планом коштів і витрачання їх на передбачені планом потреби. Це досягається проведенням заходів, намічених в результаті перевірки й аналізу виконання фінансового плану. Для надання контролю належного оперативного характеру перевірка й аналіз виконання фінансового плану повинні проводитися систематично протягом року. Контроль повинен здійснюватись на всіх ділянках фінансової діяльності підприємств: за грошовими витратами на виробництво, собівартістю продукції, надходженням виручки, утвореннями і напрямами грошових накопичень, формуванням і використанням оборотних коштів, виконанням плану фінансування капітальних вкладень, запровадженням в дію закінчених об’єктів і ефективним використанням основних фондів.

Здійснення фінансового контролю повинно включати поточний контроль, що можна назвати повсякденним спостереженням за ходом виконання плану, та комплексний аналіз фінансового стану і виконання балансу прибутків і витрат.

Управління виробничими процесами та регулювання розрахунків з покупцями, постачальниками, працівниками підприємства, фінансовою системою, кредитними установами, забезпечення платоспроможності підприємства значною мірою залежать від організації оперативного фінансового планування.

Оперативне фінансове планування включає складання платіжного календаря, касового плану і розрахунок потреби в короткостроковому кредиті.

Зміст оперативного планування при розробці платіжного календаря заключається у визначенні конкретної послідовності та строків здійснення всіх розрахунків, що дозволяє своєчасно перерахувати платежі до державного бюджету і позабюджетних фондів та забезпечити фінансування нормальної господарської діяльності підприємства. Платіжний календар складається на короткі проміжки часу (місяць, 15 днів, декаду, п’ятиденку). Строк визначається, виходячи з періодичності основних платежів підприємства. Найбільш доцільним є складання місячних планів з щодекадною розбивкою. Платіжний календар охоплює всі видатки і надходження коштів як в безготівковій, так і в готівковій формах, включаючи відносини з бюджетом та банками. Таким чином, платіжний календар дозволяє спостерігати за станом власних коштів, а також вказує на необхідність використання коштів у вигляді залученого капіталу.

Процес складання платіжного календаря можна розділити на 5 етапів (рис. 3.1).

Першим розділом платіжного календаря є його видаткова частина, що відображає всі розрахунки і перерахування коштів, другим – його доходна частина. Співвідношення між двома цими частинами повинно бути таким, щоб забезпечувалась їх рівність або перевищення доходів і надходжень над видатками.
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Рис. 3.1 Послідовність складання платіжного календаря

 

Перевищення видатків над надходженнями свідчать про зниження можливостей підприємства в покритті майбутніх видатків. В такому випадку слід частину не першочергових платежів перенести на інший календарний період, прискорити, по можливості, відвантаження і реалізацію продукції.

Вихідними даними для складання платіжного календаря є:

· дані обліку операцій по поточному рахунку в банку;

· дані обліку здачі розрахункових документів до банку;

· дані про термінові і прострочені платежі постачальникам;

· графік відвантаження продукції;

· фінансові результати реалізації продукції;

· планові внески до бюджету податку на прибуток, інших податків;

· відрахування до позабюджетних фондів;

· стан розрахунків з дебіторами і кредиторами.

При розробці платіжного календаря особлива увага має бути відведена правильному визначенню суми виручки від реалізації продукції, тому що остання складає основну частину всіх надходжень підприємства. Щоб забезпечити рівномірне надходження виручки від реалізації продукції і послуг, необхідно встановити щоденний фінансовий контроль за виконанням плану відвантаження готової продукції, оформленням платіжних документів і своєчасної здачі їх до банку, що особливо важливо в нових умовах господарювання, коли задоволення виробничих і соціальних потреб здійснюється за рахунок зароблених коштів.

З огляду на це неодмінною умовою розробки платіжного календаря є оперативний фінансовий облік стану запасів готових виробів, ходу відвантаження і реалізації продукції, а також одержання прибутку.

На досліджуваному підприємстві платіжний календар не складається. Це є негативно для підприємства, адже у платіжному календарі фіксуються всі види грошових платежів та надходжень підприємств незалежно від їх джерел та напрямків використання, тобто показаний увесь грошовий оборот за певний проміжок планового періоду.

Платіжний календар дає можливість фінансовим службам підприємства забезпечити оперативне фінансування, виконання розрахункових та платіжних зобов'язань, фіксувати поточні зміни платоспроможності підприємства. Він уможливлює спостереження за станом оборотних коштів та вказує на необхідність використання позикових та залучених коштів у плановому періоді.

Складення платіжного календаря дає змогу виявити недостатність коштів, з'ясувати причини такого становища, визначити відповідні заходи для запобігання фінансовим ускладненням.

Важливе місце в оперативній фінансовій роботі підприємства займає своєчасне погашення кредиторської, а також своєчасне стягнення дебіторської заборгованості.

На підприємстві має бути організований повсякденний оперативний контроль за платежами та надходженням матеріальних цінностей, виконанням фінансових зобов'язань перед бюджетом, позабюджетними фондами, банками. Необхідно періодично перевіряти дебіторську заборгованість за даними бухгалтерського обліку та звітності, інвентаризації. Дебіторська заборгованість, утворена в межах узгодженого сторонами строку оплати, є нормальним явищем у фінансово-господарській діяльності. Дебіторська заборгованість, яка перевищує погоджені строки платежів, знижує платоспроможність підприємств. Саме тому необхідно ретельно аналізувати стан заборгованості кожного суб'єкта господарювання за такими статтями: розрахунки з покупцями, з підзвітними особами, з іншими дебіторами; векселі одержані; аванси видані; бюджетні платежі, платежі із соціального страхування, з оплати праці. При цьому слід ураховувати реальні умови, а тому доцільно розглянути: 

· який відсоток неповернення дебіторської заборгованості припадає на одного або кількох головних боржників;

· імовірність погашення дебіторської заборгованості, строки її виникнення, а також питому вагу простроченої заборгованості;

· питому вагу векселів у загальному обсязі дебіторської заборгованості.

Недооцінка планування, яка спостерігається останніми роками, значною мірою зумовлена неправильними підходами до цього інструменту управління, що застосовувалися в умовах адміністративної системи господарювання і скомпрометували саму ідею планування. Хибні принципи, які домінували за централізованого планування, стали одним з основних чинників низької ефективності народного господарства в цілому й окремих суб’єктів господарювання зокрема. З іншого боку, як свідчить досвід економічно розвинутих країн та вітчизняна практика, відсутність планів (бюджетів) або прорахунки в їх складанні стали суттєвим чинником, який може зумовити фінансову кризу на підприємстві.

3.3. Оптимізація управління фінансовою стійкістю 

Сьогодні головною проблемою ефективного функціонування підприємств України є відсутність комплексної системи оцінювання фінансової стійкості, яка б могла допомагати керівництву підприємства виявляти слабкі сторони та приймати правильні управлінські рішення.         

Щоб бути реалізованим у ході аналізу й контролю, поняття “фінансова стійкість” має бути формалізоване у вигляді системи показників. Саме вони є важливим інструментом оцінювання та управління діяльністю підприємств.

Кожне економічне явище, кожний процес виражається  не одним показником, а комплексом взаємопов’язаних показників, які використовуються  як для оцінювання результатів діяльності підприємств та їх структурних підрозділів, так і для регулювання процесів виробництва, розподілу і споживання.

З огляду на це забезпечення фінансової стійкості потребує поєднання таких характеристик фінансово-господарської діяльності: високої оборотності власних коштів, високої платоспроможності, високої фондовіддачі та високої рентабельності реалізованої продукції.. Виконання таких вимог зумовлює потребу дотримання низки найважливіших балансових пропорцій, зберігати які в умовах кризової ситуації, що склалася в економіці України, досить складно.

У вітчизняній практиці оцінка фінансової стійкості підприємства за допомогою аналітичних коефіцієнтів почала застосовуватися порівняно недавно — з початку 90-х років. Поштовхів було кілька: посилення англо-американського впливу на процеси змін системи бухгалтерського обліку та аналізу, поширення перекладної літератури з питань обліку, аудиту й фінансового менеджменту, різке збільшення кількості самостійних підприємств, істотне зростання невизначеності щодо фінансового стану діючих і потенційних контрагентів тощо. Не можна сказати, що підхід до аналізу майнового та фінансового сіяну за допомогою коефіцієнтів був чимось принципово новим для вітчизняної практики, проте певний елемент новизни був присутній і, більш того, інколи призводив до деяких непорозумінь щодо доцільності такого аналізу. Причин тому було кілька. По-перше, багато коефіцієнтів було взято із західної літератури без будь-яких коментарів або мінімальної інтерпретації до специфіки функціонування українських підприємств у дуже нестійкому економічному та політичному середовищі. По-друге, на відміну від західної практики, якій відомі десятки аналітичних коефіцієнтів, хоч при проведенні реального аналізу їх відбирають, орієнтуючись на певне коло користувачів, вітчизняні аналітики найчастіше пропонують практикам розраховувати усі можливі коефіцієнти "гуртом", що нерідко призводить до множинності розрахунків та відсутності розуміння мети подібних розрахунків. По-третє, аналіз за допомогою коефіцієнтів завжди передбачає їх порівняння. Аналітичні показники та коефіцієнти, які розглядають ізольовано, "беззахисні", а часто й просто безглузді, вони набувають сенсу лише в тому разі, коли є можливість їх порівняння у просторово-часовому аспекті.

Слід зауважити про недоліки застосування такого аналізу, а саме складність щодо остаточного висновку про стан підприємства, оскільки загальна картина за показниками часто неоднорідна. Так, якщо за одним параметром підприєм​ство має досить непоганий вигляд, то за іншими може вражати своїми погани​ми показниками. Це своєрідний дестабілізаційний чинник, який лише посилює суб'єктивність думки самого аналітика, тобто його схильність вважати певний параметр головним або брати його до уваги меншою мірою. Перевагами аналізу коефіцієнтів слід вважати його методологічну прозорість. Обчислення вищенаведених показників не потребує спеціальних математичних знань, і будь-яка особа, що достатньою мірою володіє економічною термінологією, здатна розібратися у значенні показників. Ця простота робить прийом коефіцієнтів "наймасовішим". Інша сильна перевага цього підходу — велика інформаційна місткість. Перелік показників при потребі дасть відповідь на питання майже з усіх аспектів діяльності підприємства. Особливо він цінний для керівництва та внутрішнього контролю, оскільки регулярний та постійний розгляд усіх характеристик дасть змогу ще на ранніх етапах виявити слабкі місця в діяльності підприємства і  вчасно вжити необхідних заходів.

У внутрішньому аналізі багато фірм застосовують систему коефіцієнтів та стандартів, спираючись на яку вони ухвалюють управлінські рішення, що стосуються діяльності компаній, її доходів та очікувань акціонерів. Фірма "Дюпон" практично сто років тому була однією з перших, хто пішов таким шляхом. Ще тоді компанія опублікувала графік, що показував результати та взаємозв'язок рішень , побудувавши, таким чином, першу модель своєї комерційної діяльності.

На сьогодні в сучасній теорії та практиці оцінки фінансової стійкої підприємств відомо понад двісті відносних аналітичних показників, які можна розраховувати на основі фінансової звітності. Але фінансовий аналітик не повинен намагатися розраховувати все, що можливо. Досвід свідчить, що кілька правильно вибраних коефіцієнтів містять потрібну інформацію. Користь кожного конкретного коефіцієнта суворо визначена метою аналізу, тому спочатку треба з'ясувати, з погляду якого користувача він виконується, його мету та регламентовані або рекомендовані кількісні значення показників.

Показники оцінки фінансової стійкості підприємства для вивчення об'єд​нуються в групи. У зв'язку з цим останніми роками в літературі опубліковано низку методик вітчизняних та зарубіжних науковців, в яких представлено різні погляди щодо цього питання.

Проаналізувавши наявні методики, можна дійти висновку, що майже усі вони мають недоліки. Перший — це відсутність або недостатнє обґрунтування граничних значень більшості із розглянутих показників. Динаміка зростання показника сама по собі ні про що не говорить, поза як відсутня єдина база порівняння. Так, можна зробити висновок, що стан підприємства поліпшується, однак кількісної характеристики він не дає. Тому будь-які рекомендації щодо підвищення фінансової стійкості підприємства не мають аргументації і можуть бути вироблені лише за допомогою експертних оцінок. Порівняння ж показників підприємства, що розглядається з іншим підприємством, передбачає пошук еталона. З таким підходом можна зробити висновок лише про те, що підприємство краще від поганого; більшість методик схильні до використання термінології та показників, прийнятих у зарубіжних фірмах. Таке прагнення цілком природне при формуванні нових економічних відносин, однак тут слід зауважити, що просте копіювання інформаційної бази  може призвести до значного викривлення вихідних даних, оскільки вітчизняна звітність і прийнята у міжнародній практиці мають істотну різницю.  І останнє, багато методик розглядають або не всі сторони діяльності підприємства, або передбачають детальний розгляд окремих її моментів. У першому випадку маємо неповну картину фінансового стану підприємства, у другому – потрібне проведення значної кількості розрахунків і, відповідно, докладніша інформація, що не завжди є прийнятним.

Підбиваючи підсумки, пропонуємо сформулювати вимоги, яким повинна відповідати система фінансових коефіцієнтів з точки зору ефективності оцінки фінансової стійкості підприємства.:
1. Фінансові коефіцієнти повинні бути максимально інформативними і  давати цілісну картину фінансової стійкості підприємства.  В економічному сенсі фінансові коефіцієнти повинні мати однакову спрямованість (зростання коефіцієнта означає поліпшення фінансового стану). Для всіх фінансових коефіцієнтів повинні бути вказані нормативи міні​мально задовільного рівня або діапазону змін.
2.Фінансові коефіцієнти повинні розраховуватися лише за даними публічної бухгалтерської звітності підприємств.
3.Фінансові коефіцієнти повинні давати можливість проводити рейтингову оцінку підприємства як у просторі (порівняно з іншими підприємствами), так і в часі (за ряд періодів).
Отже, сьогодні постає важливе питання про розроблення такої методики оцінки, яка б давала чітке уявлення про наявний фінансовий стан підприємства, середовище, в якому воно функціонує, вимагала мінімуму загальнодоступної інформації, усебічно висвітлювала б діяльність підприємства і могла б бути підставою для вироблення рекомендацій щодо подальшого підвищення його фінансової стійкості.
У сучасних умовах економіки суб’єкти господарювання самостійно планують та здійснюють фінансово-економічну діяльність. При цьому найбільше уваги приділяють забезпеченню стабільності та прогнозуванню можливостей економічного зростання, що є неможливим без визначення таких базових характеристик, як платоспроможність та фінансова стійкість. 

Управління фінансовою стійкістю є одним з основних елементів фінансового менеджменту на підприємстві, необхідною передумовою стабільного розвитку підприємства. При розробці послідовності планування фінансової стійкості підприємства необхідно враховувати фактори зовнішнього та внутрішнього середовища в їх тісному взаємозв’язку, розподіл залучених підприємством фінансових ресурсів, обсягів фінансових вкладень за конкретними напрямками діяльності підприємства, структурними підрозділами та проектами, що реалізуються підприємством. 

Схема запропонованої послідовності планування фінансової стійкості підприємства наведена на рис 3.2.

Етап 1. Планування фінансового розвитку підприємства. На даному етапі проводиться постановка задач стратегії і тактики стійкого фінансового розвитку підприємства. Встановлюються альтернативні шляхи розвитку і формулюються основні напрямки розвитку для подальшої роботи над ними.

Завданням прогнозу на цьому етапі виступає детальне вивчення можливостей підвищення економічної активності підприємства у перспективних напрямках економічного росту. Проводиться оцінка затрат на реалізацію кожної альтернативи використання фінансових ресурсів та її ефективності відповідно до поставлених цілей.

 Етап 2. Аналіз фінансової стійкості підприємства. 

Оцінка фінансового потенціалу підприємства. Здійснюється аналіз внутрішніх факторів – складових потенціалу підприємства. На даному етапі необхідно визначити наскільки цілеспрямовано, взаємо узгоджено та раціонально взаємодіють елементи фінансової системи між собою, наскільки раціонально організована сама система, її структура, тому що від цього залежить величина фінансового потенціалу, а отже, і наближення фінансової  системи до стійкої рівноваги. Стан фінансової системи підприємства тим ближчий до стійкої рівноваги, чим більший потенціал підприємства. 
Аналіз впливу зовнішнього середовища на фінансову стійкість. Значну увагу на даному етапі треба приділити фактору найбільш слабких елементів фінансової системи підприємства. Від прогнозу даного етапу вимагається виявлення основних обмежень у технологічній області, у відтворенні основного капіталу, у виробничо-організаційній, макро- та мікроекономічній, інституційній сферах. Необхідно проаналізувати, яким чином підприємство може успішно протидіяти зовнішнім факторам та реагувати на них, посилюючи позитивні наслідки у власному фінансовому стані. Прогнозування фінансової стійкості підприємства. Проводиться комплексна оцінка фінансової стійкості підприємства та визначається тип фінансової стійкості за обраний період часу, а також можливі критичні точки розвитку фінансової системи. Важливою складовою методики оцінки та прогнозування фінансової стійкості являється чіткий розподіл дії планів стратегічних і оперативних заходів залежно від типу фінансового стану підприємства. 
Етап 3. Розробка рекомендацій для управління фінансовими ресурсами підприємства. Для підприємства управління фінансовою стійкістю може виступати важливим фактором підвищення ефективності його діяльності, тому що дозволяє оптимізувати процес використання різних видів ресурсів. 

Етап 1. Планування фінансового розвитку підприємства SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Етап 2. Аналіз фінансової стійкості підприємства
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Етап 3. Розробка рекомендацій для управління фінансовими ресурсами підприємства


Рис 3.2. Послідовність планування фінансової стійкості підприємства.

На даному етапі проводиться аналіз наявних можливостей запобігання фінансовій нестійкості на основі виконання вимог щодо економічного розвитку підприємства. 

Таким чином, використання даної послідовності планування фінансової стійкості підприємства повинно забезпечити стійкий розвиток підприємства, фінансування різних видів діяльності підприємства із зовнішніх та внутрішніх джерел, а також раціональне використання фінансових ресурсів

Висновки до розділу ІІІ

Підвищення рівня платоспроможності підприємства може бути забезпечене за рахунок здійснення наступних основних заходів:
· зниження суми постійних а змінних витрат

· здійснення ефективної податкової політики, що забезпечує зниження рівня сумарних податкових виплат;

· здійснення ефективної цінової політики, що забезпечує підвищення рівня прибутковості операційної діяльності;

· використання методу прискореної амортизації використовуваних підприємством основних засобів;

· скорочення періоду амортизації використовуваних підприємством нематеріальних активів;

· продажу не використовуваних видів основних засобів;

· посилення претензійної роботи з метою повного й своєчасного стягнення штрафних санкцій.

ВИСНОВКИ

Однією з найважливіших умов функціонування суб'єктів господарської діяльності в умовах ринку є їх платоспроможність, оскількиринкові умови господарювання зобов'язують підприємства в будь-який час зуміти розрахуватися за своїми зобов'язаннями.
Водночас ліквідність підприємства — це його спроможність перетворювати свої активи на гроші для покриття усіх необхідних платежів. Залежно від конкретних обставин, під час проведення аналізу ліквідності та платоспроможності можливе залучення таких показників як оборотність дебіторської та кредиторської заборгованості, співвідношення короткострокової кредиторської та дебіторської заборгованості та інші які з різних точок зору характеризують фінансовий стан підприємства.

За даними таблиці (2.1.), можна зробити висновки, що загальна вартість майна збільшилася на 2361,90 тис. грн. в 2019 році порівнюючи з 2018 роком, але в 2020 році його вартість зменшилась по відношенню до 2019 року на 1331,0 тис. грн.  Дана  зміна є результатом збільшення необоротних активів на 748 грн. в 2019 році (55,2 %) та збільшення оборотних активів на 1613,3 (327,4%). Необоротні активи представлені насамперед основними засобами. А зменшення їх питомої ваги у валюті балансу пояснюється випереджаючим зростанням майна порівняно зі зростанням основних засобів. Збільшення оборотних активів пояснюється збільшенням оборотних виробничих фондів на суму 1093,50 (373,8 %), та збільшенням  фондів обігу на 519,80 (259,6 %). Негативною характеристикою майнового стану є збільшення дебіторської заборгованості на 211,80 тис. грн. Поряд з цим товариства має високий рівень забезпеченості високоліквідними активами.

Аналізуючи таблицю 2.2 можна зробити висновок, що за період дослідження відбулося збільшення джерел формування капіталу на 2361,9 тис. грн. ( у 2,2 рази) – це є позитивним фактором. Дана зміна є результатом збільшення власного капіталу на 461,4 тис. грн. або на 61,6% та збільшенням зобов’язань на 1900,5 тис.грн. або на 11,8%. Зобов’язання підприємства насамперед представлені поточними зобов’язаннями, зменшення їх ваги у валюті балансу пояснюється зменшенням поточних зобов’язань на 519,5 тис.грн. (19,5%) і відповідно збільшенням джерел формування капіталу.

Негативною характеристикою є збільшення кредиторської заборгованості на 175,2 тис.грн. у 2.7 рази.

Дані таблиці 2.3. свідчать про збільшення чистого доходу від реалізації продукції у 2,9 рази. Дане збільшення пов’язане зі збільшенням випуску та реалізації продукції у звітному році у порівнянні з попереднім. Відповідно збільшилась собівартість реалізованої продукції у 2,9 рази. Валовий прибуток від реалізації продукції збільшився на 2,7 рази, що пояснюється більшими темпами росту собівартості продукції  в порівнянні з темпами росту чистого доходу від реалізації. Також, виходячи з аналізу фінансових результатів діяльності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»», видно, що відбулося зменшення чистого прибутку у 9,9 рази, основною причиною чого виявилося значне збільшення адміністративних витрат (у 3,3 рази) та фінансових витрат (у 21,1 рази).

Товариству потрібно зосередити свою увагу на пошуках резервів зростання прибутку та напрямків його ефективного формування і використання, а це можливо за наявності таких умов, як подолання кризи неплатежів, поліпшення ціноутворення, поліпшення управління формуванням і використанням чистого прибутку.

В широкому розумінні ділова активністьозначає весь спектр зусиль спрямованих на просування підприємства на ринках продукції, праці, капіталу. Аналіз ділової активності ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» наведений в таблиці 2.6

Проаналізувавши дану таблицю, можна сказати, що динаміка показників оборотності активів та пасивів, які характеризують ділову активність має негативний характер, тому що по всіх статтях відбувається зменшення коефіцієнтів оборотності та зростання тривалості одного обороту.

Однією з найважливіших характеристик фінансового стану підприємства є фінансова стійкість.

Фінансова стійкість характеризує результат його поточного, інвестиційного та фінансового розвитку, містить необхідну інформацію для інвесторів, а також відображає  здатність підприємства відповідати за своїми боргами й зобов’язаннями і нарощувати економічний потенціал. Значення і сутність фінансової стійкості яскраво відображаються в таблиці 2.7

Все це зумовило кризовий фінансовий стан товариства і на початок, і на кінець досліджуваного періоду. Його фінансова стійкість значно порушена – для забезпечення запасів і затрат не достатньо власних обігових коштів, довгострокових та короткострокових кредитів і позик. Керівництву ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» слід і на далі проводити розпочату в звітному періоді політику удосконалення структури капіталу та підвищення його фінансової стійкості. Необхідно спрямувати дії на обґрунтоване зменшення запасів і затрат, поповнення власних оборотних коштів та прискорення обертання капіталу в поточних активах. При невдалому проведенні зазначених заходів підприємству загрожує банкрутство.

Основне завдання аналізу ліквідності балансу – перевірити здатність підприємства розраховуватися за зобов’язаннями власним майном у визначені періоди часу. Ліквідність балансу визначається ступенем покриття зобов’язань підприємства його активами, термін перетворення яких у кошти відповідає терміну погашення зобов’язань. Аналіз ліквідності балансу полягає у порівнянні статей активу  зі статтями пасиву. Якщо при такому порівнянні активів вистачає, то баланс ліквідний і підприємство платоспроможне, і навпаки.

Наведений баланс не є абсолютно ліквідним. Сума високо ліквідних активів (А1) недостатня для покриття найбільш термінових зобов’язань (П1), причому на протязі досліджуваного періоду ситуація значно погіршилася.Отже, платоспроможність – це можливість підприємства своєчасно і в повному обсязі задовольняти платіжні вимоги постачальників, виплачувати заробітну плату, вносити платежі до бюджету. Платоспроможність підприємства залежить від рівня ліквідності його активів.

Для оцінки ліквідності підприємства використовується система відносних показників, які мають назву коефіцієнтів платоспроможності. Їх розрахунок наведений у таблиці 2.9

З таблиці видно, що ситуація з ліквідністю та платоспроможністю підприємства є незадовільною, адже майже всі коефіцієнти ліквідності мають набагато нижчі значення в порівнянні з нормативними. Але позитивним є те, що всі показники мають тенденцію до зростання.Проведені розрахунки вказують на наявність у підприємства ознак поточної неплатоспроможності. Це пов’язано, насамперед, з відсутністю у підприємства довгострокових та поточних фінансових інвестицій, а грошові кошти та їх еквіваленти не покривають поточних зобов’язань. Позитивним для підприємства є коефіцієнт покриття. Протягом досліджуваного періоду він зріс на 0,872 пунктів і у 2020 р. становив 1,340, а це майже відповідає його нормативному значенню.

Для розуміння суті цього конфлікту розглянемо взаємозв’язок, що існує, з одного боку, між грошовими активами та ліквідністю, а з другого — між грошовими активами і дохідністю. Безумовно, якщо величина грошових активів зростає, ліквідність підприємства підвищується, і це є позитивною тенденцію. Однак разом зі збільшенням залишків грошових коштів підприємство втрачає можливість вигідного розміщення тимчасово віль​ної їх частини та отримання додаткового доходу. Відповідно ефективність діяльності підприємства знижується. Для того щоб підвищити ефективність використання надлишку грошових коштів, підприємство, як правило, здійснює його вкладення в цінні папери або строкові контракти, що, у свою чергу, приводить до загострення проблем, пов’язаних з ліквідністю.Отже, велика дохідність будь-якої форми вкладення грошових коштів завждиоплачується зниженням ліквідності, а збільшення шансів на прибуток означає зростання ризику втрати ліквідності. Виходячи із викладеного, можна зробити висновок, що політика управління грошовими коштами має забезпечити пошук компромісу між ефективністю діяльності та ліквідністю підприємства, яка полягає в оптимізації залишків грошових коштів.

Проаналізувавши загальний фінансовий стан ТОВ «ФІРМА «ЗАРЯ»» можна розробити деякі напрямки та пропозиції щодо  покращенню фінансового стану даного підприємства і, зокрема, підвищення  його платоспроможності.

У рамках оперативного механізму фінансової стабілізації підприємства лежить система заходів, що направлена на зменшення поточних зовнішніх і внутрішніх фінансових зобов'язань, а з іншого боку – на збільшення грошових активів, що забезпечують ці зобов'язання. 

Підвищення платоспроможності та ліквідності підприємства можна досягти шляхом збільшення розмірів позитивного грошового потоку та скорочення негативного грошового потоку.  

Прискорене часткове дезінвестування необоротних активів, що забезпечують зростання позитивного грошового потоку в короткостроковому періоді, може бути досягнуто за рахунок таких заходів:

Прискорене скорочення розміру короткострокових фінансових зобов'язань, що забезпечує зниження обсягу негативного грошового потоку в короткостроковому періоді, Скорочення необхідного обсягу споживання власних фінансових ресурсів підприємстваОдним з найважливіших шляхів забезпечення стабільної платоспроможності є отримання стабільного прибутку, що потребує постійного пошуку нових замовників, здійснення активної інноваційної діяльності, підвищення якості продукції тощо. 

Підвищення рівня платоспроможності підприємства може бути забезпечене за рахунок здійснення наступних основних заходів:
· зниження суми постійних а змінних витрат

· здійснення ефективної податкової політики, що забезпечує зниження рівня сумарних податкових виплат;

· здійснення ефективної цінової політики, що забезпечує підвищення рівня прибутковості операційної діяльності;

· використання методу прискореної амортизації використовуваних підприємством основних засобів;

· скорочення періоду амортизації використовуваних підприємством нематеріальних активів;

· продажу не використовуваних видів основних засобів;

· посилення претензійної роботи з метою повного й своєчасного стягнення штрафних санкцій.
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