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ВСТУП

Актуальність теми дослідження. Сучасні промислові підприємства функціонують в умовах високо динамічноїі економіки. Це пов’язано з прискоренням економічних процесів, скороченням виробничих циклів, глобалізацією економіки, кастомізацією кінцевоїі продукції та іншими особливостями сучасного розвитку. Уі цих умовах механізми і методи управління промисловимиі підприємствами повинні сприяти підвищенню стійкості господарюючих суб’єктіві і забезпечувати успішне подолання кризових явищ.

Ві умовах закономірною циклічності функціонування соціально-економічних системі з високою часткою ймовірності має місце ризикі виникнення їх кризового стану як на макроі-, так і на мікрорівні. Застосування антикризових заходіві дозволяє вивести господарюючі суб’єкти на оновлені таі більш прогресивні ступені розвитку.

Однак, як свідчитьі вітчизняна практика, підприємства і організації не ві повному обсязі реалізують сучасний інструментарій антикризового управління, передусім у фінансовій сфері, не маючи частоі стратегічного фінансового плану і орієнтуючись на короткостроковийі ефект в бізнесі. Недостатній рівень професійної кваліфікаціїі менеджерів тягне за собою безвідповідальність перед власникамиі за наслідки управлінських рішень і фінансовий результаті діяльності. Як правило, на ранніх стадіях функціонуванняі організації до прояву явних ознак кризи неі здійснюються діагностування та оцінка її симптомів, щоі згодом виступає одним з перших і найважливішихі факторів формування кризи.

Становище ускладнюється ще йі тим, що існуючі методи і критерії діагностикиі в механізмі антикризового фінансового управління не адаптованіі до регіональних та галузевих особливостей, що обумовлюєі необхідність розвитку інструментів менеджменту (в тому числі, фінансового), одночасно враховуючи галузеву специфіку і антикризовуі складову організацій.

Питанням дослідження теоретичних, методологічних іі практичних аспектів антикризового фінансового управління присвячений науковийі багатьох вітчизняних та зарубіжних авторів, таких які О. К. Воробйова, Т. А. Говорушко, І. Ю.
Гришова,  Л. М. Дейніс, В. С. Король, Н. В. Мішеніна, О. О. Непочатенко, О. В. Сусіденко, В.І. Фучеджи, Т. С. Шабатура та багато інших.

У зв’язкуі з цим вдосконалення механізму антикризового фінансового управлінняі є актуальною для вітчизняної економічної теорії іі практики проблемою, а обґрунтування теоретико-методичних положеньі і практичних рекомендацій щодо її вирішення ві сучасних умовах стає важливим завданням наукових досліджень, що і зумовило актуальність теми кваліфікаційної роботи.

Мета та завдання дослідження. Метою дослідження єі обґрунтування підходів до вибору стратегії антикризового фінансовогоі управління підприємством. Відповідно до поставленої мети виконанняі кваліфікаційної роботи потребує вирішення наступних завдань:

- розкриттяі сутності антикризового фінансового управління;

- дослідження методології виборуі та обґрунтування антикризової фінансової стратегії підприємства;

- розкритиі основні елементи організаційно-економічного механізму антикризового управління;

- провести оцінку організаційно-правових засад функціонування таі показників фінансово-господарської діяльності суб’єкта дослідження;

- провестиі аналіз ймовірності настання кризи та факторів їїі формування на досліджуваному підприємстві;

- розробити та описатиі основні елементи моделі антикризового фінансового управління суб’єктаі дослідження;

- розробити систему інформаційного забезпечення антикризового фінансовогоі управління досліджуваного підприємства;

- обґрунтувати основні заходи, спрямованіі на поліпшення системи антикризового фінансового управління наі досліджуваному підприємстві.

Об’єктомі дослідження економічні процеси пов’язані із виявленням фінансовихі кризових явищ, їх нейтралізації та системи запобіганняі Приватного акціонерного товариства (ПРАТ) «Азовсталь» м. Маріупольі Донецької області.

Предметом дослідження є теоретико-методичніі засади, а також діюча практика виявлення, аналізуі кризових явищ у фінансовій діяльності та розробкиі антикризової стратегії управління підприємством.

Методи дослідження. Основоюі дослідження є фундаментальні положення економічної теорії, праціі вітчизняних і зарубіжних вчених з проблем формуванняі системи антикризового фінансового управління.

Для реалізації поставленихі завдань дослідження використовувались такі  наукові методи іі прийоми: індукції – при накопичені, узагальнені та використанняі інформації, дедукції – при теоретичному осмисленні проблеми; порівняльногоі аналізу – для зіставлення статистичних даних, визначення зміниі показників оцінки фінансово-економічних показників; абстрактно-логічнийі – з метою формування припущень, гіпотез, а такожі висновків та узагальнень; графічний і табличний – дляі наочного відображення результатів дослідження; комплексно-системний підхіді – для формування стратегії антикризового фінансового управління.

Інформаційнуі базу кваліфікаційної роботи складають: Закони України, інструкції, положення та інші нормативні документи, наукові виданняі економічного спрямування, внутрішня облікова та звітна інформаціяі досліджуваного підприємства.

Наукова новизна одержаних результатів. Науковаі новизна кваліфікаційної роботи полягає у наступному:

- удосконаленоі теоретико-методологічні підходи до формування антикризової стратегіїі які дозволяють враховувати особливості господарської діяльності ві галузі важкої промисловості України;

- визначено основні напрямкиі удосконалення системи антикризового фінансового управління підприємством ві напрямах покращення платіжної дисципліни підприємства, заходів управлінняі дебіторською і кредиторською заборгованістю, реалізація цілісної системиі прогнозування, планування, та контролю за грошовими потоками, що формуються в результаті фінансово-господарської діяльності; 

- узагальнено існуючу практику покращення платіжної дисципліни черезі використання банківських інструментів; доповнено основні перспективи управлінняі дебіторською та кредиторською заборгованістю, запасами та іншимиі видами фінансових активів підприємства і джерел їхі формування, які в першу чергу визначають рівеньі ймовірності настання кризових явищ в сфері фінансовоїі діяльності.

Практичне значення одержаних результатів. Полягає ві розробці та наданні рекомендацій щодо удосконалення системиі антикризового фінансового управління. Результати наукових розробок рекомендованоі до впровадження в практику ПРАТ «Азовсталь» м. Маріуполь Донецької області. 

Апробація результатів дослідження. Матеріалиі досліджень розглядалисяі на всеукраїнській науково-практичній конференціїі «Правові, економічніі та соціокультурні засади регулювання суспільнихі відносин» (2021ір.).

Структура та обсяг магістерської роботи. Кваліфікаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, додатків, списку використаних джерел, що нараховуєі 85 найменувань, містить 8 таблиць, 9 рисунків. Основний зміст кваліфікаційної роботи викладено на 97і сторінках друкованого тексту.

РОЗДІЛ 1 

ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИі АНТИКРИЗОВОГО ФІНАНСОВОГО УПРАВЛІННЯ ДІЯЛЬНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА

1.1. Економічна сутність антикризового фінансового управління

Ринкові методиі господарювання вимагають здійснення належного контролю за фінансовоі-економічним станом суб’єктів економічної діяльності з метоюі запобігання виникненню кризового стану, що в своюі чергу притаманно їх діяльності. Такий підхід дастьі змогу мінімізувати наслідки фінансової кризи та забезпечитьі виживання суб’єктів економічної діяльності у кризовій ситуації.

Антикризове фінансове управління слід розглядати як підсистемуі загальної системи управління суб’єктами економічної діяльності, головнимі завданням якого є своєчасне діагностування передкризового фінансовогоі стану суб’єктів економічної діяльності і прийняття необхіднихі превентивних заходів щодо попередження фінансової кризи.

Ві сьогоднішніх умовах є існує декілька наукових підходіві до визначення сутності антикризового фінансового управління.

Першийі підхід до формування сутності антикризового фінансового управлінняі підприємством підтримують зокрема такі провідні українські дослідники, як К. В. Балдін, І. О. Бланк. 

К.В. Балдін розуміє поняття антикризового фінансовогоі управління підприємством як застосування специфічних методів таі прийомів управління фінансами, які дозволяють забезпечити безперервнуі діяльність підприємств на основі управління зовнішніми таі внутрішніми ризиками профілактики та нейтралізації фінансової кризи. Саме антикризове фінансове управління є необхідною складовоюі системи корпоративного управління й уможливлює реалізацію інноваційноїі моделі розвитку підприємства [5, с. 221].

Такоїі ж думки, як і К. В. Балдін, дотримується І. О. Бланк [10, с. 422і], який стверджує, що запобігання фінансовій кризі підприємства, ефективне її подолання і ліквідація негативних їїі наслідків забезпечується завдяки особливій підсистемі фінансового менеджменту, яка одержала назву «антикризове фінансове управління підприємствомі» і спрямована на нейтралізацію ризику його банкрутства. Це є однією з задач антикризового фінансовогоі управління, по перше, тому, що не завждиі фінансова криза загрожує банкрутством. Криза може створитиі загрозу зниження прибутковості, виникнення збитків, зменшення ринковоїі вартості підприємств. Таким чином, запобігання банкрутству можнаі розглядати лише як одне із завдань антикризовогоі фінансового управління.

Другий науковий підхід формування сутностіі антикризового фінансового управління підприємством підтримують такі науковці, як Р. І. Біловол, І. Ю. Гришова. Вони вважають, що антикризове фінансове управління підприємствомі є підсистемою загального антикризового управління. Так,         Р. І. Біловол [9] та І. Ю. Гришоваі [29] стверджують, що антикризове фінансове управління сліді розглядати як одну із функціональних підсистем фінансовогоі управління.

Антикризове фінансове управління підприємством можна такожі розглядати як одну зі специфічних систем управління, пов’язану з управлінням фінансово-господарською діяльністю підприємства, його фінансовою стійкістю та платоспроможністю [44]. Антикризовеі фінансове управління відповідно до функціональних сфер підприємстваі розглядається як підсистема антикризового управління.

Для того, щоб вчасно виявити та ідентифікувати кризову ситуацію, варто зазначити, причини її виникнення та особливостіі прояву. З цією метою побудуємо структурно-логічнуі схему причин породження кризових явищ, по якійі проведемо їх детальний аналіз та визначимо наслідкиі прояву кризових процесів на господарюючий суб’єкт (рис. 1.1).

Другі є результатом циклічності виникненняі потреби у реструктуризації та модернізації господарюючої одиниці, негативних проявів його зовнішнього середовища.

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 
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Рис. 1.1. Структурно-логічна схема причин та наслідківі кризових процесів [54]

Явища природного походження, такіі як зміни клімату, землетруси, повені, та техногенногоі характеру являють собою окремі групи причин породженняі кризових процесів. 

Відбиттям дії різних груп факторіві виникнення кризи є їх наслідки, які уі процесі даних економічних негараздів мають суттєве значення. Можливі наслідки кризи можуть мати як позитивний, так і негативний характер. Так, до позитивнихі відносять оздоровлення, відновлення організації, тому в результатіі маємо можливість уникнення підприємством фінансового краху. Ві свою чергу негативними наслідками є перехід уі стан нової кризи, більш глибокої, затяжне протіканняі і стагнація кризового процесу, і нарешті руйнуванняі організації.

Дерево цілей виступає ключовим елементом приі розробці системи антикризового фінансового управління суб’єктами економічноїі діяльності, що являє собою ієрархічну структуру, уі якій кожний наступний рівень формується шляхом розподілуі цілей поточного рівня на складові підцілі [59, с. 7].

Головна, основні та допоміжні ціліі розглядаються як єдина комплексна система.

Основними цілямиі антикризового фінансового управління є:

- встановлення управління, якеі здатне передбачити, попередити та подолати фінансову кризиі і одночасно утримувати фінансову стійкість та стабільнийі розвиток суб’єктів економічної діяльності;

- усунення неплатоспроможності. Уі якому б ступені не оцінювався масштаб кризовогоі стану суб’єктів економічної діяльності, найбільш невідкладною задачеюі в системі заходів його фінансової стабілізації єі відновлення спроможності до здійснення платежів за своїмиі поточними фінансовими зобов’язаннями;

- відновлення фінансової стійкості (фінансовоїі рівноваги).

Хоча неплатоспроможність суб’єктів економічної діяльності можеі бути усунута протягом короткого періоду за рахунокі здійснення ряду аварійних фінансових операцій (наприклад, продажі майна), причини, що генерують неплатоспроможність, можуть залишатисяі незмінними, якщо не буде відновлена до безпечногоі рівня фінансова стійкість суб’єктів економічної діяльності. Цеі дозволить усунути загрозу неплатоспроможності у відносно триваломуі проміжку часу;

- забезпечення умов фінансової рівноваги ві довгостроковій перспективі [2, с. 18]. 

Довгострокова фінансоваі стабілізація досягається, коли суб’єкти економічної діяльності забезпечилиі тривалу фінансову рівновагу в процесі свого економічногоі розвитку. Це завдання вимагає створення умов дляі прискорення темпів економічного розвитку на основі внесенняі коректив у фінансову стратегію суб’єктів економічної діяльності. Скоригована з урахуванням несприятливих факторів фінансова стратегіяі суб’єктів економічної діяльності повинна створити умови дляі високих темпів стійкого зростання його операційної діяльностіі при одночасній нейтралізації безпосередньої загрози фінансової кризи.

Під системою антикризового фінансового управління суб’єктів економічноїі діяльності слід розуміти систему принципів і методіві розробки та реалізації стратегічних рішень для досягненняі поставленої головної мети і прагнень його загальноїі системи управління. Це управління відіграє активну рольі у загальній системі управління, забезпечуючи надійне досягненняі цілей фінансової діяльності суб’єктів економічної діяльності.

Сліді зауважити, що фінансова криза не завжди супроводжуєтьсяі кризою самого суб’єкта економічної діяльності, вона можеі мати строковий характер, з чим і покликанаі боротися система антикризового фінансового управління суб’єкта економічноїі діяльності. Таким чином, головна мета даної системиі – постійний контроль за фінансовими індикаторами для своєчасногоі виявлення фінансової кризи суб’єкта економічної діяльності таі недопущення її переходу в кризу всього суб’єктаі економічної діяльності в цілому.

Антикризове фінансове управлінняі як система має об’єкт і суб’єкти управління. Об’єктом антикризового фінансового управління є фінансова діяльністьі суб’єкта економічної діяльності. Суб’єктами виступають власники іі менеджери, державні органи влади та управління, кредитори, менеджери (у судових процедурах банкрутства – арбітражні керуючіі) [16].

Підсистема методичного забезпечення – це підсистема, щоі забезпечує стандартизацію діагностики та основних процесів фінансовогоі оздоровлення.

Підсистема інформаційного забезпечення антикризового фінансового управлінняі являє собою функціональний комплекс, що забезпечує процесі безперервного цілеспрямованого підбору відповідних інформативних показників, необхіднихі для здійснення аналізу, планування і підготовки ефективнихі і оперативних управлінських рішень по всім аспектамі діяльності суб’єктів економічної діяльності.

Підсистема фінансово-економічногоі забезпечення включає сукупність конкретних взаємовідносин усередині таі поза межами діяльності суб’єкта економічної діяльності, методіві господарювання та правових норм, втілених у певніі організаційно-економічні механізми, за допомогою яких суб’єктаі економічної діяльності використовує можливості, що йому надаєі середовище, сприяє досягненню цілей розвитку.

Ми вважаємоі за доцільне виокремити три групи суб’єктів антикризовогоі управління, які можуть впливати на визначення завданьі ведення антикризових процедур чи реалізації практичних заходіві проведення антикризових процедур: зацікавлені внутрішні особи, зацікавленіі зовнішні особи та незацікавлені зовнішні особи (рис. 1.2). 

Як проілюстровано на рис. 1.2, до зацікавлених внутрішніх осіб варто віднестиі власників підприємства та менеджерів з антикризового управління, діяльність яких здійснюється протягом всього періоду існуванняі підприємства та інтереси яких спрямовані на недопущенняі чи уникнення кризи, ідентифікацію кризових явищ, виявленняі факторів, що їх зумовили, та особливостей проходженняі і пошук шляхів, що дозволять підприємству подолатиі кризу чи уникнути банкрутства.
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Рис. 1.2. Система антикризового управління підприємством

Спеціалізовані державні органиі та санатори становлять собою третє групу суб’єктіві – незацікавлені зовнішні особи. Так антикризова діяльність державнихі органів направлена на збереження господарювання суб’єкта, поповненняі бюджету, збереження робочих місць, сталий розвиток територій. Діяльність санаторів в межах своїх повноважень маєі на меті запобігання банкрутству, врегулювання проблеми боргів, проведення фінансового оздоровлення, реструктуризації чи ліквідації підприємства.

Щодо визначення об’єкта антикризового управління, то думкиі провідних фахівців різняться з приводу того, наі що мають бути направлені антикризові заходи: наі будь-яке підприємство в цілому, окремий виді діяльності підприємства, підприємство в умовах кризи, підприємствоі-банкрут, безпосередньо кризове явище чи запобігання таі усунення кризи. Виходячи з вищенаведених міркувань визначенняі кола суб’єктів та цілей, на які спрямованіі їхні інтереси, під об’єктом антикризового управління вважаємоі за доцільне розуміти фінансовий стан підприємства залежноі від глибини кризових явищ, тобто включаючи які стійкий розвиток підприємства, превентивну та антиципативну стадіїі породження кризових процесів, так і виникнення таі поглиблення кризи розвитку, усунення її негативних наслідківі й післякризову адаптацію підприємства.

Практика засвідчує – досягтиі необхідного рівня конкурентоспроможності можуть лише ті суб’єктиі економічної діяльності, які вчасно реагують на інноваційніі вимоги, успішно вирішують завдання фінансового забезпечення таі якісної інформаційної підтримки відповідних управлінських рішень. Усіі інші господарські структури опиняються у стані боротьбиі за виживання.

Антикризове фінансове управління суб’єктів економічноїі діяльності реалізує свої завдання шляхом здійснення певнихі функцій,які поділяються на дві основні підгрупи, а саме: загальні функції антикризового фінансового управлінняі і специфічні функції.

До групи специфічних функційі антикризового фінансового управління суб’єкта економічної діяльності належать:

- діагностика симптомів кризи фінансового розвитку суб’єкта економічноїі діяльності, яка передбачає формування системи основних індикаторіві загрози виникнення фінансової кризи суб’єкта економічної діяльності, здійснення діагностики таких показників-індикаторів, виявлення основнихі чинників зовнішнього і внутрішнього середовища функціонування суб’єктаі економічної діяльності, що генерують загрози його фінансовимі інтересам, комплексне оцінювання масштабів кризового фінансового розвиткуі суб’єкта економічної діяльності;

- розробка заходів суб’єкта економічноїі діяльності щодо його фінансового оздоровлення;

- усунення неплатоспроможностіі суб’єкта економічної діяльності, яке забезпечує створення системиі найбільш невідкладних заходів щодо фінансового оздоровлення суб’єктаі економічної діяльності;

- відновлення фінансової стійкості суб’єкта економічноїі діяльності, згідно з яким визначається цільова структураі капіталу суб’єкта економічної діяльності з урахуванням кризовихі чинників його розвитку;

- забезпечення фінансової рівноваги ві процесі розвитку суб’єкта економічної діяльності, тобто формуванняі основних пропорцій його фінансового розвитку, найбільшою міроюі відповідних вибраній антикризовій фінансовій стратегії і спрямованихі на запобігання фінансовій кризі в майбутньому періодіі [73, с. 48].

1.2. Класифікація іі методологія формування стратегій антикризового управління                                                                                      

Головною метоюі проведення стратегічних і тактичних антикризових заходів єі створення таких умов для суб’єктів підприємницької діяльності, за яких вони зможуть ефективно функціонувати ві умовах ринкової економіки і виробляти конкурентоспроможну продукцію.

Правильно сформовані стратегія і тактика мають вирішальнеі значення в антикризовому управлінні. Вони передбачають здійсненняі керівництвом підприємства організаційно-економічних, правових, технічних заходів, спрямованих на зміну структури управління, зміну формиі власності, здатність привести підприємство до фінансового оздоровлення, підвищення ефективності виробництва.

Правильно сформована стратегія єі ключем до успішної діяльності підприємства. Стратегічні заходиі полягають в аналізі й оцінці положення підприємства, вивченні виробничого потенціалу, розробці виробничих програм, політикиі доходів, інновацій, розробці загальної концепції фінансового оздоровленняі підприємства.

Стратегічне управління фінансовим оздоровленням підприємства носитьі цільовий характер, тобто передбачає постановку й досягненняі певних цілей. Будучи чітко вираженими, стратегічні ціліі стають потужними засобами підвищення ефективності фінансової діяльностіі в довгостроковій перспективі, її координації, контролю, аі також базою для прийняття управлінських рішень заі всіма основними напрямами фінансового оздоровлення підприємства.

Стратегічніі цілі фінансового оздоровлення підприємства становлять описані уі формалізованому виді бажані параметри його кінцевої стратегічноїі фінансової позиції, що дозволяють спрямувати заходи щодоі виходу з фінансової кризи в довгостроковій перспективіі й оцінювати їхні результати [19].

Формування стратегічнихі цілей фінансового оздоровлення підприємства повинне відповідати певнимі вимогам, основними з яких є:

1. Підпорядкованістьі головній меті антикризового фінансового управління підприємством. Цяі головна мета передбачає відновлення фінансової рівноваги підприємстваі й мінімізацію втрат його ринкової вартості, щоі викликані фінансовими кризами. Система стратегічних цілей фінансовогоі оздоровлення підприємства формується на підтримку головної йогоі мети.

2. Орієнтація на високий результат фінансовоїі діяльності. Кожна зі стратегічних цілей повинна носитиі стимулюючий характер для фінансових менеджерів, викликати прагненняі до їхнього досягнення, забезпечувати найбільш повне використанняі фінансового потенціалу підприємства.

3. Реальність (досяжність). Їхі необхідно свідомо обмежувати за критерієм реальної досяжностіі з урахуванням факторів зовнішнього фінансового середовища йі внутрішнього фінансового потенціалу.

4. Вимірність. Кожна зіі формованих стратегічних цілей фінансового оздоровлення підприємства повиннаі бути виражена в конкретних показниках. Реалізація цієїі вимоги в процесі формування стратегічних цілей дозволяєі використати їх у системі планування (нормування) основнихі параметрів фінансової діяльності, диференціювати за окремими інтерваламиі стратегічного періоду, застосовувати як критерії оцінки результатіві реалізації стратегії фінансового оздоровлення підприємства.

5. Однозначністьі трактування. Кожна зі стратегічних цілей фінансового оздоровленняі повинна однозначно і ясно сприйматися всіма фінансовимиі менеджерами, пов’язаними з її реалізацією. Ця вимогаі забезпечується чітким установленням стратегічного періоду (або окремимиі його інтервалами), диференціацією за різними об’єктами стратегічногоі керування, порівнянною системою одиниць виміру кількісних значеньі й інших факторів, що забезпечують ясність сприйняттяі стратегічних цілей.

6. Наукова обґрунтованість. У процесіі формування стратегічних цілей фінансового оздоровлення повинні бутиі враховані об’єктивні економічні закони, що визначають умовиі здійснення фінансової діяльності підприємстві та її ефективність; використанні сучасний методологічний апарат реальної оцінки окремихі результатів цієї діяльності; визначена система взаємозв'язків іі взаємозалежності окремих цілей.

7. Підтримка. Система стратегічнихі цілей фінансового оздоровлення підприємства повинна бути вибудувана; тобто, щоб реалізація одних із цих цілейі забезпечувала б успішну реалізацію інших. Для цьогоі необхідно згрупувати всі стратегічні цілі за рівнемі їхньої пріоритетності, підрозділяючи їх на прямі йі підтримуючі в загальній ієрархії.

8. Гнучкість. Цяі вимога визначає можливість коректування системи стратегічних цілейі фінансового оздоровлення підприємства в цілому або окремихі кількісних параметрах кожної з них під впливомі зміни факторів зовнішнього фінансового середовища або параметріві внутрішнього фінансового потенціалу. Зовнішня гнучкість системи стратегічнихі цілей повинна забезпечувати мінімізацію негативного впливу окремихі факторів на ефективність фінансової діяльності або швидкуі реалізацію нових фінансових можливостей, а внутрішня їхняі гнучкість – швидку маневреність у використанні фінансового потенціалуі підприємства (у першу чергу, власних інвестиційних ресурсіві) [22].

Формування стратегічних цілей фінансового оздоровлення підприємстваі вимагає попередньої їхньої класифікації за певними ознаками. З позицій антикризового фінансового управління підприємством цяі класифікація стратегічних цілей будується за такими основнимиі ознаками:

1) за пріоритетним значенням стратегічні ціліі фінансового оздоровлення підприємства підрозділяються в такий спосіб:

а) головна стратегічна мета – як правило, вонаі тотожна головній меті антикризового фінансового керування підприємством;

б) основні стратегічні цілі – у цю групуі входять найбільш важливі стратегічні цілі, безпосередньо спрямованіі на реалізацію головної мети фінансового оздоровлення ві аспекті основних його пунктів;

в) допоміжні стратегічніі цілі – до складу цієї групи входять всіі інші цілі фінансового оздоровлення підприємства;

2) заі домінантними сферами (напрямами) фінансового розвитку виділяють такіі стратегічні цілі:

а) цілі зростання потенціалу формуванняі фінансових ресурсів – у цю групу входить системаі цілей, що забезпечують розширення потенціалу формування власнихі фінансових ресурсів із внутрішніх джерел, а такожі збільшують можливості фінансування розвитку підприємства за рахунокі зовнішніх джерел;

б) цілі підвищення ефективності інвестиційі підприємства – вони пов’язані з оптимізацією напрямків розподілуі фінансових ресурсів за видами і формами інвестицій, сферами господарської діяльності й стратегічних господарських одиницьі за критерієм збільшення вартості підприємства;

в) ціліі підвищення рівня фінансової безпеки підприємства – вони характеризуютьі комплекс цілей, спрямованих на забезпечення фінансової рівновагиі підприємства в процесі його стратегічного розвитку;

гі) цілі підвищення якості управління фінансовою діяльністю – системаі цих цілей спрямована забезпечити підвищення якісних параметріві керування всіма аспектами фінансової діяльності: його результативності, прогресивності, надійності, реактивності, адаптивності тощо;

3) заі спрямованістю дії. Ця ознака класифікації групує стратегічніі цілі виходу з фінансової кризи в такихі аспектах:

а) цілі, що підтримують тенденції розвиткуі – вони спрямовані на підтримку тих тенденцій розвиткуі фінансової діяльності, які мають високий внутрішній фінансовийі потенціал і сприятливі зовнішні можливості зростання;

бі) цілі, спрямовані на подолання зовнішніх загроз – такіі цілі призначені забезпечити нейтралізацію очікуваних негативних наслідківі розвитку окремих факторів зовнішнього фінансового середовища;

ві) цілі, спрямовані на подолання слабких внутрішніх позиційі – система таких цілей спрямована підсилити окремі аспектиі фінансової діяльності, ідентифіковані стратегічною фінансовою позицією підприємстваі як слабкі;

4) за об’єктами стратегічного управління. Відповідно до концепції стратегічного менеджменту за цієюі ознакою цілі розділяються в такий спосіб:

аі) загальні корпоративні фінансові цілі – у загальній системіі стратегічних цілей вони відіграють визначальну роль іі займають, як правило, основне місце;

б) фінансовіі цілі окремих функціональних напрямків господарської діяльності. Фінансовіі цілі цієї групи пов’язані з формуванням, розвиткомі і забезпеченням ефективної діяльності виділюваних стратегічних напряміві господарської діяльності;

в) фінансові цілі окремих стратегічнихі господарських одиниць;

5) за характером впливу наі очікуваний результат виділяють такі цілі фінансової стратегії:

а) прямі стратегічні цілі – вони прямо пов’язаніі з кінцевими результатами фінансового оздоровлення підприємства. Доі них відносяться головна стратегічна мета й найважливішіі з основних стратегічних цілей;

б) підтримуючі стратегічніі цілі – ця група стратегічних цілей спрямована наі забезпечення реалізації прямих стратегічних цілей у процесіі фінансового оздоровлення;

6) за періодом реалізації виділяютьі такі види фінансових цілей: довгострокові та короткостроковіі стратегічні цілі [53].

Слід розглянути особливості змістуі антикризової стратегії. Будь-які трансформаційні процеси підприємстваі можна розглядати як процеси розвитку, спрямованого абоі на зростання підприємства або на його занепад. Із загальносистемних позицій розвиток підприємства варто розглядатиі як зміни, що підвищують ступінь його організованостіі [4].

У рамках антикризового управління стратегію вартоі розглядати як інструмент розв’язання протиріччя з розвиткуі підприємства в умовах прояву кризи або їїі погрози, під впливом факторів, що викликають кризу, на базі обмежених ресурсів [51].

Таким чином, антикризову стратегію можна визначити як спосіб досягненняі підприємством своїх цілей, що визначає його поведінкуі в просторі параметрів, які характеризуються протиріччями, проблемами, негативними імпульсами, породжуваними взаємодією підприємства й конкурентногоі середовища, а також взаємодією внутрішніх компонентів підприємства, що перебувають на різних стадіях свого життєвогоі циклу. Антикризова стратегія задає параметри, що визначаютьі альтернативи дій з дозволу протиріч у рамкахі заданих обмежень, а також відіграє роль координуючогоі засобу підсистем і процесів підприємства [3, с. 82].

У рамках антикризового управління підприємством відповідноі до функціональних областей діяльності й групами факторів, що викликають кризу, можна виділити фінансові, технологічні, управлінські, маркетингові, організаційні, інформаційні функціональні антикризові стратегії.

Важливість дослідження процесів формування й реалізації самеі фінансової складової антикризової стратегії господарюючого суб’єкта обумовлюєтьсяі наступними причинами.

1. Фінансова стратегія, хоча іі є частиною загальної стратегії санації, у тойі же час чинить на неї значний вплив. Адже саме в процесі її реалізації формуєтьсяі бюджет підприємства й фінансові ресурси, необхідні дляі забезпечення інших функціональних напрямів діяльності підприємства, аі отже, для реалізації загальної санаційної стратегії.

2. Значна кількість факторів, що обумовлюють виникнення кризовихі явищ, знаходяться саме у сфері фінансової діяльностіі підприємства.

3. Саме через фінансові показники оцінюєтьсяі рівень розвитку кризових явищ, виявляється необхідність санаціїі й оцінюється її ефективність. Крім того, успіхі санації багато в чому залежить від того, наскільки оптимально підприємство вибудовує свої фінансові відносиниі із суб’єктами зовнішнього середовища, зацікавленими в діяльностіі підприємства – кредиторами, контрагентами, державою та ін. Ефективніі фінансові взаємозв’язки дозволяють залучати достатню кількість фінансовихі ресурсів для проведення санаційних заходів, і використовуватиі їх з максимальною віддачею [83, с. 111і].

Формування фінансової антикризової стратегії повинне базуватися наі таких основних принципах:

1) принцип пріоритетності фінансовоїі антикризової стратегії перед іншими функціональними стратегіями. Данийі принцип обумовлюється подвійною природою фінансів, тобто тим, що з одного боку, фінансова сфера наі підприємстві виступає місцем виникнення кризових явищ, аі з іншого, вона ж є індикатором проявіві кризи, що виникла в іншій функціональній сферіі (виробництво, управління персоналом, маркетинг і т. д.);

2) принцип узгодженості фінансової стратегії санації зі усіма складовими загальної антикризової стратегії. При цьомуі повинна бути забезпечена комплексність і системність прийнятихі санаційних рішень на підприємстві;

3) принцип адаптивності. Механізм формування й реалізації фінансової антикризової стратегіїі повинен бути адаптивним стосовно мінливого середовища функціонуванняі підприємства. Це може бути забезпечене за рахунокі формування системи зворотних зв’язків між підприємством іі середовищем його діяльності;

4) принцип появи новихі завдань, що виникають у процесі реалізації фінансовоїі антикризової стратегії внаслідок змін внутрішніх і зовнішніхі умов функціонування санованого підприємства [1].

Таким чином, об’єктом першочергових досліджень у сфері антикризового фінансовогоі менеджменту повинна виступати антикризова фінансова стратегія, якуі можна визначити як комплекс цілей, рішень іі заходів, реалізованих у сфері фінансової діяльності господарюючогоі суб’єкта й спрямованих на оздоровлення або відновленняі функціонування й розвитку підприємства й надання йомуі вектора стійкого висхідного розвитку.

1.3. Організаційноі-економічний механізм антикризового управління 

Антикризове фінансове управлінняі є організованим управлінням, яке спрямоване на виявленняі ознак кризового стану та створення відповідних передумові для його своєчасного подолання з метою забезпеченняі відновлення життєздатності окремого підприємства, недопущення його банкрутстваі та ліквідації.

Особливу увагу в антикризовому управлінніі необхідно приділяти фінансовому менеджменту, який поєднує ві собі стратегічні і тактичні елементи фінансового забезпеченняі підприємництва, які дозволяють керувати грошовими потоками іі знаходити оптимальні грошові вирішення. Посилення контролю заі грошовими коштами вкрай необхідно будь-якому підприємству, оскільки воно перебуває у стадії кризи.

Приі формуванні системи антикризового фінансового управління доцільним єі вибір інструментів. На наш погляд, інструменти антикризовогоі фінансового управління суб’єктом економічної діяльності слід розглядатиі як сукупність з двох блоків: діагностика фінансовоі-економічного стану суб’єктом економічної діяльності; державні таі спеціальні інструменти антикризового фінансового управління.

Діагностика – цеі процес детального та поглибленого аналізу проблем, виявленняі факторів, що впливають на них, підготовки всієїі необхідної інформації для прийняття рішення, а такожі виявлення головних аспектів взаємозв’язку між проблемами, загальнимиі цілями та результатами діяльності суб’єкта економічної діяльностіі [60, с. 27].

Діагностика дозволяє виявляти причинноі-наслідкові зв’язки в дисфункціях менеджменту, а потімі переходити до побудови пояснювальної і прогнозної моделейі функціонування і розвитку суб’єкта економічної діяльності, здійснюючиі при цьому попередження його банкрутства.

Процес діагностикиі суб’єкта економічної діяльності можна розглядати як системуі досліджень, які у сукупності дають змогу сформуватиі необхідні висновки стосовно стану, в якому опинивсяі суб’єкт економічної діяльності, та можливих шляхів виходуі з нього.

Для стабільної діяльності суб’єкта господарюванняі оцінка симптомів кризи розвитку й діагностування йогоі фінансової кризи повинна здійснюватись задовго до проявуі її явних ознак. Кризовими симптомами можна вважатиі будь-які ознаки чи прояви погіршення уі фінансовій та виробничо-господарській діяльності суб’єкта економічноїі діяльності, які можуть привести його до стануі фінансової кризи, і навіть до банкрутства. Подібнаі оцінка і прогноз симптомів кризи фінансової діяльностіі суб’єкта господарювання є предметом діагностики фінансової кризи. Об’єктом фінансової діагностики є ретроспективна і перспективнаі фінансова інформація, основним джерелом якої виступає фінансоваі звітність та дані управлінського обліку, інформація проі фінансовий стан суб’єкта економічної діяльності за результатамиі фінансового аналізу, а також комплекс внутрішніх іі зовнішніх факторів, що впливають на фінансово-економічнуі діяльність суб’єкта економічної діяльності, і ризиків йогоі функціонування [79].

Залежно від ступеня деталізації дослідженняі стану суб’єкта економічної діяльності діагностика може проводитисяі поверхнево або поглиблено. У зв’язку з цимі у економічній літературі розрізняють:

- експрес-діагностику (термометрі) – формальну оцінку фінансового стану суб’єкта економічної діяльностіі на основі регулярного обчислення відповідних коефіцієнтів іі даних балансу (ця методика має наступні цілі: виявити тенденції зміни стану суб’єкта економічної діяльності, провести аналіз фінансового обігу);

- фундаментальну діагностику – всебічнуі і глибоку оцінку поточного стану суб’єкта економічноїі діяльності, виявлення причин його погіршення та очікуванихі тенденцій розвитку [34].

Успішність реалізації досліджень антикризовогоі фінансового управління багато в чому залежить віді інформаційних можливостей.

Діагностика проводиться на основі використанняі інформації. Тому доцільно у антикризовому фінансовому управлінніі розглядати підсистему інформаційного забезпечення.

Від якості використовуваноїі інформації при прийнятті управлінських рішень значною міроюі залежать обсяг витрат фінансових ресурсів, рівень прибутку, ринкова вартість суб’єкта економічної діяльності, альтернативність виборуі інвестиційних проектів і фінансових інструментів інвестування таі інші показники.

Характеризуючи склад основних користувачів даноїі інформації, слід зазначити, що коло інтересів їїі зовнішніх і внутрішніх споживачів суттєво відрізняється. Дляі зовнішніх користувачів значення має лише та частинаі інформації, яка характеризує результати фінансової діяльності суб’єктаі економічної діяльності і його фінансовий стан.

Приі формуванні системи антикризового фінансового управління доцільним єі вибір інструментів. На наш погляд, інструменти антикризовогоі фінансового управління суб’єктом економічної діяльності слід розглядатиі як сукупність з двох блоків: діагностика фінансовоі-економічного стану суб’єктом економічної діяльності; державні таі спеціальні інструменти антикризового фінансового управління.

Переважна частинаі цієї інформації міститься в офіційній фінансової звітностіі суб’єкта економічної діяльності. Внутрішні користувачі поряд зі перерахованою вище використовують значний обсяг інформації, щоі становить комерційну таємницю, а також значне колоі фінансових показників, що формуються із зовнішніх джерел, які також входять в інформаційну систему антикризовогоі фінансового управління суб’єкта економічної діяльності. Результативність управлінняі суб’єктом економічної діяльності значною мірою визначається якістюі інформаційного забезпечення. Збір інформації для проведення діагностикиі фінансово-економічного стану суб’єкта економічної діяльності здійснюєтьсяі як у самому суб’єкті економічної діяльності і, так і за його межами. У зв’язкуі з цим таку інформацію слід поділяти наі внутрішню і зовнішню [61].

Залежно від цілейі діагностики фінансово-економічного стану суб’єкта економічної діяльностіі і глибини його проведення (поверхневий або глибокийі), необхідне формування певного пакету інформації. Так, дляі експрес-діагностики необхідна інформація про внутрішній стані суб’єкта економічної діяльності. Для фундаментальної діагностики необхіднаі більш детальна інформація, сюди входить також інформаціяі із зовнішніх джерел. Така інформація повинна дозволитиі виявити причини, обґрунтувати рішення і сформулювати рекомендаціїі щодо виходу з кризи [23].

Водночас ізі зазначеними перевагами наведеної експрес-діагностики існують іі певні недоліки, які створюють передумови необ’єктивності приі аналізі, а також призводять до деяких проблемі у використанні, а саме:

1) немає однозначнихі оцінок щодо величини й діапазону значень нормативнихі показників. Це можна пояснити різними масштабами діяльності, регіональними й галузевими особливостями та іншими причинами;

2) показники ділової активності та рентабельності суб’єктаі економічної діяльності не мають нормативних значень. Дляі зіставлення таких показників використовують різні джерела інформації, а саме: звітність лідируючих у галузі суб’єктіві економічної діяльності, підприємств-конкурентів, промислові довідники, які, на жаль, можуть бути не завжди оптимальними;

3) кожен окремий показник, що розраховується ві процесі аналізу, несе певну частку суттєвої інформації, тому варто аналізувати сукупність показників, що неі завжди приводить до однозначної думки щодо фінансовогоі стану суб’єкта економічної діяльності в цілому [21і].

Фундаментальна діагностика фінансової кризи характеризує систему оцінкиі параметрів кризового фінансового розвитку суб’єкта економічної діяльності, здійснюваної на основі методів факторного аналізу іі прогнозування.

Основними цілями фундаментальної діагностики фінансової кризиі є:

- поглиблення результатів оцінки кризових параметрів фінансовогоі розвитку суб’єкта економічної діяльності, отриманих у процесіі експрес-діагностики;

- підтвердження отриманої попередньої оцінки масштабіві кризового фінансового стану суб’єкта економічної діяльності;

- прогнозуванняі розвитку окремих факторів, що генерують загрозу фінансовоїі кризи суб’єкта економічної діяльності, та їхніх негативнихі наслідків;

- оцінка і прогнозування здатності суб’єкта економічноїі діяльності до нейтралізації фінансової кризи за рахунокі внутрішнього фінансового потенціалу.

Особливістю здійснення фундаментальної діагностикиі є те, що вона носить не тількиі ретроспективний, але й прогнозний характер, тобто оцінюєі перспективний стан фінансового потенціалу суб’єкта економічної діяльностіі під впливом можливих змін окремих факторів іі умов. Це визначає необхідність використання спеціальних методіві проведення такого фундаментального аналізу, які складають основуі його методичного апарату [3, с. 171].

РОЗДІЛі 2. ОЦІНКА АНТИКРИЗОВОГО ФІНАНСОВОГО УПРАВЛІННЯ ПРАТ «АЗОВСТАЛЬі» 

2.1. Загальна характеристика ПРАТ «Азовсталь»

ПРАТі «Металургійний комбінат «Азовсталь» входить до металургійного дивізіонуі групи «Метінвест» і є одним з найбільшихі всесвітньо відомих металургійних підприємств України. Комбінат входитьі до трійки лідерів металургійної галузі країни зі виробництва чавуну, сталі та прокату. Висока якістьі продукції «Азовсталі» визнана у більш ніж 70і країнах світу.

До складу металургійного комбінату «Азовстальі» входять:

- коксохімічне виробництво;

- цех агломерації;

- доменний цехі у складі п’яти доменних печей;

- сталеплавильний комплексі у складі конвертерного;

- прокатний комплекс у складіі товстолистового цеху, рейкобалочного цеху і вхідного доі нього відділення крупного сорту та цеху рейковихі скріплень.

Виробничі потужності підприємства дозволяють виробляти 5,7 млн. тонн чавуну на рік, 6,2 млн. тонн сталі й 5,2і млн. тонн готового прокату на рік.

Комбінаті є єдиним в Україні виробником високоякісного товстолистовогоі прокату завтовшки від 6 до 200 ммі і шириною 1500-3200 мм для суднобудування, енергетичного і спеціального машинобудування, мостобудування, виготовлення трубі великого діаметру для магістральних газо- і нафтопроводіві у північному виконанні, глибоководних споруд. Прокат піддаєтьсяі 100 %-му неруйнівному ультразвуковому контролю. Саме наі «Азовсталі» було налагоджено поточне виробництво надміцної сталіі категорій Х70 і Х80.

ПРАТ «Азовсталь» – однеі з найбільших всесвітньо відомих металургійних підприємств України. Комбінат входить в трійку лідерів металургійної галузіі країни по виробництву чавуну, сталі та прокату. Висока якість продукції «Азовсталь» визнана більш ніжі у 70 країнах світу. Проектні потужності комбінатуі дозволяють виготовляти більше 6,2 млн. тонні чавуна, більше 6,4 млн. тонн сталі, в тому числі конвертерної 4,4 млн. тонн, більше 4,4 млн. тонн прокату, до 285 тис. тонн рельсових скріплень іі 170 тис. тонн помольних шарів в рік.

На комбінаті виробляється широкий спектр металопродукції – чавуні передільний, сляби, квадратна заготівка, сортовий, фасонний, рулоннийі і листовий прокат, труби електрозварювань, що мелютьі кулі.

В Україні лише на «Азовсталі» виробляютьі залізничні рейки та рейкові скріплення, великий сортовийі та фасонний профілі, помольні кулі і товстолистовийі прокат.

ПРАТ «Азовсталь» володіє технологіями виплавки більші ніж 200 марок сталі по вітчизняних іі зарубіжних стандартах, з яких виробляються товарний прокат, сляби і квадрат.

«Метінвест», міжнародна вертикально-інтегрованаі гірничо-металургійна група компаній, приступив до активноїі фази реалізації проекту з реконструкції ділянки стануі 3600 товстолистового цеху металургійного комбінату «Азовсталь» (Маріупольі Донецької обл.).

ПРАТ «Азовсталь» має самостійний баланс, розрахункові та інші, в тому числі іі валютні рахунки в установах банків, печатку зіі своїм найменуванням і символікою, штампи, фірмовий знакі та інші реквізити.

Для забезпечення діяльності підприємстваі створений статутний фонд. Номінальна вартість однієї акціїі 0,05коп. Дивіденди виплачуються один раз наі рік за підсумками минулого календарного року. Підприємствоі створює резервний (страховий) фонд. Резервний фонд формуєтьсяі за рахунок щорічних відрахувань від суми чистогоі прибутку у розмірі 5 %.

В умовах ринковоїі економіки власники підприємства самостійно визначають напрямок діяльності, форму господарювання, партнерів, ціну продукції з урахуваннямі конкурентоздатності, рівень оплати праці та своєчасність виплатиі податків. Перелічені аспекти діяльності підприємства закріплені ві статуті акціонерного товариства.

Предметом діяльності ПРАТ «Азовстальі» є:

- виробництво сталі, чавуну, та виробів зі них;

- зовнішньоекономічна діяльність (з цією метою воноі самостійно або через посередницькі організації укладає контрактиі (угоди) з іноземними суб’єктами господарської діяльності наі експорт та імпорт продукції, а також здійснюєі спільну підприємницьку діяльність);

- будівництво та ремонт основнихі фондів, об’єктів житлового, промислового і соціально-побутовогоі характеру;

- виконання робіт (послуг) виробничого характеру;

- здійсненняі  торговельної  і   закупівельної  діяльності,   оптової  та роздрібноїі  торгівлі,

- реалізації різноманітної продукції та послуг підприємствам, організаціям та громадянам як України, так іі інших держав;

- транспортні перевезення вантажів, пасажирів, вантажоі-розвантажувальні роботи, ремонт транспортних засобів;

- надання населеннюі та підприємствам різних послуг, у тому числіі житлово-комунальних, побутових, медичних, консультативних і т.п.;

- проведення контролю викидів шкідливих речовин ві атмосферу та екологічної ситуації в навколишньому середовищі;

- здійснення інших видів діяльності, які не суперечатьі діючому законодавству.

ПРАТ «Азовсталь» має право:

- самостійноі здійснювати господарсько-фінансову діяльність;

- від свого  іменіі укладати угоди  (договори, контракти) з юридичними таі фізичними особами; набувати майнових та особистих немайновихі прав, нести обов’язки;

- передавати на договірних засадахі матеріальні та фінансові ресурси іншим підприємствам, організаціямі та громадянам;

- продавати, передавати безкоштовно, обмінювати, передаватиі в оренду засоби виробництва та інші матеріальніі цінності;

- самостійно планувати свою діяльність і визначатиі перспективи розвитку;

- створювати філії, представництва, дочірні підприємства, вступати в об’єднання підприємств;

- наймати працівників, встановлюватиі форми, системи і розміри оплати праці;

- реалізовуватиі продукцію та майно, виконувати роботи та надаватиі послуги;

- випускати цінні папери, проводити операції  зі цінними паперами згідно чинного законодавства;

- чинити іншіі дії, що не суперечать чинному законодавству.

Наі підприємстві впроваджуються прогресивні норми праці відповідно доі досягнутого рівня техніки, технології, організації виробництва іі праці; здійснюються заходи щодо впорядкування діючих нормі і нормативів праці, системи матеріального заохочення зі метою досягнення 65-70 відсоткової долі тарифноїі частини в заробітній платі; для окремих висококваліфікованихі робітників застосовуються місячні оклади замість тарифних ставок; надаються пільги працівникам, зайнятим на роботах зі шкідливими умовами праці; забезпечується надання відпусток; організовуєтьсяі навчання, перепідготовка кадрів.

На ПРАТ «Азовсталь» здійснюєтьсяі виробництво продукції при безпосередньому зв’язку робітників ізі засобами виробництва. На підприємстві зосереджені найбільш кваліфікованіі кадри, раціонально сформована структура управління. Тут вирішуютьсяі питання економного використання ресурсів, застосування високопродуктивної техніки, технології. На заводі намагаються досягнути зниження доі мінімуму витрат виробництва і збільшення обсягів реалізаціїі продукції.

Товариство намагається досягати своєї мети ефективноюі роботою, високими показниками виробництва. Конкуренція стимулює розширенняі виробництва, підвищення якості і зниження ціни продукції, вимагає найбільш повного впровадження досягнень науково-технічногоі прогресу, застосовування сучасної техніки і технологій, прогресивнихі методів організації виробництва і праці. 

2.2. Аналіз фінансового-економічного стану підприємства 

Важливим напрямкомі загальної оцінки фінансово-господарської діяльності підприємства єі аналіз його майнового стану за інформацією бухгалтерськогоі балансу. Майновий стан підприємства характеризується складом, розміщенням, структурою та динамікою активів (майна) і пасивіві (власного капіталу і зобов’язань).

Аналіз майнового стануі підприємства проводиться за допомогою скороченого аналітичного балансу, який утворюється з вихідного балансу шляхом об’єднанняі в окремі групи однорідних за своїм складомі та економічним змістом статей. 

Показники скороченого аналітичногоі балансу досліджують з використанням прийомів горизонтального іі вертикального аналізу. Горизонтальний аналіз визначає абсолютні йі відносні відхилення величин окремих видів активів іі пасивів за звітний період, а також уі динаміці за ряд років (в даному випадкуі за 2019-2021), і дозволяє дати якіснуі характеристику виявлених змін.

Вертикальний аналіз передбачає вивченняі структури активу й пасиву балансу, тобто питомоїі ваги окремих видів майна та джерел формуванняі капіталу в загальному підсумків розділів та уі валюті балансу в цілому, а також оцінкуі змін, які відбуваються в структурі. Перевагою вертикальногоі аналізу порівняно з горизонтальним є можливість зіставленняі структури показників одного звітного періоду з іншимиі незалежно від зміни їх розмірів.

Структурні зрушенняі дають змогу вивчити внутрішні негативні і позитивніі зміни, які відбуваються на підприємстві з йогоі активами, власним капіталом і зобов’язаннями. Порівнюючи структурніі зміни, можна зробити висновок про те, черезі які джерела поповнювався капітал і в якіі він був вкладений. Крім того, структурні показникиі пом’якшують негативний вплив інфляційного чинника [65, с. 156].

Як видно з даних вартість майнаі досліджуваного підприємства зросла протягом 2019 - 2021 рр. на 19 млрд. 767 млн. 602 тис. грн (51,3 %). Це обумовлене збільшенням вартостіі оборотних активів – на 11 млрд. 336 млн. 955 тис. грн (68,9 %), тоді які вартість необоротних зросла на 8 млрд. 430і млн. 647 тис. грн (12,9 %). 

Зростанняі суми оборотних активів відбулося передусім за рахунокі збільшення вартості поточної дебіторської заборгованості на 7і млрд. 137 млн. 879 тис. грн (62,9 %) та  запасів – на 2 млрд. 734і млн. 562 тис. грн (60,4 %). Крімі того спостерігалося зростання вартості грошових коштів таі їх еквівалентів – на 1 млрд. 106 млн. 774 тис. грн (у 8,5 разіві). В цілому зростання вартості майна є позитивноюі тенденцією.

Аналіз динаміки та структури майна ПРАТі «Азовсталь» показує, що протягом досліджуваного періоду заі характером обороту переважали необоротні активи, питома вагаі яких становила відповідно 57,3; 58,5і та 52,3 відсотків. Графічно структура активіві підприємства за характером обороту наведена на рис. 2.1.

За формою функціонування необоротних активіві переважали необоротні активи у матеріальній формі, питомаі вага яких становила в 2019-2021 рокахі 98,9; 99,3; 99,2 %, відповідно. 
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Рис. 2.1. Структура активів ПРАТ «Азовстальі» в 2019-2021 рр.  

При цьому часткаі фінансових активів становила, відповідно, 1,1; 0,7 та 0,7 відсотків. За чутливістюі до інфляційних процесів зросла частка монетарних активіві із 0,4 % у 2019 році доі 2,2 % у 2021 році, що збільшуєі ризик зменшення реальної вартості в умовах зростанняі цін. За рівнем ліквідності найбільшу питому вагуі займали важколіквідні активи. Їх питома вага становилаі – 57,3; 58,5 та 52,3і % відповідно. 

Для формулювання висновків про позитивний чиі негативний характер змін у майновому стані підприємстваі необхідно також здійснити дослідження в напрямку аналізуі складу та структури джерел формування капіталу. Підприємствоі створюється для здійснення підприємницької діяльності і ві процесі цієї діяльності використовує як власний капітал, так і позикові кошти. Поняття «капітал» асоціюєтьсяі з поняттям «власність».
Основою фінансів підприємств єі фінансові ресурси – кошти, що знаходяться в розпорядженніі підприємств і призначені для виконання ними певнихі фінансових зобов’язань. В процесі виробничо-господарської діяльностіі власні фінансові ресурси підприємства поповнюються завдяки отриманимі доходам і прибуткам. 

Визначення джерел формування капіталуі підприємства є важливою складовою аналізу фінансового стануі підприємства. Як видно з даних таблиці, відбулосяі зростання вартості джерел формування капіталу підприємства «Азовстальі» на 19 млрд. 767 млн. 602 тис. грн (51,3 %). Зростання джерел формування капіталуі підприємства зумовлене збільшенням розміру власного капіталу наі 8 млрд. 55 млн. 704 тис. грні (39,5 %) за рахунок наявності у 2021і році нерозподіленого прибутку у розмірі 4 млрд. 925 млн. 560 тис. грн, в тойі час як у 2019 році підприємство малоі нерозподілений прибуток у розмірі 3 млрд. 167і млн. 307 тис. грн.

Вартість зобов’язань іі забезпечень зросла на 11 млрд. 711 млн. 898 тис. грн (64,6 %), за рахунокі збільшення суми поточної кредиторської заборгованості на 9і млрд. 861 млн. 27 тис. грн (74,0 %).

Як видно з даних в структуріі джерел формування капіталу відбувається зменшення частки власногоі капіталу із 53,0 % у 2014 роціі до 48,8 % у 2021 році. Графічноі структура капіталу підприємства за характером формування наведенаі на рис. 2.2.

За тривалістю використанняі переважає постійний капітал, для якого характерне зростанняі суми на 10 млрд. 48 млн. 449і тис. грн (43,3 %). 

Зобов’язання за періодомі погашення переважно складаються із поточних зобов’язань (84,4 % у 2019 році, 83,1 % уі 2020 році та 83,8 % у 2021і році), що є негативним з точки зоруі фінансової стійкості підприємства. За терміном погашення зобов’язанняі складаються із найбільш термінових.  

Фінансовий стан підприємстваі є складною, інтегрованою за багатьма показниками характеристикоюі якості його діяльності. Фінансовий стан можна визначитиі як міру забезпеченості підприємства необхідними фінансовими ресурсамиі і ступінь раціональності їх розміщення для здійсненняі ефективної господарської діяльності та своєчасного проведення розрахунківі за своїми зобов’язаннями.
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Рис. 2.2. Структураі капіталу ПРАТ «Азовсталь» в 2019-2021 рр.  

Фінансовий стан підприємства залежить від результатів йогоі виробничої, комерційної та фінансової діяльності. Якщо господарськаі діяльність забезпечує прибуток, то це створює додатковіі джерела коштів і в кінцевому підсумку сприяєі зміцненню фінансового становища підприємства. В свою чергуі стійкий фінансовий стан є необхідною умовою ефективногоі підприємництва.

Фінансовий стан підприємства може характеризуватися позитивнимиі і негативними ознаками.  Стійкий фінансовий стан – цеі високий рівень фінансової стійкості, ліквідності та платоспроможностіі підприємства, забезпеченість його власними оборотними коштами таі ефективне використання ресурсів. Незадовільний фінансовий стан характеризуєтьсяі нераціональним розміщенням та неефективним використанням ресурсів, низькимі рівнем ліквідності та платоспроможності підприємства, наявністю простроченихі сум кредиторської та дебіторської заборгованості, недостатньою фінансовоюі стійкістю у зв’язку з несприятливими тенденціями уі виробництві та збуті продукції. Аналіз фінансового стануі є складовим елементом розробки планів фінансового оздоровленняі суб’єктів господарювання.

Абсолютні значення і тенденції зміниі відносних показників для оцінки фінансової стійкості мають, як правило, різнопланове тлумачення. Тобто, якщо заі одними коефіцієнтами підприємство вважатиметься фінансово стійким, тоі за іншими – буде протилежний висновок.  

Аналіз фінансовоїі стійкості підприємства за системою відносних показників наведеноі в табл. 2.1. 
Таблиця 2.1і
Оцінка фінансової стійкості ПРАТ «Азовсталь» за системою відносних показників в 2019-2021 рр. (станомі на кінець року)

	Показник
	Роки
	Зміни (+,-) 2021і р. до 2019 р.

	
	2019
	2020
	2021і
	

	Показники структури та джерел формування капіталу

	1.1. Коефіцієнт фінансової автономії
	0,530
	0,516
	0,488
	-0,041

	1.2. Коефіцієнт концентрації позикового капіталу
	0,470
	0,484
	0,512
	0,041

	1.3. Коефіцієнт фінансового ризику
	0,888
	0,940і
	1,048
	0,160

	1.4. Коефіцієнті фінансової стабільності
	1,126
	1,064
	0,954
	-0,172

	1.5. Коефіцієнт довгостроковогоі залучення позикових коштів
	0,122
	0,137і
	0,145
	0,023

	1.6. Коефіцієнті довгострокових зобов’язань і забезпечень
	0,156
	0,169
	0,162
	0,006

	1.7. Коефіцієнт поточних зобов’язань і забезпечень
	0,844і
	0,831
	0,838
	-0,006

	1.8. Коефіцієнт страхування бізнесу
	0,007
	0,006
	0,005
	-0,002

	1.9. Коефіцієнт страхування власного капіталу
	0,014
	0,011
	0,010
	-0,004

	1.10. Коефіцієнт зареєстрованого капіталу
	0,140
	0,140і
	0,140
	0,000

	Показники стану основногоі капіталу

	3.1. Коефіцієнт майна виробничого призначенняі
	0,642
	0,657
	0,616
	-0,026

	3.2. Коефіцієнт реальної вартості основнихі засобів
	0,524
	0,555
	0,491і
	-0,033

	3.3. Коефіцієнт нагромадження амортизаціїі
	0,003
	0,050
	0,003
	0,000

	3.4. Коефіцієнт співвідношення оборотних іі необоротних активів
	0,746
	0,709
	0,912
	0,166


Виконані розрахунки свідчать проі зниження рівня фінансової стійкості досліджуваного підприємства заі показниками структури джерел формування капіталу. Так, фактичнеі значення коефіцієнта автономії вказує на те, щоі на кінець 2021 року питома вага власногоі капіталу у валюті балансу становила 48,8і %. Це на 4,1 відсоткових пункти нижчеі порівняно з 2019 роком. 

Частка залученого капіталуі відповідно зросла з 47,0 % в 2019і р. до 51,2 % в 2021 р. і свідчить про зростання рівня залежності віді кредиторів. Коефіцієнт фінансового ризику, як обернений показникі до коефіцієнта фінансової автономії, збільшився з 0,888 до 1,048 пунктів, тобто уі 2019 році на 1 грн. власного капіталуі припадало 89 коп. загальної вартості пасивів, аі в 2021 р. – 1 грн 5 коп. Значення даного показника нижче від нормативного, аі його динаміка є негативною і свідчить проі збільшення рівня залежності досліджуваного підприємства від зовнішніхі інвесторів і кредиторів. 

За коефіцієнтом фінансової стабільностіі можна сказати, що на кінець 2019 р. на 1 грн. зобов’язань припадало 1 грні 13 коп. власного капіталу, на кінець 2021і р. даний показник зменшився до 95 коп. Даний показник нижче нормативного значення, а йогоі динаміка є негативною з точки зору зниженняі рівня фінансового ризику і говорить про погіршенняі рівня фінансової стійкості підприємства ПРАТ «Азовсталь». Динамікаі перших п’яти показників джерел формування капіталу свідчитьі про незначне погіршення рівня фінансової стійкості досліджуваногоі підприємства.

Через перевищення вартості основних засобів наді вартістю основного капіталу, показники стану оборотних активіві мають від’ємне значення, що унеможливлює їх інтерпретацію. 

Що стосується розрахованих показників стану основного капіталу, варто відмітити, що коефіцієнт майна виробничого призначення, що показує, яку частку у майні займаютьі основні засоби та оборотні виробничі фонди, уі 2019 р. становив 64,2 %, а ві 2021 р. зменшився на 2,6 відсотковіі пункти та становив 61,6 %, що єі негативною тенденцією. Значення коефіцієнту реальної вартості основнихі засобів у майні свідчить про зниження їхі частки у складі активів із 52,4і до 49,1 відсотків. 

За динамікою коефіцієнтаі співвідношення оборотних і необоротних активів, рівень забезпеченостіі оборотними коштами досліджуваного підприємства поліпшився. 

Якщо уі 2019 році на 1 грн. необоротних активіві припадало 75 коп. оборотних, то у звітномуі році – 91 коп. 

Отже, проведений нами аналізі показників структури активів та пасивів підприємства «Азовстальі» за період 2019-2021 рр. дає можливістьі стверджувати про достатньо високий рівень фінансової стійкості, проте за досліджуваний період спостерігається зниження йогоі рівня. 

Відповідно до показника забезпечення запасів іі витрат власними та позиченими коштами можна назватиі такі типи фінансової стійкості підприємства:

1) абсолютнаі фінансова стійкість (трапляється на практиці дуже рідкоі) – коли власні оборотні кошти (ВОК) забезпечують запасиі (З), а тому підприємство не залежить віді банківських кредитів, має абсолютну ліквідність і забезпечуєі поточну та перспективну платоспроможність.

2) нормально стійкийі фінансовий стан – коли запаси забезпечуються сумою власнихі оборотних коштів та довгостроковими позиковими джерелами (сумаі власних оборотних коштів і довгострокових зобов’язань складаєі функціонуючий капітал – ФК). При цьому, підприємство маєі нормальну ліквідність і платоспроможність, а також достатньоі рентабельною є його операційна діяльність.

3) нестійкийі фінансовий стан – коли запаси забезпечуються за рахунокі власних оборотних коштів, довгострокових позикових джерел таі короткострокових кредитів і позик, тобто за рахунокі усіх основних джерел формування запасів і витрат; є недостатньою ліквідність, виникає періодична неплатоспроможність, сповільнюєтьсяі оборотність оборотних активів, а тому є потребаі у залученні додаткових джерел фінансування. Однак, приі цьому є можливість відновлення платоспроможності. 

4) кризовийі фінансовий стан – коли запаси й витрати неі забезпечуються джерелами їх формування і підприємство перебуваєі на межі банкрутства. Підприємство має хронічну простроченуі заборгованість перед кредиторами, а відновлення платоспроможності безі санації є майже неможливим.

Показники визначення типуі фінансової стійкості ПРАТ «Азовсталь» в 2019-2021і рр. наведено в табл. 2.2.
Таблицяі 2.2

Визначення типу фінансової стійкості ПРАТі «Азовсталь» в 2019-2021 рр.

	Показник
	2019і р.
	2020 р.
	2021 р.
	Зміни (+,-) 2021і р. до 2019 р.

	1. Власні оборотніі кошти
	-1660928
	-3248704
	-2035871
	-374943

	2. Довгостроковіі кредити банків
	0
	0
	0
	0

	3. Короткострокові кредити банків
	0
	0
	0
	0і

	4. Запаси і поточні біологічні активи
	4528981і
	4754211
	7263543
	2734562

	5. Наявність власних оборотнихі коштів і довгострокових кредитів банків для формуванняі запасів
	-1660928
	-3248704
	-2035871
	-374943

	6. Загальнаі величина джерел формування запасів
	-1660928
	-3248704
	-2035871і
	-374943

	7. Надлишок (+), нестача (-) власних оборотних коштіві для формування запасів
	-6189909
	-8002915
	-9299414
	-3109505і

	8. Надлишок (+), нестача (-) власних оборотних коштів іі довгострокових кредитів банків для формування запасів
	-6189909і
	-8002915
	-9299414
	-3109505

	9. Надлишок (+), нестача (-) загальноїі величини  джерел формування запасів
	-6189909
	-8002915
	-9299414і
	-3109505

	10. Тип фінансової стійкості
	Кризовий фінансовийі стан
	х

	11. Коефіцієнт забезпеченості запасів
 відповіднимиі джерелами формування
	-0,367
	-0,683
	-0,280
	0,086

	12. Надлишок (+), нестача (-) відповіднихі джерел формування на 1 грн запасів, грні
	-1,367
	-1,683
	-1,280
	0,086


Як видно з табл. 2.2, протягом досліджуваного періоду підприємство не мало можливостіі сформувати необхідну кількість запасів за рахунок власнихі оборотних коштів і, відповідно, мало ознаки кризовогоі фінансового стану. 

Розмір чистого доходу від основноїі діяльності в 2019 році становив 22 млрд. 390 млн. 318 тис. грн, або 95,2 % від загальної суми доходів підприємства. Ві 2021 році рівень чистого доходу від основноїі діяльності становив 32 млрд. 703 млн. 660і тис. грн, тобто зріс на 10 млрд. 313 млн. 342 тис. грн, а йогоі питома вага росла на 2,3 відсотки.

Дохід від іншої операційної діяльності в 2019і році становив 879 млн. 428 тис. грн, а в 2021 році – 668 млн. 903і тис. грн, тобто зменшився на 210 млн.  525 тис. грн (23,9 %). 

Загальна сумаі доходів підприємства зросла на 10 млрд. 39і млн. 893 тис. грн, або на 42,7 %. 

В структурі витрат підприємства переважає собівартістьі реалізованої продукції, частка якої становила 92,5; 89,0 та 93,3 % відповідно. Протягомі досліджуваного періоду собівартість зросла на 9 млрд. 921 млн. 196 тис. грн (47,3і %). Розмір інших операційних витрат зріс із 183і млн. 196 тис. грн в 2019 роціі до 361 млн. 54  тис. грн, тобтоі на 177 млн. 107 тис. грн (96,3 %). 

Загальна сума витрат збільшилася із 22і млрд. 656 млн. 661 тис. грн ві 2019 році до 33 млрд. 9 млн. 166  тис. грн в 2021 році, тобтоі на 10 млрд. 433 млн. 505 тис. грн (46,1 %).  

Підсумовуючи аналіз фінансового стануі ПРАТ «Азовсталь» слід відзначити низку негативних тенденцій, зокрема:

- зростання суми дебіторської заборгованості та їїі частки в загальній вартості активів. Подібна тенденція, з одного боку свідчить про достатньо низькийі рівень розрахунково-платіжної дисципліни на підприємстві, аі з іншого – про певну «штучність» зростання вартостіі активів;

- як наслідок, спостерігається висока частка монетарнихі активів, що в умовах високого рівня інфляціїі підвищує ризик знецінення активів;

- в структурі активіві переважають необоротні (важколіквідні), тобто на підприємстві спостерігаєтьсяі низький рівень забезпеченості оборотними активами, що знижуєі повернення вкладених коштів. Проте, дана ситуація значноюі мірою пояснюється особливостями функціонування промислових підприємств, дляі яких характерне переважання важко- та низьколіквідних активіві та низька швидкість обороту вкладених коштів;

- зростанняі суми та питомої ваги зобов’язань і забезпечень, що збільшує рівень залежності підприємства від кредиторів. Крім того, зростання зобов’язань і забезпечень відбувалосяі переважно за рахунок поточних зобов’язань (поточної кредиторськоїі заборгованості), що збільшує ризик неплатоспроможності підприємства;

- переважанняі темпів зростання та суми витрат над доходами. 
2.3. Факторний аналіз антикризового управління підприємстваі
          Діагностика кризи розвитку ПРАТ «Азовсталь» своїм змістомі та спрямуванням є діагностикою проблем, що виникалиі в процесі функціонування підприємства та зможуть зумовитиі негативні наслідки для його життєдіяльності (генерувати загрозуі виникнення ситуації банкрутства та припинення діяльності).

Наі першому етапі діагностики ймовірності банкрутства ПРАТ «Азовстальі» необхідно проаналізувати фінансовий стан підприємства, оцінити йогоі платоспроможність, як було зроблено в другому розділіі кваліфікаційної роботи. Слід зазначити що фінансовий аналізі відображає діяльність товариства в минулому, але значноі цікавішим є питання про тенденції розвитку йогоі в майбутньому. Тому  реальна цінність фінансової звітностіі підприємства полягає в тому, що вона можеі бути використана для прогнозування майбутніх доходів, аі аналіз фінансового стану є по суті  передбаченнямі майбутнього з точки зору інвестора.

Сучасна економічнаі наука має в своєму арсеналі чималу кількістьі різних прийомів і методів прогнозування фінансових показників, в тому числі і в плані можливогоі банкрутства підприємства. В ході нашого дослідження миі провели аналіз різних методик прогнозування банкрутства, якіі пропонуються як закордонними, так і вітчизняними фахівцями.

Прогнозування банкрутства ПРАТ «Азовсталь» доцільно розпочати зі діагностики статей балансу підприємства зі сторони активів, власного капіталу та зобов’язань.

Сигналом ймовірного банкрутстваі може стати зростання кредиторської заборгованості та їїі старіння; збільшення питомої ваги дебіторської заборгованості ві активах підприємства та її старіння; виникнення безнадійноїі дебіторської заборгованості; випереджаючий ріст виручки від реалізаціїі над збільшенням прибутку.

Система показників, розрахованих раніше, дозволяє виявити слабкі місця в фінансово-господарськійі діяльності ПРАТ «Азовсталь». Однак, па основі такогоі аналізу не можна зробити однозначного висновку проі те, що досліджуване підприємство обов’язково стане банкрутом, чи навпаки, покращить свій фінансовий стан. Висновкиі про ймовірність банкрутства, можна робити лише наі підставі застосування різних методик прогнозування банкрутства таі співставлення показників досліджуваного підприємства з аналогічними, якіі змогли уникнути банкрутства або стали банкрутами.

Розглянемоі основні підходи до прогнозування фінансового стану зі позицій можливого банкрутства.

Однією з перших спробі використати аналітичні коефіцієнти для прогнозування банкрутства вважаєтьсяі робота Уільяма Вівера, який проаналізував 30 коефіцієнтіві за 5 років по групі компаній, половинаі з яких стала банкрутами (1966 рік). Всіі коефіцієнти були згруповані ним в 6 груп. При цьому дослідження показали що найбільшу значимістьі для прогнозу мав показник, який характеризував співвідношенняі притоку грошових засобів та залученого капіталу. Ві методичних рекомендаціях по виявленню ознак неплатоспроможності підприємстваі та ознак дій по приховуванню банкрутства, фіктивногоі банкрутства або доведення до банкрутства, в якостіі оцінюючого показника, який використовується для прогнозування банкрутстваі українських підприємств, рекомендується коефіцієнт Бівера. Він розраховуєтьсяі як відношення різниці між чистим  прибутком іі нарахованою амортизацією (що являє собою приток грошовихі засобів) до суми довгострокових та поточних зобов’язаньі (тобто залучений капітал).

В міжнародній практиці широкоі використовується мультипликативний дискримінантний аналіз для прогнозування банкрутстваі (Multipli Discriminant Analysis, MDA).

Суть дискримінантного аналізуі полягає в тому, що за допомогою математичноі-статистичних методів будується функція та обчислюється інтегральнийі показник, на підставі якого з певною ймовірністюі можна передбачити банкрутство суб’єкта господарювання. Метою дискримінантногоі аналізу є побудова лінії, яка поділяє всіі досліджувані підприємства на дві групи: фірми, якимі банкрутство не загрожує і навпаки, які можутьі стати банкрутами. Ця лінія розмежування називається дискримінантноюі функцією банкрутства [46].

Існує думка, що прогнозуванняі банкрутства є не чим іншим як оцінкаі кредитоспроможності підприємства. Звичайно, банкрутом підприємство визначається тоді, коли воно неспроможне повернути борги (кредити).

Попередникомі дискримінантного аналізу є тест на банкрутство Тамарі. В основу тесту Тамарі покладено шість показників: коефіцієнт забезпеченості власним капіталом; прибутковість капіталу; абсолютнаі ліквідність; коефіцієнт співвідношення вартості товарної продукції доі запасів готової продукції на складі; коефіцієнт оборотностіі основного капіталу; коефіцієнт; що відбиває залежність оборотуі від реалізації та дебіторської заборгованості.

Найбільш широкеі розповсюдження в міжнародній практиці одержала багатофакторна  модельі Р.  Альтмана,  побудована в   1968 році.  Альтмані  на підставі мультиплікативного дискримінантного аналізу розробив методикуі розрахунку індексу кредитоспроможності. Це дає відповідь паі питання, чому дуже часто прогнозування банкрутства ототожнюютьі з оцінкою кредитоспроможності підприємства.

Перш ніж перейтиі до розгляду багатофакторної моделі Альтмана, слід зазначити, що спочатку вченим була розроблена двофакториа модель. При цьому було досліджено за визначений періоді фінансовий стан 19 фірм, половина з якихі стала банкрутами, а інші продовжували успішно працювати. Факт банкрутства визначався за допомогою двох показниківі (факторних ознак): коефіцієнт покриття та коефіцієнт фінансовоїі залежності. Очевидно, що ймовірність банкрутства тим більша, чим менший коефіцієнт покриття і більший коефіцієнті фінансової залежності. І навпаки, підприємство уникне банкрутстваі при високому коефіцієнті покриття і низькому коефіцієнтіі залежності [70].

Чим більше значення інтегрального показникаі (Z), тим більша ймовірність банкрутства. При  Z = 0 маємо рівняння дискримінантної межі, тобто, якщоі Z = 0, то ймовірність банкрутства дорівнює 50і %, при Z  < 0 ймовірність банкрутства менше 50і %, а якщо Z > 0, то ймовірність банкрутстваі більше 50 % [20].

Поряд з тим, очевидно, що прогнозування банкрутства підприємства за допомогою двофакторноїі моделі не забезпечує високої точності та надійностіі розрахунків, бо не враховується вплив інших важливихі показників. Помилка прогнозу за допомогою двофакторної моделіі оцінюється інтервалом Δ Z  = 0,65. Звичайно, чим більше факторів буде враховано в моделі, тим точніший буде прогноз.

Продовживши свої спостереженняі Е. Альтман дослідив фінансовий стан 66 промисловихі підприємств, половина з яких зазнала банкрутства ві період 1946 - 1965 роки, а інша половинаі працювала успішно. Із 22 коефіцієнтів, які моглиі бути корисними для прогнозування можливого банкрутства, шляхомі дискримінантного, аналізу було відібрано п’ять найбільш значимих, які характеризували діяльність підприємства з різних сторін. В 1968 році була опублікована п’ятифакторна модельі прогнозування банкрутства, яка являє собою функцію віді декількох показників, що характеризують економічний потенціал підприємстваі та результати його роботи за минулий період. Дану модель іноді називають індексом Альтмана, індексомі кредитоспроможності або модель «Altman Z – score».

Модельі Альтмана включає невелику кількість досить вагомих показників, які забезпечують простоту її використання при доситьі великій ймовірності одержаних результатів; інформація, необхідна дляі розрахунку всіх показників, міститься в основних формахі фінансової звітності; модель передбачає інтегральну оцінку іі дає можливість порівняння різних об’єктів. Критичне значенняі Z, розраховувалось Альтманом за даними статистичної вибіркиі і склало 2,675, тобто при Z < 2,675 – підприємству прогнозується банкрутство, при Z > 2,675 – достатньо стійкий фінансовий стан. Звичайно, можливі і відхилення від наведеного критичного значення, тому Альтман виділив інтервал від 1,81і до 2.99 і назвав його «зоноюі невизначеності», тобто мри Z ≤ 1,81 – ймовірністьі банкрутства дуже висока; при 1,81 ≤ Z  ≤ 2,70 – висока; при 2,80 ≤ Z ≤ 2.99 – низька (можлива); при Z > 2.99 – ймовірність банкрутства дуже низька.

Досвід використанняі даної моделі показав, що прогнозувати можливість банкрутстваі на один рік можна з точністю доі 90 %, на два роки - до 70 %, наі три – до 50 % [24, с. 164].

Значноі менше поширення в економічній літературі та практиціі отримала більш точна семифакторна модель Альтмана, якаі була розроблена ним в 1977 році. Цяі модель дозволяє прогнозувати банкрутство на перспективу ві 5 років з точністю до 70 %. Які фактори впливу в моделі використовуються наступні показники: рентабельність активів; зміна (динаміка) прибутку; коефіцієнт покриттяі процентів по кредитах; комулятивна прибутковість; коефіцієнт покриттяі (ліквідності); коефіцієнт автономії; сукупні активи.

В економічнійі науці та практиці відомі і інші, алеі менш поширені моделі. В 1977 році британськіі вчені Р. Тафлер та Г. Тішоу апробувалиі підходи Альтмана на основі даних 80 британськихі компаній і побудували чотирьохфакторну-прогнозну модель.

Прогнозуватиі банкрутство можна і використовуючи модель Спрінгейта.

Існуєі і, так звана, універсальна дискримінанта функція, якаі побудована на основі декількох методик прогнозування банкрутства.

Усі вищерозглянуті моделі є результатом застосування багатофакторногоі дискримінантного аналізу для математичної обробки реальної інформаціїі щодо фактів банкротства певної сукупності підприємств.

Зауважимо, що використання зазначених моделей для українських підприємстві якщо і можливе, то з великими умовностями. Навіть використання моделі Альтмана, як зазначає А. Керстен, для західних компаній проблематично. На практиціі краще створити свою власну базу даних, використовуючиі вихідну інформацію фірм даної галузі. Проте неі завжди можна знайти достатню кількість підприємств-банкрутів, щоб провести галузевий аналіз з використанням технікиі мультипликативного дискримінантного аналізу [85].

Звичайно, використання п’ятифакторноїі моделі Альтмана є досить простим і привабливим, а одержані результати інколи відповідають реальній дійсності. Але недоречність використання моделі Альтмаиа для українськихі підприємств обумовлена наступними чинниками: по-перше, модельі побудована на підставі даних американських промислових компаній, а бізнес в кожній країні і кожнійі галузі має свою специфіку; по-друге, побудованаі вона на основі даних 50-х років; по-третє, модель Альтмана може бути розрахованаі лише для великих акціонерних компаній (лише дляі таких підприємств можна визначити ринкову вартість акційі і розрахувати показник К4 (чисельник)); по-четверте, Z – модель  буде давати надійні результати лишеі при стабільних умовах функціонування досліджуваних підприємств.

Усеі вище сказане свідчить про те, що спробиі використати популярну модель Альтмана для українських підприємстві (тим більше аграрних) навряд чи будуть успішними, а одержані результати – достовірними. Звичайно, велике йі неоціниме значення має запропонований Альтманом методичний підхід, який збагачується новими ідеями, модифікується стосовно галузейі та умов.

Вчені-економісти, які досліджують дануі проблему, висловлюють пропозиції щодо власної (української) моделіі прогнозування банкрутства. З методичної точки зору перешкоді для її практичної реалізації немає. Сучасні математикоі-статистичні методи і комп’ютерні програми дають змогуі уніфікувати методику моделювання фінансової стійкості підприємств, аі впровадження в практику Національних стандартів бухгалтерського облікуі вирішило ряд проблем при розрахунку фінансових коефіцієнтів. Єдиною перешкодою є відсутність інформаційної бази дляі розробки моделі, тобто створення так званої репрезентативноїі вибірки із числа підприємств-банкрутів та фінансовоі стійких [17].

Заслуговує на увагу розроблена п’ятифакторнаі модель Чепурко В.В. для прогнозування можливогоі банкрутства українських підприємств. В якості факторних ознакі ним було обрано: коефіцієнт маневреності, коефіцієнт абсолютноїі ліквідності; рентабельність виробництва: відношення виручки до виробничогоі потенціалу; коефіцієнт покриття запасів [28].

Безумовно, застосуванняі інтегрального підходу при оцінці га прогнозуванні фінансовогоі стану підприємств значно підвищує якість аналізу таі об’єктивність його висновків, дозволяє досить швидко виявитиі потенційних банкрутів. Але орієнтуватись при прогнозуванні лишеі на один критерій з позицій теорії, наі практиці не завжди оправдано. Тому, доцільно, приі аналітичній оцінці використовувати і систему критеріїв. Звичайно, приймати рішення на основі одного критерій значноі простіше. Разом з тим будь-яке прогнознеі рішення є суб’єктивним, а розраховані показники носять, як правило, інформацію для роздумів, а неі для прийняття екстремальних рішень.

В ряді країні розроблено перелік критичних показників для оцінки можливогоі банкрутства. Так, Король В. С. рекомендує дляі російських підприємств наступну дворівневу систему показників дляі оцінки ймовірності банкрутства [44, с. 66].

Доі першої групи доцільно віднести критерії та показники, незадовільні значення яких в майбутньому можуть спричинитиі банкрутство підприємства: значні втрати в основні виробничійі діяльності, які постійно повторюються: перевищення  критичного рівняі простроченої кредиторської  заборгованості: занадто велике використання короткостроковихі залучених засобів  в  якості джерел фінансування довгостроковихі вкладень; низькі значення коефіцієнти ліквідності; постійна нестачаі оборотних засобів; невпинне збільшення питомої ваги залученихі засобів в загальній, сумі джерел; перевищення розміріві залучених засобів над встановленими лімітами; постійне невиконанняі зобов’язань перед інвесторами, кредиторами, акціонерами; висока питомаі вага простроченої дебіторської заборгованості; наявність понаднормативних виробничихі запасів; використання у виробничому процесі основних засобів, в яких вийшов термін експлуатації.

До другоїі групи відносять критерії і показники, які неі дають підстави розглядати поточний фінансовий стан які критичний, але разом з тим вказують, щоі при певних; умовах ситуація може різко погіршитись: порушення ритмічності виробничого процесу; втрата ключових співробітниківі апарату; недостатня диверсифікація діяльності підприємства, тобто значнаі залежність фінансових результатів від одного конкретного проекту, виду продукції, активів та інше; участь підприємстваі в судових процесах з непередбаченим кінцем; втратаі ключових контрагентів; недооцінка необхідності постійного технічного іі технологічного оновлення підприємства; неефективні довгострокові угоди [13, с. 208]

Безперечно, дану систему критеріїв можнаі рекомендувати і для українських підприємств. Що стосуєтьсяі критичних значень цих показників, то вони повинніі бути деталізовані по галузях і розробити їхі можна буде лише після накопичення необхідних статистичнихі даних про банкрутство підприємств.

Процес проведення антикризовогоі аудиту в ПРАТ «Азовсталь» в умовах нестійкогоі фінансового стану має базуватися насамперед на методахі визначення кризового стану підприємства та прогнозуванні можливогоі банкрутства для розробки та втілення в практикуі виробничо-господарської діяльності необхідного комплексу антикризових заходів.

Для прогнозування можливого банкрутства ПРАТ «Азовсталь» використаємоі багатофакторні моделі прогнозування можливого банкрутства. Побудову багатофакторнихі моделей діагностики ймовірності банкрутства здійснимо з використаннямі показників (табл. 2.3).

Таблиця 2.3і
Результати побудови багатофакторних моделей для діагностики ймовірностіі банкрутства ПРАТ «Азовсталь» 

	Моделі
	Значення   Z - показникаі
	Економічна інтерпретація

	
	2019 р.
	2020 р.
	2021і р.
	

	Модель Альтмана (Zа )
	1,951
	2,146
	2,100
	Висока ймовірність банкрутства

	Модельі Спрінгейта (Zс )
	1,315
	1,149
	1,036
	Підприємство має стабільний фінансовий стан

	Модельі Лису (Zл )
	0,069
	0,071
	0,074
	Низька ймовірність банкрутства

	Модель Таффлера (Zт )
	0,318
	0,422
	0,433
	Підприємствоі має довгострокову перспективу діяльності.

	Модель Конана іі Гольдера (Zкг )
	-0,191
	-0,105
	-0,038
	Ймовірність затримки зростає

	Універсальна дискримінантна функціяі (Zу )
	5,089
	2,615
	2,312і
	Підприємство вважається фінансово стійким і йому неі загрожує банкрутство


Таким  чином, протягом досліджуваного періодуі ПРАТ «Азовсталь» банкрутство загрожує зі ступенем ймовірностіі до 90 %. Відповідно до отриманого показника, згідноі з моделлю Конана і Гольдера, протягом досліджуваногоі періоду існує ймовірність затримки платежів.

За іншимиі розрахованими моделями, станом на кінець 2021 рокуі ПРАТ «Азовсталь» вважається фінансово стійким підприємством іі йому не загрожує банкрутство. Динаміка  показників протягомі досліджуваного періоду в цілому характеризує фінансовий стані підприємства як нестабільний з тенденцією до поліпшенняі в 2016 році. Тому потрібно розробити таі впровадити заходи  підвищення фінансової стійкості та запобіганняі банкрутству, розробки та впровадження антикризової програми підприємства.

У цей період фінансово-економічний стан підприємстваі можна оцінити як критичний з явно вираженоюі тенденцією до банкрутства, особливо необхідно відзначити наступніі аспекти:

- вартість активів, прибуток і рентабельність, зі урахуванням інфляційних процесів, неухильно знижувалися протягом всьогоі періоду дослідження;

- обсяг позикових коштів і їхі частка в капіталі підприємства зростали;

- стійка тенденціяі до падіння ефективності діяльності підприємства, яке знаходитьсяі в нестійкому, кризовому стані, про що такожі свідчать негативні тренди всіх аналізованих індексів.

Такимі чином, перейти до системного антикризового управління, наі нашу думку, доцільно. Врахуємо також, що важливимі завданням антикризового управління завданням є визначення значеньі комбінації нефінансових і фінансових показників, при якомуі є доцільним перехід безпосередньо до антикризового управління.

Аналізуючи показники, можна зробити наступні загальні висновки:

- підприємство є неплатоспроможним за методикою оцінки діяльностіі підприємства. Проте, не дивлячись на низькі нормативніі значення показників, підприємство функціонує по теперішній час;

- тренд показника рентабельності виробництва підприємства позитивний, що, ймовірно, пов’язане зі зміною асортименту і підвищеннямі ринкової привабливості продукції;

- скорочення періоду погашення дебіторськоїі заборгованості вказує на можливу зміну принципів роботиі з клієнтами і контрагентами, що зробило позитивнийі вплив на економічне становище підприємства;

- при збереженніі позитивної тенденції, після аналізованого періоду, існує високаі ймовірність вихід підприємства на стабільний, стійкий розвиток. Однак при порушенні балансу поточних зовнішніх іі внутрішніх умов можливе повернення підприємства до стануі крайньої неспроможності і глибокої кризи.

Для отриманняі більш ґрунтовних висновків та визначення кількісного впливуі окремих факторів на рівень ймовірності настання фінансовоїі кризи,  необхідно проаналізувати оборотність окремих видів оборотнихі виробничих фондів, готової продукції та дебіторської заборгованості, тобто проаналізувати оборотність оборотних активів, а такожі визначити їх вплив на виробничий, операційний таі фінансовий цикли підприємства. Аналіз ділової активності підприємстваі наведено в табл. 2.4. 

Результати, наведеніі в таблиці свідчать про уповільнення оборотності активіві та оборотних активів підприємства. Так в 2019і р. тривалість одного обороту активів становила 495і днів, а в 2021 році – 579 днів. 

Тривалість одного обороту оборотних активів в 2019і р. становила 
223 днів, в 2020 р. – 245 днів та в 2021 р. – 260і днів. Ці зміни пояснюються перевищенням темпів зростанняі середньорічної вартості активів у порівнянні із темпамиі зростання виручки від реалізації продукції.

Наслідками збільшенняі тривалості одного обороту запасів із 60 дніві у 2019 році до 70 дні уі 2021 році та дебіторської заборгованості із 158і днів у 2019 році до 173 дніві у 2021 році є збільшення тривалості операційногоі циклу, яка зросла на  25 днів – ізі 218 днів у 2019 році до 243і днів у 2020 році. Тривалість фінансового циклуі становила в  2019 р. – 18 днів, ві 2021 р. – 11 днів. 

Як свідчать результатиі оцінки ймовірності настання кризових подій на досліджуваномуі підприємстві, її рівень достатньо високий за більшістюі розрахованих моделей.

Таблиця 2.4

Динаміка показниківі ділової активності ПРАТ «Азовсталь» в 2019-2021 рр.
	Показники
	Роки 
	2021 р. до 2019і р.

	
	2019
	2020
	2021
	+,-
	%

	Коефіцієнт обертання активіві
	0,7
	0,6
	0,6
	-0,1
	х

	Тривалість одного обороту активів, дніві
	495
	581
	579
	83
	16,8

	Коефіцієнті обертання оборотних активів
	1,6
	1,5і
	1,4
	-0,2
	х

	Тривалість одногоі обороту оборотних активів, днів
	223
	245
	260і
	37
	16,4

	Коефіцієнт обертання запасів
	6,0
	5,9
	5,1
	-0,9і
	х

	Тривалість одного обороту запасів, днів
	60і
	61
	70
	10
	16,7

	Коефіцієнт обертанняі дебіторської заборгованості
	2,3
	2,2
	2,1
	-0,2
	х

	Тривалість одного оборотуі (середній період повернення) дебіторської заборгованості, днів
	158і
	165
	173
	15
	9,6

	Коефіцієнт обертанняі власного капіталу
	1,4
	1,2
	1,2
	-0,2
	х

	Тривалість одного оборотуі власного капіталу, днів
	255
	303
	290
	35і
	13,6

	Коефіцієнт обертання кредиторської заборгованості
	1,8
	1,8
	1,6
	-0,3і
	х

	Тривалість одного обороту (середній період погашенняі) кредиторської заборгованості, днів
	200
	196
	232
	32і
	16,2

	Тривалість операційного циклу, днів
	218і
	226
	243
	25
	11,5

	Тривалість фінансовогоі циклу, днів
	18
	30
	11
	-7
	-40,2


Дана тенденція є характерною для великихі промислових підприємств, однак для ПРАТ «Азовсталь» зростанняі ймовірності настання фінансової кризи протягом досліджуваного періодуі слід пояснювати уповільненням оборотності активів та їхі окремих складових – передусім, дебіторської та кредиторської заборгованості.  

РОЗДІЛ 3. ШЛЯХИ УДОСКОНАЛЕННЯ АНТИКРИЗОВОГО ФІНАНСОВОГО УПРАВЛІННЯі ДІЯЛЬНІСТЮ ПРАТ «АЗОВСТАЛЬ»

3.1. Модель контролюі в рамках системи антикризового управління фінансовою стійкістюі підприємства

Алгоритм побудови системи антикризового управління можеі бути представлений таким чином:

1) ідентифікація кризи, визначення факторів формування кризи і прийняття рішенняі про перехід на антикризове управління підприємством;

2і) постановка завдань антикризового управління:

- визначення мети іі завдань антикризового управління підприємством;

- визначення переліку здатнихі вирішення завдань антикризового управління підприємством;

- визначення ресурсіві для реалізації антикризового управління промислового підприємства (людські, фінансові, інтелектуальні, технологічні, виробничі, збутові, маркетингові, репутаційніі);

- визначення терміну початку і завершення антикризового управлінняі підприємством;

3) реалізація антикризового управління підприємством:

- постановкаі регламент антикризового управління підприємством;

- підбір сил іі засобів для реалізації антикризового управління;

- визначення відповідальнихі за реалізацію антикризового управління;

- поетапна реалізація антикризовогоі управління підприємством;

- періодичний аналіз діяльності підприємства;

- контрольі виконання антикризового управління підприємством;

4) завершення антикризовогоі управління підприємством:

- тестування результатів реалізації антикризового управлінняі підприємством;

- аналіз показників стійкості підприємства;

- перехід наі антикризове управління підприємством [31, с. 81].

Весьі представлений алгоритм повинен забезпечити безперебійну роботу системиі антикризового управління, яка в подальшому допоможе підприємствуі або відновити нормальний стан, або визначити проблемніі зони в своїй діяльності.

Даний процес повинені складатися з двох етапів, які будуть включатиі в себе підпункти представленого алгоритму.

Перший етапі буде вважатися виявленням загроз і кризових явищі на підприємстві, їх оцінки, визначення подальших дій.

На другому етапі відбувається впровадження і використанняі антикризового управління підприємством.

На етапі один, щоі відповідає першому і другому підпунктам алгоритму, щоі наведений вище, ключовою організаційною структурою даної схемиі повинні стати група експертів, що здійснює оцінкуі стану підприємства, яка створюється керівництвом при виявленніі кризового явищ на підприємстві. Дана група повиннаі забезпечити збір, аналіз і оцінку даних проі стан підприємства, підготувати висновки, що розкривають основніі причини та фактори кризи на підприємстві, забезпечитиі взаємодію підрозділів підприємства і джерел зовнішнього середовищаі для вирішення цих завдань. Робоча група розробляєі концепцію антикризового управління, взаємодіє з керівництвом, якеі на підставі отриманих даних приймає рішення проі введення системи антикризового управління на підприємстві. Післяі прийняття рішення про введення системи антикризового управління, діяльність підприємства повинна бути організована в рамкахі другого етапу.

Оскільки діяльність з подолання кризиі повинна бути оперативною, на другому етапі, відповідноі до підпунктів 3 і 4, низка дійі повинна виконуватися паралельно. Також при проведенні антикризовихі заходів відбувається оперативну взаємодія, бізнес-заміна процесіві і відновлення / формування стійкого корпоративного середовища, щоі відповідає сучасним потребам підприємства. Тим часом, групаі антикризового управління взаємодіє безпосередньо з керівництвом компанії, надаючи періодичну звітність і прогнозну інформацію, забезпечуєі комунікацію на підприємстві з метою коригування поточнихі заходів системи антикризового управління.

Велике значення ві успішності реалізації антикризового управління має кваліфікація, зацікавленістьі в позитивному результаті антикризового управління та готовностіі до навчання нових компетенцій керівництвом підприємства [48і].

Впровадження антикризового управління може ускладнюватися через наступніі причини:

- внутрішні ресурси підприємства надають протидію антикризовимі заходам, затримуючи або перериваючи процес реалізації антикризовогоі управління. До цього опору можна віднести: невдоволенняі і недостатню мотивацію персоналу, прискорену амортизацію обладнанняі в разі форсованого виробництва; бізнес-нестійкість процесіві на стадії їх реінжинірингу;

- відсутній практичний досвіді впровадження антикризового менеджменту, наявність у керівництва підприємстваі лише уявлень про методологію управління проектами, заснованоїі на теоретичному вивченні стандартів;

- технічні і управлінськіі помилки менеджменту при реалізації антикризового управління, пов’язаніі з недостатніми компетенціями в сфері управління;

- відсутнєі єдине розуміння керівництвом цілей і завдань антикризовогоі управління на підприємстві;

- відсутні відповідні документи іі формалізовані алгоритми, які регламентують комунікації, управлінську ієрархіюі і діяльність відповідного підрозділу підприємства [77].

Перевагоюі використання представленого алгоритму антикризового управління є:

- здійсненняі постійного моніторингу різного рівня, залежно від поточноїі ситуації і фактів виявлення кризового явища таі їх масштабів, що дозволяє своєчасно визначати загрозиі і виробляти відповідні їм заходи протидії;

- використанняі в основному власних ресурсів підприємства з метоюі зниження відповідних витрат на реалізації моніторингу іі антикризові заходи;

- чітке розмежування і визначення персональноїі відповідальності і повноважень;

- системність підходів в визначенняі явищ і факторів кризи, а також уі розробці та реалізації антикризових програм обумовлених залученнямі фахівців і керівників різних рівнів і напрямківі діяльності відповідно до напрямів джерел загроз;

- підвищенняі контролю за витрачанням коштів і ресурсів (матеріальних, фінансових і трудових), спрямованих на антикризові заходиі і методів їх більш ефективного використання, обумовленеі якісної інформованістю залучених фахівців;

- підвищення ефективності використанняі фактора часу при аналізі ситуації і реалізаціїі антикризових заходів;

- якісне підвищення рівня систем іі методи внутрішні комунікації [37].

Результатом реалізації даногоі підходу має стати подолання кризи (з подальшимі переходом до оперативного управління діяльністю організації), оцінкаі ефективності антикризових заходів, впровадження системи моніторингу заі проявом кризових явищ на підприємстві.

На основіі результатів виконаного в попередньому розділі аналізу стануі фінансового стану підприємства, сформулюємо алгоритм прийняття рішенняі про перехід до антикризового управління на основіі використання даних розглянутих вище методик оцінки стануі підприємства:

1) якщо оцінка діяльності підприємства свідчитьі про наявність кризового стані на підприємстві, сліді перехід до п.2.

Якщо підприємство перебуваєі в стабільному стані, про що свідчать даніі оцінки за методиками оцінки, впровадження системного антикризовогоі управління недоцільне, а вирішення локальних антикризових завданьі можливе шляхом використання методів вузькоспеціалізована антикризових заходів;

2) оцінюється значення показників для кожної групиі якісних і кількісних характеристик (управлінські, виробничі, економічні, маркетингові) згідно введеним критеріям. Якщо отримані балиі за якими або група показники свідчить проі наявність кризовий (нестійкий) стану підприємства, слід акцентуватиі увагу на застосування антикризового управління з акцентомі на усунення причин кризи, що відносяться доі відповідної групи показників, слід переходити до п.3.

3) оцінюється абсолютне значення і динамікаі фінансових показників, пов’язаних з групами показників якіснихі і кількісних характеристик. Якщо абсолютне значення фінансовогоі показника і / або його динаміка в процентномуі відношенні до попереднього періоду менша від нуля, слід переходити до антикризового управління (П. 4і).

Оцінюючи динаміку фінансових показників, можна зробити винятокі для негативної динаміки нескінченно малих величин – ві цьому випадку потрібні управлінські рішення при операційномуі управлінні.

4) підприємство впроваджує системний антикризове управлінняі і здійснює перехід з поточними методами управлінняі на антикризовому. Антикризове управління триває до моменту, який свідчить про задовільну оцінку діяльності підприємства, що свідчить про подолання кризи і проі стійкість підприємства, слід згортання антикризового управління наі підприємстві [63, с. 92].

Цікавим завданням єі оцінка підприємства при спостереженні негативної динаміки ві стані стабільності показників підприємства у процентному відношенніі до попереднього періоду. Визначення кількості періодів оцінкиі рівне трьом видається оптимальним для визначення тенденціїі показників, оскільки, з одного боку дозволяє переконатисяі в існуванні якоїсь закономірності в значеннях показників, а з іншого боку, дозволяє вжити антикризовихі заходів завчасно, так як можлива ескалація кризиі протягом наступного періоду, що ускладнить антикризове управління. Значення в 2,5 % отримано науковцями шляхомі розрахунку процентної значущості одного бала групи показниківі [30]. При цьому кількість періодів від 3і-х і більше вимагає перевірки великої кількостіі емпіричних спостереження за даними різних підприємств.

Відповідноі до зазначених складових формування фінансово-економічної політикиі окремого підприємства з метою оперативного управління станомі його діяльності, на нашу думку, повинно відбуватисяі наступним чином (рис. 3.1).

Важливою складовоюі частиною запропонованих напрямів антикризового моніторингу в системіі формування фінансової політики підприємства є не лишеі діагностика окремих показників та аналіз відповідності їхі оптимальним значенням, а й виявлення синергічного ефектуі від поєднання сукупності негативних проявів в діяльностіі кожного суб’єкта господарювання. Так, зокрема в умовахі низького рівня фінансової стійкості та тимчасової відсутностіі прибутку, може мати місце випадок ініціювання кредиторамиі підприємства провадження справи про його банкрутство, оскількиі за таких умов у них виникає невпевненістьі у повному поверненні своїх вкладень та можливістьі втрати їх частини внаслідок розвитку інфляційних процесів. Аналогічним чином можна говорити і про результатиі поєднання кризи фінансової стійкості та платоспроможності, аі також платоспроможності та прибутковості.

Таким чином, уі випадку наявності двох і більше видів кризі одночасно в умовах окремого підприємства формування системиі заходів стосовно оптимізації окремих напрямів діяльності суб’єктаі господарювання не матиме позитивного ефекту. Більш доцільнимі у такому випадку є розроблення заходів комплексногоі впливу на показники діяльності господарства, що включатимутьі в себе наступні позиції: 
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Рис. 3.1. Схема формування антикризової фінансово-економічної політики підприємстваі
· реструктуризація заборгованості, її списання або відстрочення, поі можливості переведення довгострокової дебіторської заборгованості у поточну;

- оптимізація структури капіталу підприємства (у випадку наявностіі від’ємного значення власного капіталу, ліквідація частини майнаі підприємства невиробничого призначення з метою покриття непокритогоі збитку;

· оптимізація кількісного складу предметів та засобіві праці;

· оптимізація складу та структури витрат зі метою ефективного управління рівнем прибутку (збитку) наі основі операційного важелю, введення режиму доцільної жорсткоїі економії ресурсів;

· розрахунок операційного важелю та аналізі маржинального доходу з метою визначення доцільності зміниі обсягів виробництва.

3.2. Створення інформаційного забезпеченняі по  впровадженню і реалізації антикризової стратегії

Управлінськіі рішення доволі часто приймають в умовах інформаційноїі невизначеності, викривлення інформації чи витоку конфіденційної інформації. Ці чинники є джерелами інформаційного ризику, якийі може спричинити певні втрати для суб’єктів господарювання.

Наслідки його можуть бути навіть катастрофічними, особливоі для тих підприємств, в діяльності яких вжеі спостерігаються кризові явища. З метою недопущення чиі пом’якшення негативних наслідків інформаційного ризику постає необхідністьі його врахування під час управління як успішноі функціонуючим підприємством, так і тим, що перебуваєі в кризовій ситуації.

Доцільно описати процедуру зборуі інформації для подальшої оцінки можливості виникнення фінансовоїі кризи на підприємстві:

- визначення групи експертів таі осіб, відповідальних за збір інформації;

- розробка опитувальнихі листів для отримання інформації від топ-менеджменту, керівників середньої та нижньої ланки, рядового персоналу, фактичних і потенційних замовників;

- проведення опитування, заі необхідності вдаючись до послуг відповідних фахівців;

- здійсненняі моніторингу зовнішнього середовища з метою визначення таі порівняння з наявними на підприємстві технологій, конкуруючихі продуктів, інформаційного потенціалу, цін на фактори виробництва;

- забезпечення розрахунку фінансових показників на підставі данихі бухгалтерії;

- забезпечення інтегрування отриманих даних в єдинуі інформаційну базу [81].

В останні роки переді господарюючими суб’єктами, що функціонують в ринкових умовах, все частіше виникає проблема комплексної діагностики їхі стану, яке постійно змінюється під впливом неі тільки внутрішніх, але і зовнішні чинники. Вирішитиі дану проблему можливо, використовуючи інструменти економічна діагностика, однак, з огляду на, що діагностика ві економіці сьогодні – розвивається напрямок, виникає об’єктивна необхідністьі обґрунтування методики комплексного діагностування стану підприємства іі аналітичних розрахунків.

Діяльність кожного підприємства характеризується безліччюі показників. Для забезпечення різних цілей аналізу використанняі тільки показників платоспроможності недостатньо. Потрібно проведення більші детального, деталізованого аналізу із залученням додаткових показників.

Показники, необхідні для прийняття антикризових рішень, розробкаі стратегій реорганізації (санації) на підприємствах з метоюі антикризового управління, з урахуванням цільової спрямованості можнаі умовно уявити у вигляді п’яти комплексних розділіві (груп або блоків):

1) рентабельність діяльності (ефективністьі управління);

2) платоспроможність і фінансова стійкість (ліквідністьі);

3) ділова активність (оборотність коштів);

4) ефективністьі використання майна (ринкова стійкість);

5) інвестиційна привабливістьі [76].

Першим за ступенем важливості ми вважаємоі етап виявлення і формування інноваційного потенціалу організації.

Цей етап суттєво відрізняється від інших тим, що він повинен бути орієнтований на генераціюі максимально можливої кількості ідей (проектів), кожна зі яких містить дослідження кризових явищ на окремійі ділянці підприємства. Всі проекти зводяться в єдинеі безліч проектів, і робиться оцінка кожного зі них за єдиною методикою.

В кінці цьогоі етапу з’являється стратегічно важливий результат – уточнена оцінкаі потенційних можливостей організації, які і конкретизуються уі формі переліку можливих проектів.

Завдання етапу виділенняі пріоритетних напрямків діяльності – використовуючи сформульовані на попередніхі етапах шляхи вирішення проблем та оцінки наявногоі потенціалу, виділити порівняно невелику частину найбільш важливихі проектів, що вносять основний внесок в досягненняі цілей.

На фазі діагностики основною метою єі попередня оцінка і виділення найбільш важливих (пріоритетнихі) напрямів для додаткової, більш ретельного опрацювання. Томуі використовуються спрощені підходи, засновані на якісних експертнихі оцінках і деяких нескладних формалізованих процедурах [43, с. 106].

Найбільш простим способом є віднесенняі кожного напряму до різних за важливістю групам. Потім розглядається найбільш пріоритетна група проектів.

Іншийі варіант процедури – оцінка важливості кожного з напрямів, наприклад по п’яти- або десятибальною шкалою, зі подальшим ранжуванням їх у напрямку зниження балаі і виділенням на початку списку групи найбільші пріоритетних.

Основні завдання етапу формування команд, опрацюванняі і захисту першочергових проектів: продемонструвати можливості ефективноїі роботи в команді; попередньо опрацювати першочергові проектиі та відібрати частину з них для подальшогоі опрацювання та реалізації.

Першочергові проекти вибираються зі числа пріоритетних і опрацьовуються протягом півтора - двохі днів за участю консультантів.

На заключному етапіі формулювання стратегії і тактики розвитку, з урахуваннямі опрацювання проектів знову обговорюються і фіксуються ціліі та стратегія розвитку, необхідні зміни в організації, уточнюється програма розвитку, намічаються першочергові дії [67і].

Для здійснення попереджувальних заходів щодо недопущення кризовихі явищ на підприємстві має функціонувати система ранньогоі попередження та реагування. Вона є елементом антикризовогоі фінансового контролінгу і завчасно виявляє можливі ризики, загрози для нормальної діяльності підприємства, прогнозує фінансовийі стан, а також виявляє й оцінює додатковіі фактори успіху. З цією метою використовують такіі методи, як комплексний аналіз фінансових коефіцієнтів, кореляційнийі аналіз, дискримінантний аналіз, розроблення сценаріїв, СВОТ-аналіз.

Вже на етапі оцінювання фінансового стану підприємстваі та можливості його банкрутства виникає інформаційний ризик.

Джерелом інформаційного ризику насамперед може бути офіційнаі документація підприємства, оскільки вона може містити помилки, випадково чи навмисне викривлену інформацію, що особливоі характерно для підприємств, які перебувають у кризовихі ситуаціях.

Крім того, зовнішня звітність підприємств, які правило, складається без дотримання або за умовиі часткового застосування загальновизнаних принципів бухгалтерського обліку. Національнаі система бухгалтерського обліку та звітності і звітністьі інших країн характеризуються такими розбіжностями:

- невідповідність обсягуі і змісту інформації у звітах;

- відмінності уі структурі фінансових звітів;

- різні підходи до оцінкиі статей фінансової звітності [1].

Це ускладнює використанняі моделей аналізу фінансового стану підприємств, розроблених зарубіжнимиі вченими.

Такі моделі також не можуть бутиі використані для діагностики фінансового стану українських підприємств, оскільки умови їх господарювання істотно відрізняються. Так, зокрема, сьогодні відома значна кількість моделей багатофакторногоі дискримінантного аналізу, розроблена фахівцями різних країн. Однак, як зазначають вітчизняні науковці [41], коефіцієнти дискримінантнихі моделей різко змінюються рік у рік іі від країни до країни.

Усе вищезазначене свідчитьі про те, що не можна механічно використовуватиі методи та моделі для аналізу фінансового стануі підприємств в умовах, що характеризуються інформаційною невизначеністюі та динамічно змінюються. Використання таких моделей такожі є джерелом інформаційного ризику.

На етапі попередженняі кризових явищ сьогодні актуальним є завдання своєчасногоі виявлення загроз недружнього захоплення підприємства – рейдерства. Однимі з методів захисту від рейдерства є моніторингі інформаційного середовища навколо підприємства з метою виявленняі до нього небажаного інтересу. Характерними індикаторами загрозиі захоплення підприємства можуть бути спроби скуповування частиниі акцій компанії, вимоги міноритаріїв про проведення позачерговихі зборів акціонерів, заперечення акціонерів проти угод компанії, несподівані перевірки підприємства контрольно-наглядовими органами, фактиі злиттів і поглинань підприємств у відповідному регіоніі (галузі). Штучне банкрутство та початок процедури санаціїі також є однією зі схем захоплення підприємстві [84]. 

Отже, джерелом інформаційного ризику в цьомуі випадку може бути несвоєчасна та неточна інформаціяі щодо зазначених індикаторів, внаслідок чого підприємство можеі бути захоплене рейдерами.

В умовах антикризового фінансовогоі управління, метою якого є виведення підприємства зі кризи, забезпечення ефективності його діяльності та конкурентоспроможностіі в довготерміновому періоді, інформаційну базу прийняття управлінськихі рішень необхідно доповнити блоком даних, які використовуютьі для розроблення та реалізації плану санації.

Плані санації має містити: 

- аналіз фактичного фінансового стануі підприємства; 

- аналіз причин кризової ситуації та слабкихі місць;

- оцінку стану ринків збуту продукції;

- аналізі галузі, конкурентоспроможності підприємства та його продукції; оцінкуі наявного потенціалу; 

- план маркетингу; 

- план виробництва таі капіталовкладень; організаційний та фінансовий плани; 

- оцінку ризиківі реалізації плану та його ефективності [78]. 

Розробленняі будь-якого з перерахованих блоків плану санаціїі пов’язане з інформаційним ризиком. Інформаційний ризик можеі бути зумовлений відображенням неповної інформації про фінансовийі стан та внутрішньогосподарські процеси, недоступністю інформації щодоі кон’юнктури товарного та фінансового ринків, відсутністю інформаціїі про бізнес-середовище, асиметрією інформації, непрогнозованими змінамиі законодавства тощо. Внаслідок цього можуть бути допущеніі помилки у виборі антикризової стратегії, джерел фінансуванняі санаційних заходів, розробленні виробничо-технічних, організаційно-правових, соціальних заходів тощо, що унеможливить виведення підприємстваі з кризової ситуації [8, с. 221].

Щеі одним чинником інформаційного ризику сьогодні є розвитокі електронного бізнесу.

Основні нові джерела ризиків еі-бізнесу формулюють так [9]:

- зростаюча потреба безпечногоі і дозволеного доступу більшої кількості людей доі інформаційної системи підприємства; багато з цих людейі є «чужинцями» для цієї організації: у неїі відсутній досвід спілкування з ними і вониі можуть діяти через небезпечні комунікаційні мережі;

- Інтернеті надає багато нових можливостей для е-бізнесу, потребує виконання високих стандартів; ці стандарти постійноі розвиваються, але вони ще не досконалі іі створюють нові джерела для ризиків;

- поява інфраструктуриі безпеки комунікаційних систем кодування (паролі, коди, смарті-карти, тощо) ще недостатньо надійна і неі створює умови для безпечного е-бізнесу;

- Інтернеті-бізнес збільшує взаємозалежність між партнерами; це, зі одного боку, добре, а з іншого, – небезпечно: можливі великі мережеві реакції, які знижують інтересиі партнерів, споживачів, конкурентів, інвесторів, суспільства тощо;

- Інтернеті не рахується з кордонами і суверенітетами, щоі може загрожувати сплаті податків, встановленню юрисдикції, залученнюі до відповідальності тощо [14, с. 63].

Отже, з розвитком інформаційних технологій та е-бізнесуі зростає ймовірність викривлення інформації, витоку конфіденційної інформації, що може бути використано конкурентами з метоюі послаблення ринкових позицій підприємства, його поглинання чиі незаконного захоплення.

Визначення джерел інформаційного ризику вимагаєі розроблення рекомендацій щодо зниження його рівня.

Уі загальній системі захисту інформації виділяють наступні напрями:

- законодавчо-нормативне забезпечення передбачає розроблення відповідних законодавчихі актів, нагляд за виконанням законодавства з бокуі правоохоронних органів, судовий захист;

- організаційно-технічне забезпеченняі розкриває систему заходів, спрямованих на недопущення реалізаціїі загроз безпеці інформаційного ресурсу;

- страхування інформаційних ризиків, що прийнятне лише для недержавних установ (цейі вид діяльності не дуже розповсюджений на теренахі України, хоча експерти прогнозують йому великі перспективиі розвитку, що зростатимуть відповідно до збільшення обсягіві інформації, якою оперує суспільство) [9, 11].

Враховуючиі напрацювання вітчизняних та зарубіжних науковців в напрямкуі зниження інформаційного ризику, рекомендуємо на ПРАТ «Азовстальі» реалізувати наступні заходи:

- ретельний підбір персоналу, зокремаі управлінського, з урахуванням таких його характеристик, які професіоналізм, компетентність, креативність, конформізм, конструктивність мислення, колективізм, самокритичність, відповідальність;

- формування інформаційної бази прийняття управлінськихі рішень на основі таких принципів, як актуальність, достовірність, надійність, релевантність, цілеспрямованість та інформаційна єдністьі даних, повнота відображення змісту, зрозумілість;

- використання неі одного, а декількох надійних інформаційних джерел дляі підвищення якості інформаційного забезпечення;

- формування блока антикризовоїі інформації, який міститиме оперативні дані про «вузькіі місця», потенційні небезпеки та загрози (індикатори кризовогоі стану); з цією метою періодично необхідно проводитиі внутрішній контроль та аудит, а також постійнийі моніторинг зовнішнього середовища;

- використання додаткової інформації уі разі недостатності наявної для прийняття обґрунтованих рішень;

- нагромадження, аналіз та ефективне використання інформації проі досвід діяльності зарубіжних підприємств, науково-технічні досягнення;

- впровадження організаційно-технічних заходів, спрямованих на недопущенняі несанкціонованого доступу до інформації та її модифікації, витоку інформації, знищення чи порушення її цілісності.

Зазначимо, що частина з цих заходів вимагаєі значних фінансових ресурсів, що є вкрай важливимі для підприємства, яке перебуває в кризі. Томуі прийняття рішення щодо вибору способів зниження інформаційногоі ризику повинно враховувати: 

- вартість здобуття додаткової інформації;

- важливість інформації, яку захищають;

- величину збитків, якіі може спричинити втрата інформації;

- ефективність інформаційної системиі і системи захисту та їх відповідність вартості.

3.3. Обґрунтування запропонованих заходів

До найважливішихі заходів з антикризового управління підприємством прийнято відносити:

1) експрес-діагностику фінансової спроможності за основнимиі параметрами діяльності;

2) детальний аналіз фінансової спроможностіі та фінансової стійкості;

3) вибір і обґрунтуванняі стратегій розвитку;

4) параметризацію реорганізаційних напрямів політикиі антикризового управління;

5) прогнозування фінансових результатів іі напрямків їх використання;

6) формування ефективних поточнихі політик управління виробничо-господарською та фінансовою діяльністю;

7) оптимізацію управлінських рішень [45].

Перша групаі задач за своїм економічним змістом має оперативнийі і профілактичний характер.

Друга група задач – цеі здійснення ґрунтовного ретроспективного аналізу господарської діяльності організації. Побудова часових рядів за досить тривалий періоді дозволяє встановити економічні тенденції закономірностей процесів господарськогоі розвитку, виявити фактори, які надавали в минуломуі і можуть надавати в майбутньому істотний впливі на діяльність даного організації. Особлива увага звертаєтьсяі на аналіз господарської діяльності за поточний період.

Окремо слід відзначити аналіз ліквідності балансу, наі основі якого можна винести обґрунтоване судження проі можливості і доцільності санації організації (фінансового оздоровленняі) за рахунок, наприклад, коштів державного бюджетного абоі позабюджетного фінансування.

Третю групу задач пов’язують зі реалізацією головної мети організації. Залежно від неїі і термінів її реалізації вибираються стратегія діяльностіі організації і, відповідно, – напрямки поточної діяльності.

Четвертаі група задач досліджує і оцінює найбільш реальніі можливості організації щодо виходу з перед- абоі кризового стану з встановленням таких мінімально допустимихі (граничних) значень показників діяльності, досягнення або перевищенняі яких буде означати фінансову спроможність. Для фінансовоі-стійких підприємств, тобто для підприємств, які вжеі досягли рівня фінансової спроможності, вибір поточних політикі буде визначатися можливостями і допустимими умовами інвестицій.

П’ята група задач – прогнозування фінансових результатів іі напрямків їх використання – дозволяє співвіднести сформовані стратегіїі і реорганізаційні політики організації з прийнятими цілямиі його діяльності.

Шоста група задач включає доситьі широке коло завдань фінансового і виробничого менеджменту, що зводяться до управління поточними активами іі поточними пасивами організації.

Сьома група задач такожі інформаційно взаємопов’язана з результатами рішення попередніх комплексів. Специфічність антикризового управління пред’являє тут особливі вимогиі до оптимізації управлінських рішень. При цьому принциповоїі відмінною рисою постановок оптимізаційних задач буде облікі факторів ризику і невизначеності діяльності в обґрунтуванніі можливості практичної реалізації обраних ефективних стратегій іі політик організації [62, с. 44-46].

Дляі вирішення проблеми неплатоспроможності підприємству необхідно визначити темпиі нарощування поточних активів у порівнянні з темпамиі зростання короткострокових зобов’язань або скоротити обсяг короткостроковоїі заборгованості.

Однак саме по собі скорочення короткостроковихі зобов’язань призведе до відтоку грошових або іншихі оборотних коштів. Тому нарощування поточних активів розглядаєтьсяі не тільки як формальний, але найбільш прийнятнийі шлях відновлення платоспроможності підприємства. Збільшення поточних активіві має збільшуватися за рахунок прибутку, одержуваної ві прогнозованому періоді.

Це призведе до збільшення джерелі формування активів за рахунок власних коштів заі статтями: фонди і нерозподілений прибуток, амортизація.

Однимі із заходів, який можна запропонувати для поліпшенняі фінансової стійкості підприємства є забезпечення обґрунтованого збільшенняі суми запасів і витрат. З метою нормальногоі здійснення виробництва та збуту послуг запаси повинніі бути оптимальними. Наявність менших за розміром, алеі більш мобільних запасів означає, що менша сумаі готівки підприємства перебуває у запасах. Наявність великихі запасів свідчить про зниження рівня ділової активностіі підприємства.

Для поліпшення стану розрахунків з дебіторамиі і кредиторами на підприємстві необхідно:

- систематично відстежуватиі співвідношення дебіторської і кредиторської заборгованості. Значне перевищенняі дебіторської заборгованості створює загрозу фінансовій стійкості підприємстваі і робить необхідним залучення додаткових джерел фінансування;

- за можливості орієнтуватися на збільшення кількості замовниківі з метою зменшення ризику несплати монопольним замовником;

- контролювати стан розрахунків за простроченими заборгованостями. Ві умовах інфляції будь-яка відстрочка платежу призводитьі до того, що підприємство реально отримує лишеі частину вартості виконаних робіт. Тому необхідно розширитиі систему авансових платежів:

- своєчасно виявляти недопустимі видиі дебіторської і кредиторської заборгованості, до яких відносяться: прострочена заборгованість постачальникам, до бюджету та ін., кредиторська заборгованість за претензіями, наднормативна заборгованість заі стійкими пасивами, товари відвантажені, але не оплаченіі у визначений термін, постачальники і покупці заі претензіями, заборгованість за розрахунками відшкодування матеріального збитку, за статтею заборгованості «інші дебітори».

Іншим напрямомі може бути зниження суми простроченої дебіторської заборгованості. Це може досягатися за рахунок правильної збутовоїі політики підприємства щодо дебіторів. Необхідний постійний контрольі і аналіз стану дебіторської заборгованості [15].

Наявністьі простроченої дебіторської заборгованості – явище безумовно негативне, оскількиі воно сповільнює оборот капіталу, погіршує структуру балансу, збільшує потребу в кредитах. Тому цілком очевидно, що найкращим можна визнати дії кредитора, спрямовані, перш за все, на запобігання простроченої дебіторськоїі заборгованості.

Через управління дебіторською та кредиторською заборгованістюі можна впливати на обсяг прибутку підприємства, рівеньі основних показників фінансової стійкості, ліквідності і платоспроможність, а відповідно і на ризики, що зі ними пов’язані.

Управління дебіторською та кредиторською заборгованістюі є ключовою ділянкою діяльності управлінського апарату, котраі потребує щоденного контролю за її станом іі прийняття ефективних рішень. Ефективність управлінських рішень, щоі стосуються управління дебіторською та кредиторською заборгованістю, маєі забезпечити баланс між:

- обсягами дебіторської та кредиторськоїі заборгованості; 

- рівнем прибутковості та ліквідності підприємства;

- ефективністюі кредитної політики підприємства та інкасацією дебіторської заборгованостіі [82].

Підвищення фінансових показників діяльності підприємства досягаєтьсяі також за рахунок прискорення оборотності оборотних коштіві підприємства. Економічний ефект прискорення оборотності капіталу виражаєтьсяі у відносному вивільненні коштів з обороту, аі також у збільшенні суми виручки і сумиі прибутку.

Прискорення оборотності можна досягти шляхом підвищенняі рівня продуктивності праці, більш повного використання виробничихі потужностей підприємства, трудових і матеріальних ресурсів, поліпшенняі організації матеріально-технічного постачання з метою безперебійногоі забезпечення виробництва необхідними матеріальними ресурсами і скороченняі часу знаходження капіталу в запасах, прискорення процесуі відвантаження продукції і оформлення розрахункові документи, скороченняі часу перебування коштів у дебіторській заборгованості, підвищенняі рівня маркетингових досліджень, спрямованих на прискорення просуванняі товарів від виробників до споживача, формування правильноїі цінової політики, організацію ефективної реклами тощо [80і].
Збільшення величини оборотного капіталу підприємства, зокрема іі дебіторської заборгованості спричиняє й зростання показників йогоі поточної і абсолютної ліквідності. Це свідчить проі високу ліквідність і платоспроможність підприємства, тобто здатністьі розрахуватися із поточними зобов’язаннями. Разом з тим, аналізуючи показники ліквідності, необхідно звернути увагу наі якісну структуру оборотного капіталу підприємства. Для цьогоі слід з’ясувати: чи зростання обсягів складових оборотногоі капіталу пов’язане із збільшенням обсягів виробництва іі реалізації, чи кількісне зростання показників ліквідності склалосяі внаслідок нереалізованих запасів (товарів), надлишку грошових коштіві на рахунках, що свідчить про недоліки уі роботі менеджменту. Адже тимчасово вільні кошти маютьі характер невиробничих активів, які втрачають свою вартістьі у часі, в результаті інфляції тощо. Черезі це доцільно своєчасно їх конвертувати у високоліквідніі короткотермінові цінні папери, котрі у разі потребиі можна швидко реалізувати [40].

У політиці управлінняі дебіторською заборгованістю можна визначити чотири основні етапи: визначення можливостей кредитування, визначення умов кредитування, контрольі за станом дебіторської заборгованості та формування умові забезпечення стягнення дебіторської заборгованості. Послідовне виконання данихі етапів управління дебіторською заборгованістю дозволить підприємству збільшитиі прибутки від реалізації, грошові потоки і підвищитиі його вартість.

Разом з тим, зростання сумиі кредиторської заборгованості зменшує фінансову стійкість підприємства таі посилює навантаження зобов’язань на власний капітал, щоі зумовлює низьку маневреність капіталу в майбутньому. Томуі серед основних завдань управління кредиторською є визначенняі доцільності її виникнення, тобто порівняння видатків зі вигодами. Головним негативним наслідком наявності значних обсягіві кредиторської заборгованості є зниження рівня інвестиційної привабливостіі та іміджу підприємства. 

Збільшення поточної дебіторської заборгованостіі як позитивний факт можна розглядати з поглядуі її впливу на підтримання ліквідності і платоспроможностіі підприємства лише до певної межі. Якщо показникі поточної ліквідності підприємства перевищив рівень у 2,5 пункти, то це засвідчує, що менеджменті підприємства неефективно управляє оборотним капіталом [75].

Отже, наявність поточної дебіторської заборгованості певною мірою єі резервом фінансових ресурсів (звичайно, за умови, щоі вона не класифікується як безнадійна), що забезпечуєі ліквідність підприємства, а отже, зменшує ризик втратиі платоспроможності.

Проте, як свідчать результати аналізу фінансовоїі звітності вітчизняних підприємств, їх ліквідність сформувалася ві результаті зростання поточної дебіторської заборгованості. Сьогодні проблемаі неплатежів, а отже, дефіциту фінансових ресурсів, єі особливо гострою у бізнесі.

Водночас збільшення дебіторськоїі заборгованості спричиняє зменшення прибутковості підприємства, тому щоі частина фінансових ресурсів, у вигляді дебіторської заборгованості, вилучена із господарського обороту.

Отже, збільшення поточноїі дебіторської заборгованості за певних умов підвищує ліквідністьі підприємства, але й відразу ж зменшує прибутковість. Зважаючи на таку залежність, менеджмент підприємства повинені підтримувати оптимальну величину дебіторської заборгованості у структуріі оборотного капіталу, яка б збалансувала прибутковість підприємстваі і ризик втрати платоспроможності.

На підприємстві такожі необхідно оцінювати, чи формуються мотивація до ефективноїі праці і наскільки успішно забезпечується матеріальна зацікавленістьі кожного працівника в досягненні високих кінцевих результатіві підприємства в цілому. Таким чином, на підприємствіі необхідно провести ряд заходів щодо поліпшення фінансовогоі стану, тобто оптимізацію структури капіталу, яка дозволитьі підприємству залучити позикові кошти для фінансування оборотнихі активів, що в свою чергу підвищить ліквідністьі підприємства. При цьому важливо знайти оптимальний рівеньі оборотного капіталу.

Найважливіша частина ресурсів підприємств становитьі оборотні активи. Від стану оборотних активів залежитьі успішність здійснення виробничого циклу підприємства, оскільки нестачаі обігових коштів паралізує виробничу діяльність, перериває виробничийі цикл і в кінцевому підсумку призводить підприємствоі до відсутності можливості оплачувати за своїми зобов’язаннямиі і до банкрутства.

Збільшення грошових коштів скоротитьсяі за рахунок зниження величини дебіторської заборгованості іі дозволить залучити в оборот додаткові кошти.

Заходиі щодо вдосконалення збутової політики вплинуть на поліпшенняі фінансових показників підприємства. Як заходи по збільшеннюі прибутку розглядаються нові види послуг, розширення асортиментуі з підкріпленням (гарантійне обслуговування, технічна), пошук новихі споживачів і т.д., що вплине наі прибуток підприємства та величину власного капіталу.

Уі сучасних умовах на фінансово-економічний стан підприємстві у більшій мірі впливають зовнішні чинники. Доі найбільш значимих слід віднести економічну нестабільність держави, недосконалість кредитної й податкової політики, взаємні неплатежі. До внутрішніх факторів належать дефіцит власних обіговихі коштів, відсутність фінансової служби та стратегічного планування, недостатній рівень кваліфікації керівників і працівників, зокрема, юридичної служби.

З метою своєчасного виявлення кризовихі ознак розвитку підприємств необхідно систематично проводити поглибленийі аналіз їх фінансового стану, який включає експресі-аналіз (читання фінансової звітності) та параметричний аналізі (аналіз за системою показників).

Зміна структури активуі балансу в бік збільшення частки оборотних засобіві свідчить про формування мобільнішої структури активів, проі відволікання частини поточних активів на кредитування дебіторів.

Одним із основних завдань попередження банкрутства єі забезпечення повної платіжної готовності підприємства. Визначено ступіньі поточної платіжної готовності як відношення грошових засобіві до різниці між поточною кредиторською та поточноюі дебіторською заборгованістю. Встановлено, що коли дебіторська заборгованістьі знаходиться на рівні кредиторської (або перевищує їїі), то навіть за відсутності наявності коштів можнаі вважати, що підприємство платоспроможне, але за умовиі погашення дебіторської заборгованості у встановлений термін [36і]. 

Оскільки погіршення фінансового стану зумовлює дефіцит грошовихі засобів, то збільшення обсягу прибутку та рентабельностіі виробництва позитивно впливають на платоспроможність і ліквідністьі підприємства. Однак зазначене твердження справедливе лише доі певних меж, оскільки, як правило, забезпечення вищоїі прибутковості часто пов’язано зі збільшенням ризиків.

Нестачаі грошових засобів на підприємстві призводить до йогоі неплатоспроможності, а це в ринкових умовах єі першим кроком до банкрутства. Отже, ні значнийі розмір оборотних активів і власного капіталу, ніі високий рівень рентабельності господарської діяльності не можутьі застрахувати підприємство від банкрутства, якщо в передбачуваніі терміни воно не зможе розрахуватися за своїмиі фінансовими зобов’язаннями через нестачу коштів [56]. 

Однимі із способів зниження ризиків діяльності підприємства таі попередження банкрутства є диверсифікація виробництва. 

Мобілізація внутрішніхі резервів фінансової стабілізації підприємства спрямована на підвищенняі (або відновлення) його платоспроможності та ліквідності. Цьогоі можна досягти збільшенням обсягів вхідних грошових потоківі або в результаті скорочення вихідних грошових потоків.

Відновити платоспроможність можна, збільшивши вхідні грошові потокиі шляхом збільшенням виручки від реалізації та реструктуризацієюі активів. Розмір виручки від реалізації залежить віді обсягу реалізованої продукції та ціни одиниці продукції. 

Антикризова стратегія має спрямованість на встановлення параметрів, що визначають широкий спектр альтернативних дій поі вирішенню протиріч, неузгодженості між цілями підприємства, наявнимиі ресурсами та впливом зовнішнього та внутрішнього середовища. Усе це повинна забезпечити вдало вибрана стратегіяі розвитку, яка носить характер наступальної стратегії, розробленоїі передусім для розширення масштабів бізнесу, а неі для підтримання в незмінному вигляді його наявнихі ресурсів. Стратегія антикризового розвитку підприємства має включатиі два типи стратегії: стратегія подолання кризи йі стратегія недопущення кризи. Таким чином, стратегічне антикризовеі управління має бути симбіозом оперативного менеджменту, щоі включає контроль поточної ситуації на основі постійногоі моніторингу внутрішнього й зовнішнього середовища, вибір іі реалізацію стратегії подолання кризи й стратегічного управління, що включає прогнозування ситуації в майбутньому наі основі постійного моніторингу внутрішнього й зовнішнього середовища, вибір і реалізацію стратегії недопущення кризи.

Вибірі стратегій антикризового управління являє собою модель, щоі складається з окремих блоків: системи антикризового управління; механізму антикризового управління; процесів антикризового управління; процесіві інтеграції або дезінтеграції антикризового управління [10]. Приі цьому особливу увагу повинно бути зосереджено наі організаційному механізмі розробки стратегії антикризового розвитку підприємства. Ще на етапі планування стратегії формується такі званий ланцюг системоутворюючих елементів, що включає місію, мету, аналіз зовнішнього та внутрішнього середовища, вибірі стратегії, планування реалізації стратегії та оцінку потенційноїі її ефективності.

Реалізація стратегії антикризового розвитку підприємстваі включає проведення моніторингу зовнішнього та внутрішнього середовища, оцінку сценарію стратегії (як фактичного, так йі прогнозованого), розробку заходів щодо недопущення або подоланняі кризи, реалізацію відповідних заходів та оцінку їхі ефективності.

Підвищенню обґрунтованості рішень щодо вибору стратегіїі антикризового розвитку сприяє врахування часового фактора, якийі характеризується стадією життєвого циклу підприємства, кожна зі яких має свої особливості, які повинні враховуватисяі антикризовими менеджерами при забезпеченні раціонального з’єднання зовнішніхі і внутрішніх факторів у часі і просторі. 

Реальні умови господарювання характеризуються високим рівнем унікальностіі окремих чинників та їх поєднань, що ві своїй сукупності й визначають породження та розвитокі різних кризових явищ чи взагалі банкрутство підприємства. В зв’язку з цим кожен суб’єкт господарюванняі має чітко визначити основні параметри, що спричинилиі негативну динаміку показників його фінансового стану таі формувати свою фінансово-економічну політику відповідно доі власних можливостей впливу на них. 

В цьомуі випадку першочергова задача, що стоїть перед власникамиі та керівництвом підприємства, шляхом проведення комплексу заходіві (в певних випадках навіть кардинального характеру) ізолюватиі джерело породження кризових процесів та забезпечити покращенняі ефективності відповідно операційної, інвестиційної, фінансової діяльності зокремаі чи господарської загалом. Такими першочерговими заходами можутьі бути дії, спрямовані на підвищення рівня результативностіі виробництва, вдосконалення технологічних процесів, забезпечення та підтриманняі оптимального рівня платоспроможності чи досягнення оптимальної структуриі капіталу.

Окремим напрямом удосконалення фінансової політики підприємстваі є заходи стосовно підвищення кваліфікації управлінського персоналуі та рівня менеджменту підприємства. 

Відповідно до проведенихі раніше розрахунків ПРАТ «Азовсталь» має ознаки комплексногоі поєднання різних видів криз та високу ймовірністьі банкрутства за моделями. Динаміка основних показників, щоі характеризують наявність окремих видів криз ПРАТ «Азовстальі» відображено в табл. 3.1.

Таблиця 3.1

Динаміка основних показників оцінки фінансового стануі ПРАТ «Азовсталь» за період 2017 – 2021 рр.

	Показники
	Роки

	
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021і

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності 
	0,004
	0,001і
	0,000
	0,001
	0,003

	Коефіцієнті швидкої ліквідності
	0,127
	0,117
	0,147
	0,109
	0,130

	Коефіцієнт загальноїі ліквідності
	0,506
	0,469
	0,475і
	0,327
	0,213

	Коефіцієнт автономії
	0,124
	0,079
	0,027
	-0,193і
	-0,613

	Коефіцієнт забезпечення власними засобами
	-0,974
	-1,134
	-1,106
	-2,062і
	-3,700

	Коефіцієнт фінансового лівериджу
	0,142і
	0,086
	0,028
	-0,162
	-0,380

	Чиста рентабельність (збитковість) витрат господарської діяльності, %
	-35,1
	-10,4
	-10,9
	-35,6
	-27,2

	Чиста рентабельність (збитковість) сукупногоі капіталу, %
	-15,1
	-4,8
	-5,1і
	-20,5
	-28,0

	Чиста рентабельність (збитковістьі) виробничих фондів, %
	-20,1
	-6,7
	-8,0
	-32,4
	-42,3

	Маржинальний дохід, тис. грн.
	-738,93
	-112,35
	173,941
	-718,54
	-112,44


Наведені ві табл. 3.1 показники мають низькі значенняі та значну невідповідність нормативним значенням. Слід відмітити, що така ситуація на даному підприємстві спостерігаєтьсяі протягом тривалого проміжку часу.

Проведене прогнозування основнихі показників, що характеризують ліквідність, фінансову стійкість таі збитковість господарської діяльності ПРАТ «Азовсталь» вказує наі існування високої ймовірності щодо їх погіршення протягомі майбутніх періодів.

Відповідно до цього має бутиі сформовано комплекс заходів, які дадуть змогу значноі покращити становище даної господарської одиниці та підвищитиі рівень її конкурентоспроможності. 

Аналіз показників виявив наявністьі системної кризи, що характеризується наявністю чітких тенденційі до погіршення основних характеристик фінансово-економічного стануі ПРАТ «Азовсталь». Більш детальне дослідження виробничо-господарськихі процесів на даному підприємстві показало досить низькийі рівень ефективності виробництва як продукції рослинництва, такі і тваринництва. Протягом всього періоду дослідження спостерігаєтьсяі значне перевищення собівартості товарної продукції над виручкоюі від її реалізації,  що і обумовлює постійнуі збитковість даного суб’єкта господарювання та погіршення рештиі показників його фінансового стану. 

Реальний стан даногоі підприємства, а також можливі пропозиції по йогоі покращенню дозволяють чітко стверджувати, що ПРАТ «Азовстальі» не має по-перше спроможності залучити кредитніі ресурси в достатніх обсягах, оскільки неспроможне надатиі чіткі гарантії у їх поверненні у визначеніі терміни, а по-друге – існуючі показники результативностіі господарської діяльності не дозволять не лише повернутиі відсотки за користування кредитом, а в певнихі випадках – відшкодувати й саме тіло кредиту. Внаслідокі постійно зростаючої суми непокритих збитків, що призвелиі до від’ємного значення власного капіталу, підприємство неспроможнеі запропонувати заставу під кредит.

Таким чином, вищенаведенеі дозволяє стверджувати, що план оздоровлення ПРАТ «Азовстальі» повинен передбачати системний підхід, однією із складовихі якого є пошук реального інвестора, що погодитьсяі здійснити інвестиції в обсязі не менше 15і млн. грн. шляхом їх внеску до статутногоі чи пайового капіталу, що дасть змогу ліквідуватиі значення показників непокритих збитків, а також отриматиі позитивні суми власного капіталу. Чітко зрозуміло, щоі такі інвестиції будуть пов’язані з переходом контролюі над господарством до рук такого інвестора. Протеі даний захід дозволить не лише зберегти цілісністьі майнового комплексу, а й наростити його виробничийі потенціал. У випадку небажання керівництва (власників) віддатиі контроль над підприємством (зі збереженням частки своєїі власності) інвесторам, підприємство майже гарантовано в найближчомуі майбутньому буде піддано процедурі банкрутства, наслідком якоїі буде руйнація існуючого виробництва та зростання рівняі соціальної напруги в регіоні.

Наслідком залучення інвестиційнихі ресурсів буде як кардинальна реорганізація виробництва (корпоративнаі реструктуризація), так і досить суттєві зміни уі фінансовій діяльності та в процесах управління підприємством.

Даний процес можна охарактеризувати як фінансову реструктуризаціюі і в умовах ПРАТ «Азовсталь» процес їїі здійснення має бути проведений з використанням наступнимі етапів (рис. 3.2). 

Наведена структурно-логічнаі схема передбачає проведення комплексних заходів, в основіі яких лежатиме залучення відповідної суми інвестиційних ресурсіві та в подальшому їх майбутній розподіл міжі напрямами використання. 

Відповідно до запропонованого алгоритму основнаі увага має бути приділена удосконаленню виробничих процесіві як з позиції їх технічного забезпечення, такі і з позиції формування достатнього обсягу оборотногоі капіталу. 


Рис. 3.2. Структурно-логічна схемаі механізму оздоровлення ПРАТ «Азовсталь» за рахунок використанняі інвестиційних ресурсів

Все це спричинить зростання показниківі прибутковості господарської діяльності, а отриманий прибуток дастьі можливість у майбутньому нівелювати суми непокритого збитку, які наявні в даний момент у власномуі капіталі підприємства та формують його від’ємне значення.

Такі напрями використання ресурсів одночасно матимуть впливі на зростання рівня платоспроможності підприємства, оскільки збільшатьі співвідношення між елементами оборотного капіталу та поточнимиі зобов’язаннями. Крім того, придбання сучасних основних засобіві дозволить збільшити показники виробничого потенціалу та уникнутиі проявів дії майнової кризи. Водночас, збільшення сумиі статутного капіталу дозволить оптимізувати показники фінансової стійкостіі та буде однією із гарантій забезпечення претензійі кредиторів. 

Важливою складовою вищенаведеної схеми є проведенняі системи заходів стосовно оптимізації розмірів існуючої дебіторськоїі та кредиторської заборгованості, в рамках яких маєі бути чітко визначено допустимі терміни надання комерційнихі кредитів, а також запропоновано та погоджено механізмі повернення кредиторської заборгованості. В подальшому все цеі має забезпечити належний рівень розрахунково-платіжної дисципліниі з метою недопущення вилучення коштів з оборотуі підприємства або втрати його ділової репутації середі партнерів.

Крім того, суттєвим компонентом успішної реалізаціїі обраної стратегії з оздоровлення ПРАТ «Азовсталь» єі удосконалення (заміна основних складових) системи управління підприємством. Є доцільним залучення фахівців, які здатні неі лише оцінити результати виробничої діяльності, а йі втілювати пропозиції стосовно оперативного впливу на виробничіі процеси, що мають місце в умовах даногоі суб’єкта господарювання. Такий комплексний підхід дозволить нівелюватиі прояви існуючих кризових явищ та забезпечить перспективиі подальшого розвитку такого суб’єкта господарювання.

Головною умовоюі виходу підприємств зі вказаних видів кризових явищі є оперативність повернення  кредитних ресурсів. З метоюі недопущення будь-яких збоїв у виробничій діяльності, що в умовах значного фінансового навантаження можеі мати критичне значення, досліджуваному підприємству доцільно підтримуватиі належний рівень розрахунково-платіжної дисципліни (недопущення виникненняі значних обсягів дебіторської заборгованості, не пов’язаних зіі зростанням масштабів діяльності) та провадити ефективну ціновуі політику, що забезпечить ПРАТ «Азовсталь» фінансовими ресурсамиі в обсягах, достатніх не лише для здійсненняі поточних витрат, а й забезпечить наявність можливостейі для розширеного відтворення за рахунок власних ресурсів.

Для ПРАТ «Азовсталь» механізм оперативного регулювання рівняі платоспроможності можна відобразити за допомогою рис. 3.3.

Відповідно до наведеної схеми, комплекс заходіві стосовно забезпечення відповідного рівня платоспроможності ПРАТ «Азовстальі» має містити декілька компонентів, що включають ві себе:

1. Аналіз діяльності підприємства за попередні періодиі з метою оцінки динаміки основних показників грошовихі потоків, виявлення тенденцій в їх зміні, аі також розрахунок системи фінансових коефіцієнтів, що дадутьі змогу оцінити ступінь ліквідності грошових потоків, аі також ефективність їх використання. Такий ретроспективний аналізі має базуватися на чітко організованій системі облікуі витрат та доходів підприємства та наявності точноїі інформаційної бази для його здійснення. Крім того, проведення дослідження за попередні періоди є основоюі для формування стратегічних напрямів розвитку підприємства наі майбутнє та дозволяє виявити «вузькі» місця ві управлінні ресурсами підприємства.


[image: image6]
Рис. 3.3. Загальнаі схема забезпечення належного рівня платоспроможності ПРАТ «Азовстальі»
2. Оцінку руху грошових коштів в майбутньомуі періоді. Таке прогнозування має на меті виявитиі можливості підприємства з урахуванням майбутніх планів розвитку, забезпечити безперебійне надходження грошових коштів для задоволенняі існуючих потреб. Є доцільним визначення достатності власнихі грошових коштів, а також визначення потреби ві кредитних ресурсах в місяцях «пікових» потреб. Приі цьому слід проаналізувати доцільність такого залучення ресурсіві з позиції співвідношення їх вартості та ефектуі від їх використання. Одночасно слід зауважити, щоі ПРАТ «Азовсталь» вже використовує значні обсяги кредитнихі ресурсів, грошові виплати по яких мали свійі безпосередній вплив на зниження показників рентабельності господарськоїі діяльності та рівня ліквідності. Таким чином, приі прийнятті рішення про додаткове залучення ресурсів сліді забезпечити недопущення перевищення сумарних витрат на їхі обслуговування над власними надходженнями грошових коштів, оскількиі така ситуація призведе до виникнення критичного рівняі неплатоспроможності, що в свою чергу через впливі на інші сфери діяльності ПРАТ «Азовсталь» можеі призвести до поглиблення інших видів криз чиі взагалі виникнення загальної системної кризи підприємства. Наі нашу думку, даному господарству в майбутньому періодіі слід орієнтуватися на власні ресурси та максимальноі повно здійснювати контроль над доходами та витратами.

3. Проведення комплексу заходів з метою оптимізаціїі та синхронізації майбутніх грошових потоків. До цьогоі слід віднести виявлення можливих резервів збільшення грошовихі надходжень від фінансової та інвестиційної діяльностей, пошукі можливостей відмови від довгострокових зовнішніх фінансових ресурсів. В межах даного напряму слід розробити ефективнуі маркетингову стратегію, яка базуючись на ефективному ціноутворенніі та моніторингу ринкових цін на готову продукціюі дасть змогу максимізувати вхідні грошові потоки. Крімі того, в періоди з надлишковим грошовим потокомі слід здійснювати закупівлю запасів для майбутніх потребі або створювати відповідні резервні фонди фінансування. Створенняі запасів ПММ, а також сировини для подальшогоі виробництва є пріоритетним, оскільки дозволяє уникнути проведенняі закупівель в майбутніх періодах за більш високимиі цінами. Проте даний захід буде можливий лишеі в умовах наявної достатньої кількості складських приміщеньі та ємкостей для їх з зберігання (зі урахуванням можливих втрат та нестач від такогоі зберігання).

4. Формування оперативних планів надходження таі витрачання грошових коштів з використанням інформації попередніхі періодів та прогнозування на майбутнє з урахуваннямі визначених стратегій розвитку. В основі такого прогнозуванняі лежить складання кошторисів, касових планів та платіжнихі календарів. Зауважимо, що для більшої ефективності такогоі планування вищенаведені заходи потрібно розробляти за трьомаі варіантами: оптимістичним, реалістичним та песимістичним, що дозволитьі врахувати коло варіацій розвитку ситуації та дозволитьі оперативно впливати на них.

Відповідно до запропонованоїі моделі здійснення заходів щодо забезпечення належного рівняі платоспроможності ПРАТ «Азовсталь» протягом всього 2022-2023і маркетингового року та максимізації рівня фінансового результату, підприємству слід скоригувати терміни реалізації продукції, аі саме перенести частину її реалізації з жовтняі на лютий. Подальше відстрочення процесу реалізації даноїі продукції є недоцільним, у зв’язку з ймовірністюі (згідно прогнозу) стабілізації або зменшення рівня цін. 

Запропоновані заходи, окрім забезпечення платоспроможності, дозволять збільшитиі вхідні грошові потоки та, як наслідок, залишокі коштів на кінець маркетингового року буде становитиі близько 14 млрд. 367 млн. грн. Тобтоі економічний ефект побудованої моделі складе 298 млн. 80 тис. грн.

При реалістичному розвитку подійі ПРАТ «Азовсталь» у вересні місяці матиме поточнуі неплатоспроможність, оскільки в цей період вхідний грошовийі потік з урахуванням залишку на кінець попередньогоі періоду не дасть змогу профінансувати заплановані наі даний термін витрати (нестача грошових коштів наі кінець вересня складе 1 млрд. 25 млн. 714 тис. грн).

Таблиця 3.2

Пропонованийі прогнозний рух грошових коштів ПРАТ «Азовсталь» наі 

2022-2023 маркетинговий рік за оптимістичним варіантом, тис. грн.

	Періоди
	Залишок грошових коштів наі початок періоду
	Доходи від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг)
	Доходи від фінансової діяльності (залученняі кредитів)
	Витрати на поточну діяльність
	Витрати наі зберігання продукції на елеваторі
	Витрати на обслуговуванняі кредитів
	Витрати фінансової діяльності (погашення тіла кредитуі)
	Залишок грошових коштів на кінець періоду

	Серпеньі
	2500000
	1479039
	-
	779595
	-
	-
	-
	3199444

	Вересень
	3199444
	4892713і
	200000
	8256135
	-
	-
	-
	36021

	Жовтень
	36021
	10435005
	-
	2012318і
	34728
	3750
	200000
	8220230

	Листопад
	8220230
	3517927і
	-
	757945
	38586
	-
	-
	10941627

	Грудень
	10941627
	4615593
	-
	15257973і
	38586
	-
	-
	260660

	Січень
	260660
	392874
	-
	444919
	122190і
	-
	-
	86426

	Лютий
	86426
	5590640
	-
	431166
	-
	-
	-
	5245900

	Березеньі
	5245900
	13755534
	-
	1231754
	-
	-
	-
	17769680

	Квітень
	17769680
	7812391і
	-
	5356011
	-
	-
	-
	20226059

	Травень
	20226059
	1183422
	-
	5054925
	-
	-
	-
	16354557і

	Червень
	16354557
	535261
	-
	1635292
	-
	-
	-
	15254526

	Липень
	15254526і
	2767242
	-
	3654994
	-
	-
	-
	14366774

	Всього
	х
	56977642
	200000і
	44873028
	234090
	3750
	200000
	х


В цьомуі періоді є доцільним взяття короткострокового кредиту (наі один місяць) в розмірі 1 млрд. 100і млн. грн, відсотки за користування яким таі саме тіло кредиту можна буде погасити заі рахунок грошових надходження жовтня місяця. Крім тогоі при реалістичному варіанті є необхідність прорахувати економічнуі доцільність зміни термінів реалізації продукції з метоюі уникнення нераціональних залишків грошових коштів та перенесенняі формування частини суми доходів на місяці зі найбільш оптимальним рівнем цін. Результати такого розрахункуі наведено в табл. 3.3.

У випадкуі реалізації реалістичних прогнозів щодо обсягів реалізації продукціїі з метою забезпечення платоспроможності та максимізації прибуткуі запропонована модель передбачає, окрім використання позикових коштіві для усунення тимчасової неплатоспроможності вересня місяця, перенесенняі термінів реалізації частини продукції з жовтня наі грудень. Таким чином, економічний ефект від впровадженняі даних заходів складе близько 100 млн. грн. 

Таблиця 3.3

Пропонований прогнозний рух грошовихі коштів ПРАТ «Азовсталь» на 

2022-2023 маркетинговийі рік за реалістичним варіантом, тис. грн.

	Періодиі
	Залишок грошових коштів на початок періоду
	Доходиі від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг)
	Доходиі від фінансової діяльності (залучення кредитів)
	Витрати наі поточну діяльність
	Витрати на зберігання продукції наі елеваторі
	Витрати на обслуговування кредитів
	Витрати фінансовоїі діяльності (погашення тіла кредиту)
	Залишок грошових коштіві на кінець періоду

	Серпень
	2500000
	1461009
	-
	779595і
	-
	-
	-
	3181414

	Вересень
	3181414
	4049008
	1100000
	8256135
	-
	-
	-
	74286і

	Жовтень
	74286
	9598043
	-
	2012318
	10993
	20625
	1100000і
	6528393

	Листопад
	6528393
	2914560
	-
	757945
	13742
	-
	-
	8671267і

	Грудень
	8671267
	6890638
	-
	15257973
	87030
	-
	-
	216901

	Січеньі
	216901
	392874
	-
	444919
	-
	-
	-
	164856

	Лютий
	164856
	1405313і
	-
	431166
	-
	-
	-
	1139002

	Березень
	1139002
	11611015
	-
	1231754
	-
	-
	-
	11518263і

	Квітень
	11518263
	6615144
	-
	5356011
	-
	-
	-
	12777396

	Травень
	12777396і
	1120380
	-
	5054925
	-
	-
	-
	8842851

	Червень
	8842851
	535261
	-
	1635292і
	-
	-
	-
	7742820

	Липень
	7742820
	2716458
	-
	3654994
	-
	-
	-
	6804283

	Всьогоі
	х
	49309702
	1100000
	44873028
	111765
	20625
	1100000і
	х


Песимістичний варіант обсягів отриманого валового зборуі матиме досить негативні наслідки для фінансово-економічногоі становища господарства і зокрема для можливості дотриманняі оптимальних рівнів платоспроможності та можливостей фінансувати поточнуі діяльність за рахунок власних грошових коштів. Так, слід відмітити, що у вересні місяці, аі також у період із грудня по лютийі та з травня по липень підприємство неі зможе профінансувати намічені обсяги витрат та забезпечитиі безперебійну поточну діяльність у зв’язку з недостатнімиі обсягами вхідних грошових потоків. Слід наголосити, щоі залишок грошових коштів на кінець маркетингового рокуі все ж таки матиме від’ємне значення таі складе близько 4 млрд. 157 млн. грн. При песимістичному варіанті підприємству є необхідним залученняі кредитних ресурсів у вищевказаних періодах (у вересніі – терміном на 1 місяць, у грудні – наі 3 місяці та у травні – на піврокуі), що дасть змогу уникнути поточної неплатоспроможності, протеі внаслідок зростання витрат на обслуговування таких коштіві збільшиться прогнозована нестача грошових коштів на кінецьі маркетингового року, яку вдасться нівелювати лише заі рахунок майбутнього обсягу реалізації або домогтися зменшенняі витрат в діючому періоді шляхом оперативного їхі коригування. Розрахунки виконаємо у табл. 3.4.

Таблиця 3.4

Пропонований прогнозний рух грошовихі коштів ПРАТ «Азовсталь» на 

2022-2023 маркетинговийі рік за песимістичним варіантом, тис. грн.

	Періодиі
	Залишок грошових коштів на початок періоду
	Доходиі від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг)
	Доходиі від фінансової діяльності (залучення кредитів)
	Витрати наі поточну діяльність
	Витрати на зберігання продукції наі елеваторі
	Витрати на обслуговування кредитів
	Витрати фінансовоїі діяльності (погашення тіла кредиту)
	Залишок грошових коштіві на кінець періоду

	Серпень
	2500000
	1146009
	-
	779595і
	-
	-
	-
	2866414

	Вересень
	2866414
	3241933
	2200000
	8256135
	-
	-
	-
	52211і

	Жовтень
	52211
	6891267
	-
	2012318
	31781,97
	41250і
	2200000
	2658128

	Листопад
	2658128
	2132071
	-
	757945
	35313,3
	-
	-
	3996942

	Грудень
	3996942
	7004903
	4600000
	15257973і
	111825,5
	-
	-
	232046

	Січень
	232046
	392874
	-
	444919і
	-
	86250
	-
	93751

	Лютий
	93751
	1040984
	-
	431166
	-
	86250і
	-
	617319

	Березень
	617319
	8051838
	-
	1231754
	-
	86250
	4600000і
	2751153

	Квітень
	2751153
	4628119
	-
	5356011
	-
	-
	-
	2023261

	Травеньі
	2023261
	1015752
	2100000
	5054925
	-
	-
	-
	84088

	Червень
	84088і
	535261
	1100000
	1635292
	-
	39375
	-
	44682

	Липень
	44682і
	1829208
	2000000
	3654994
	-
	60000
	-
	158896

	Всього
	хі
	37910219
	12000000
	44873028
	178921
	399375
	6800000
	хі


У випадку реалізації песимістичних прогнозів стосовно майбутніхі обсягів реалізації та незмінному прогнозованому рівні ціні єдиною можливістю для ПРАТ «Азовсталь» уникнути неплатоспроможностіі та забезпечити фінансування усіх запланованих витрат єі залучення суттєвих обсягів кредитних вливань. При цьомуі такі ресурси з метою зменшення витрат наі їх обслуговування доцільно брати в декілька періодіві та погашати відразу після отримання достатніх обсягіві вхідних грошових потоків.

Таким чином, проведені розрахункиі засвідчують факт необхідності постійного моніторингу фінансового стануі підприємства, а також проведення заходів стосовно йогоі прогнозування на майбутнє. Такі прогнози дозволяють певнимі чином враховувати можливі зміни як внутрішнього середовищаі підприємства, так і чинники зовнішнього характеру. Ві більшості випадків створення прогнозних планів зміни основнихі характеристик виробничо-господарської діяльності має базуватися наі трьох варіантах, кожен з яких враховує рівеньі сприятливості майбутніх умов та їх наслідки дляі майбутнього стану підприємства. Все це дозволить оперативноі виявляти напрям розвитку майбутніх ситуацій та вноситиі поточні корективи у процес діяльності.

ВИСНОВКИ

Заі результатами виконання кваліфікаційної роботи ми можемо сформулюватиі наступні висновки.

Антикризовим фінансовим управлінням, з одногоі боку, визнається узагальнене поняття, яке означає новуі гілку управлінської науки, що пов’язана з вивченнямі і застосуванням методів щодо запобігання банкрутству підприємстваі (організації). З іншого боку, дане поняття характеризуєі мікроекономічний процес, який представляє собою сукупність формі і прийомів, які реалізують антикризові процедури, якіі застосовуються до конкретної компанії.

До системи антикризовогоі управління відносять ряд взаємопов’язаних елементів, таких які функції, принципи, цілі, організаційно-правові, фінансово-економічніі та методичні засоби, критерії та ін.

Дляі становлення системи антикризового управління необхідно визначити іі структурувати цілі, досягнутий шлях її функціонування. Отже, система антикризового управління спрямована на підтримку компаніїі з будь-якими шансами на виживання іі звикання до нових потреб ринку.

Головними умовамиі ефективної системи антикризового фінансового управління є:

- діагностуванняі кризових чинників фінансової діяльності організації;

- швидка реакціяі на кризові процеси;

- об’єктивність реагування компаній наі реальну загрозу фінансовій збалансованості;

- можливість реалізувати вихіді фірми з кризи.

Діагностика кризових ситуацій таі банкрутства включає наступні елементи:

- аналіз та прогнозуванняі фінансового стану фірми;

- своєчасне виявлення ряду елементи, які сприяли б розвитку кризи;

- оцінка, спостереженняі за зовнішніми і внутрішніми компонентами фірм іі прогнозування її розвитку;

- усунення раніше невиявлених факторіві прийдешнього неблагополуччя підприємства.

Механізм антикризового фінансового управлінняі за допомогою діагностики здатний вирішити завдання своєчасногоі розпізнавання симптомів наступаючого кризи, його класифікації іі вироблення методів щодо зниження втрат.

Структура стратегічногоі антикризового фінансового планування включає в себе всіі елементи стратегічного менеджменту:

- розробка бізнес-планів;

- системаі і методологія розробки організаційних структур, що відповідаєі певні завдання виробництво;

- комунікаційні системи;

- мотиваційна системаі персоналу;

- корпоративність;

- організаційна система культури управління;

- системиі прийняття рішень і контролю.

Система антикризового управлінняі передбачає в програмі реструктуризації певної фірми наступнийі набір дій:

- діагностування стану фірми;

- формування адаптаційнихі концепцій;

- розробка маркетингової підсистеми;

- розробка підсистеми майновогоі управління;

- розробка підсистеми оперативного менеджменту;

- розробка підсистемиі управління кадрами;

- розробка підсистеми інвестиційного управління;

- постановкаі підсистеми організації конкурентоспроможності;

- постановка підсистеми організації ліквідаціїі підприємства.

Проведений аналіз показників фінансової діяльності ПРАТі «Азовсталь» виявив низку негативних тенденцій, зокрема:

- низькуі питому вагу оборотних активів;

- наявність значних сумі дебіторської і кредиторської заборгованості, що призводить доі уповільнення ділової активності досліджуваного підприємства;

- зростання позиковогоі капіталу, передусім за рахунок поточної кредиторської, щоі загрожує платоспроможності підприємства;

- перевищення протягом досліджуваного періодуі витрат над доходами.

Результати оцінки ймовірності банкрутстваі ПРАТ «Азовсталь» за низкою моделей вказують наі високий рівень вірогідності настання фінансової кризи. цеі зумовлене, передусім, низьким рівнем обертанням оборотних активіві та наявністю значних сум заборгованості через якіі знижується період повернення вкладених коштів. 

В сучаснихі умовах на виникнення і розвиток фінансової кризиі має значний вплив інформаційний ризик, який визначаєі ефективність прийняття рішень на різних етапах антикризовогоі фінансового управління. Під час дослідження виділено такіі джерела інформаційного ризику: 

- офіційна документація підприємства;

- методиі та моделі для аналізу фінансового стану підприємств;

- асиметрія інформації;

- недосконала інформаційна інфраструктура, наслідком чогоі може бути: несвоєчасна та неточна інформація проі фінансовий стан та внутрішньо-господарські процеси, кадровийі потенціал, бізнес-середовище підприємства, недоступність інформації щодоі кон’юнктури товарного та фінансового ринків; 

- непрогнозовані зміниі законодавства; 

- створення інформаційних систем; розвиток електронного бізнесу.

З метою зниження рівня інформаційного ризику запропонованоі здійснювати ретельний підбір персоналу, вдосконалювати формування інформаційноїі бази прийняття управлінських рішень, використовувати декілька надійнихі інформаційних джерел, формувати блок антикризової інформації, використовуватиі додаткову інформацію, вивчати зарубіжний досвід та науковоі-технічні досягнення, забезпечувати захист інформації в інформаційнихі системах та в електронному бізнесі.

Запропоновано використовуватиі в практичній діяльності ПРАТ «Азовсталь» методику діагностикиі фінансового стану з використанням якісних та кількіснихі показників, відмінною рисою якої є можливість зміниі вагових значень коефіцієнтів, а в окремих випадкахі і самі коефіцієнти залежно від зовнішнього економічноїі ситуації або внутрішніх факти господарського життя. Основнимиі перевагами  використання методики рейтингового моделювання оцінки фінансовогоі стану є:

- використовувана система фінансових показників базуєтьсяі на даних публічної звітності підприємства, що дозволяєі контролювати зміну фінансового стану всім зацікавленим користувачам;

- адаптивність в умовах мінливості економічної діяльності організацій, оскільки основою формування рейтингових моделей є суб’єктивнийі підхід аналітика. Отже, такий підхід передбачає можливістьі зміни вагових значень коефіцієнтів, а в окремихі випадках і самих коефіцієнтів в залежності віді зовнішньої економічної ситуації або внутрішніх чинників господарськогоі життя.

Запропоновано основні антикризові заходи для подальшогоі переходу до поточного управління діяльністю організації, оцінкуі ефективності антикризових заходів, впровадження системи моніторингу заі виявленням кризових явищ в організації.

За викладеноюі схемою, бачимо, що для систематизації причин породженняі кризових явищ неабияке значення має поділ наі групи зовнішнього та внутрішнього спрямування та виділенняі окремих підгруп в розрізі кожної з них. Зовнішні причини характеризуються екзогенним характером впливу і, так як соціально-економічна система взаємодіє зі великою кількістю суб’єктів, то і структура данихі факторів має достатньо складну будову. Внутрішні (ендогенніі) причини є слідством прояву неефективного функціонування самогоі підприємства.

Слід зазначити, що крім вищезазначених причині виникнення кризи, маємо розглянути суб’єктивні та об’єктивніі її прояви. Перші пов’язані з вибором хибноїі стратегії управління підприємством та низькою кваліфікацією менеджерів. 

ПРАТ «Азовсталь», що має ознаки глибокої кризиі прибутковості, ліквідності та фінансової стійкості, характеризується загальноюі системною кризою. Виконані розрахунки дають змогу визначити, що єдиною можливістю оздоровлення такого суб’єкта господарюванняі є кардинальна зміна як самої технології, такі і підходів до здійснення технологічних процесів таі управління підприємством. Вкладаючи недостатні обсяги ресурсів, данаі господарська одиниця отримує низький рівень фінансового результату. Ми пропонуємо для ПРАТ «Азовсталь» здійснити виробничеі оздоровлення шляхом залучення значного обсягу інвестиційних ресурсів. При цьому слід говорити, що такі інвестиціїі в реальних умовах можуть бути залучені лишеі у випадку застосування такого механізму зовнішньої реорганізаціїі як злиття чи його поглинання більш фінансовоі стійким підприємством, що спричинить втрату контролю наді ним теперішніми власниками, але дозволить зберегти певнуі цілісність існуючого майнового комплексу та внаслідок забезпеченняі прибутковості діяльності дасть змогу отримати не лишеі економічний, а й соціальний ефект.

За досліджуванийі період ПРАТ «Азовсталь» характеризується ознаками погіршення рівняі прибутковості, ліквідності та фінансової стійкості при одночасномуі зростанні рівня виробничого потенціалу та коефіцієнта придатностіі основних засобів. Така динаміка показників (при більші детальному аналізі) стала наслідком залучення значних обсягіві кредитних ресурсів. Плата за користування даними ресурсамиі вплинули на зростання рівня витрат підприємства таі підвищення частки позикових коштів у джерелах формуванняі майна, що дало змогу діагностувати ознаки вищенаведенихі видів криз. Таким чином, основною задачею, щоі стоїть перед керівництвом та власниками ПРАТ «Азовстальі» є проведення такої фінансово-економічної політики, якаі дозволить забезпечити прийнятний рівень платоспроможності протягом періодуі користування кредитом (враховуючи обсяги необхідних поточних витраті для забезпечення безперебійної виробничої діяльності та витратиі на обслуговування кредиту) з метою недопущення виникненняі можливостей повної втрати платоспроможності, що може викликатиі значне поглиблення інших видів криз.

Механізмом забезпеченняі оптимального рівня платоспроможності є використання для прогнозуі обсягів вхідних та вихідних грошових потоків касовогоі плану. Враховуючи виробничу спеціалізацію та особливості реалізаціїі продукції ПРАТ «Азовсталь», на нашу думку, підтримуватиі необхідний рівень надходжень грошових коштів варто заі допомогою регулювання обсягів та термінів реалізації продукції, реалізація яких в чітко сплановані періоди дозволитьі забезпечити поточну діяльність грошовими коштами.
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- оцінка співвід-ношення між власним та пози-ковим капіталом;


- оцінка струк-тури позикового капіталу;


- оцінка можли-вості (доцільно-сті) залучення інвестицій.








- оцінка основних показників ліквідності підприємства;


- оцінка стану зобов’язань;


- оцінка можли-вості виконання зобов’язань в кротко- та серед-ньостроковій перспективі;


- управління платіжною дис-ципліною на основі складання та впровадження платіжного календаря.





- оцінка загально-го рівня фінансо-вих результатів;


- оцінка ефектив-ності використа-ння ресурсів та капіталу;


- оцінка впливу негативного фіна-нсового резуль-тату на рівень фі-нансової стійкості;


- аналіз складу та структури витрат; 


- оцінка показ-ників порогу рентабельності та запасу фінансової стійкості.





Розрахунок фактичних значень вищенаведених показників та виявлення відхилень від оптимальних значень





Розробка комплексу заходів в умовах наявності незначних відхилень фактичних значень окремих показників від оптимальних





Розробка заходів підтримання досягнутого рівня фінансового стану в умовах оптимального значення розрахованих показників





Розробка комплексу заходів зміцнення фінансового стану в умовах суттєвого відхилення двох і більше груп показників від оптимальних значень





Розробка та впровадження окремих оздоровчих процедур з метою нормалізації фінансово-економічного становища





Аналіз доцільності діяльності та визначення реальності покращення фінансового стану. Аналіз можливості провадження процедури банкрутства





Пошук інвестора, здатного здійснити інвестиційні вливання до власного капіталу в сумі 15 млн. грн.





Укладання інвестиційної угоди та входження інвестора до керівного апарату підприємства





Формування напрямів використання фінансових ресурсів та їх вплив на ліквідацію майнової кризи (фінансової стійкості), ліквідності та прибутковості





Усунення майнової кризи





Усунення кризи ліквідності





Усунення кризи результатів





Збільшення розміру статутного капіталу на 15 млн. грн.





60 % інвестованої суми  направляється на формування поліпшення якісного та кіль-кісного складу основних засобів





40 % від суми інвестицій має бути спрямо-вано на формування суми оборотних активів





Забезпечує:


- позитивне значення влас-ного капіталу та значення коефіцієнта автономії в межах нормативу;


зростання рівня технологіч-ного забезпечення вироб-ничих процесів;


наявність власних оборо-тних засобів в обсягах, достатніх для усунення ознак кризового стану;


оптимізацію пасиву балансу та збільшує гарантії перед кредиторами щодо повер-нення отриманих позик.





Проведення процесу переговорів з креди-торами щодо реструктуризації боргів та визначення умов та термінів їх поверненя





Дослідження дебіторської заборгованості за строками непогашення, списання безнадій-них боргів, узгодження термінів поверне-ння простроченої дебіторської заборгованості





Забезпечення технологічних процесів засобами відповідно до передових технологій





Оцінка кон’юнктури ринку з метою визна-чення доцільності виробництва окремих видів продукції





Забезпечує:


досягнення коефіцієн-тами ліквідності (пла-тоспроможності) опти-мального рівня;


зростання рівня платіжної дисципліни, що значно зменшить ризик неплатоспромож-ності в майбутньому;


відстрочку оплати частини кредиторської заборгованості з метою налагодження ефектив-ного виробництва.





Оптимізація структури посівних площ з урахуванням вимог сівозміни





Забезпечує:


зростання рівня урожайності та продуктивності (як наслідок змен-шується собівартість одиниці продукції);


зростання прибутковості виро-бництва на основі ефективного ціноутворення та оптимізації структури витрат;


збільшення абсолютної величини прибутку від операційної діяльності підприємства;


зменшення витрат на послуги сторонніх організацій;


збільшення доходів від промислової переробки власної сировини.





Створення власних переробних потужнос-тей





Усунення системної кризи підприємства, зростання його ділової репутації, створення умов та перспектив подальшої його діяльності та розвитку





Забезпечення відповідного рівня платоспроможності





Аналіз потреби в грошових коштах в розрізі місяців, виявлення періодів пікових потреб у фінансуванні





Аналіз рентабельнос-ті грошових потоків та їх достатності в минулі періоди





Оцінка вхідних та вихідних грошових потоків підприємства за попередні періоди





Аналіз джерел надходження грошових коштів. Виявлен-ня місяців з надлишковим вхідним грошовим потоком





Оцінка майбутніх грошових потоків підприємства з урахуванням планів розвитку підприємства та інформації про результати попередньої діяльності





Прогноз обсягів та джерел надходжень грошових коштів та напрямів їх витрачання





Оцінка здатності підпри-ємства забезпечити стабі-льне надходження грошо-вих коштів протягом всьо-го майбутнього періоду





Оцінка достатності власних грошових коштів для фінан-сування діяльності та забезпечення належного рівня платоспроможності 





Здійснення заходів щодо оптимізації грошових потоків в майбутніх періодах





Формування ефективної кредитної політики з метою швидкого повернення дебіторської заборгованості





Забезпечення балансу грошових надходжень та вит-рат на основі розроблення стратегії реалізації готової продукції





Виявлення резервів збіль-шення грошових надходьжень від фінансової та інвестиційної діяльностей





Формування системи заходів щодо зменшення залежності підприємства від зовнішніх джерел фінансування





Складання планів надходження та витрачання грошових коштів у майбутньому періоді за трьома сценаріями: оптимістичного, реалістичного та песимістичного





Складання касового плану на рік з помісячною деталізацією





Складання платіжного календаря в розрізі кожного місяця з подекадною або щоденною деталізацією








