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Вступ

Актуальність теми. В сучасному економічному світі з його виключно складною системою взаємозв'язків проблема управління капіталом стає все більш актуальною. Саме капітал, будучи головною базою розвитку економіки, в процесі свого функціонування забезпечує інтереси як держави, так і власників підприємств.

Нестабільність зовнішнього середовища, динаміка зміни характеристик капіталу під впливом різноманітних ендогенних і екзогенних чинників викликає аритмію в русі фінансово-матеріальних потоків, що призводить до дисбалансу структури капіталу, зниження фінансової стійкості підприємства, а саме зміни кредиторської заборгованості підприємства у вигляді заборгованості з заробітної плати, запасів сировини і матеріалів на складі і виробництві, грошових коштів в касі і на розрахункових рахунках підприємства, прибутку тощо.

Тому управління процесами залучення, розміщення і використання капіталу в даних умовах вимагає розробки гнучкої системи управління структурою капіталу, яка забезпечила б якість і ефективність прийнятих управлінських рішень.

Теоретичні і практичні аспекти побудови системи управління капіталом підприємства і широке коло питань, пов'язаних з моделюванням фінансових процесів, відображені в роботах вітчизняних і зарубіжних авторів, таких як І. С. Благун, І. А. Бланк, В. А. Забродський, Н. А. Кизим, Т. С. Клебанова, О. С. Редькін, А. Д. Шеремет, І. Й. Яремко, Р. С. Сайфулін, М. Н. Крейніна, В. Л. Петренко, Дж. Форрестер та інших. Проте ряд питань, пов'язаних з формуванням гнучкої стратегії управління капіталом на основі діагностики і прогнозування характеристик структури капіталу, все ще не знайшли належного відображення в наукових дослідженнях.

Актуальність цієї проблеми, її теоретичне та практичне значення зумовили вибір теми дисертаційної роботи, її мету і завдання.

Метою дипломноъ роботи є обгрунтування ззаходів з оптимізації структури капіталу підприємства.

Відповідно до мети дослідження були поставлені наступні завдання:

визначити основні завдання управління структурою капіталу підприємства;

проаналізувати сучасні методи та моделі управління структурою капіталу підприємства;

оцінити ефективність управління капіталом на підприємстві;

охарактеризувати структуру капіталу підприємства та ефективність управління капіталом;

сформувати заходи щодо управління структурою капіталу підпри-ємств на основі синтезу механізмів управління структурою капіталу;

розробити імітаційну модель управління капіталом підприємства в умовах дії чинників зовнішнього і внутрішнього середовища та сформувати за її допомогою гнучку стратегію управління структурою капіталу.

Об'єктом дослідження є процеси аналізу, оцінки і прогнозування характеристик капіталу підприємства.

Предметом дослідження є механізми управління структурою капіталу підприємства.

Методи дослідження. Методологічною базою дипломної роботи є праці вітчизняних і зарубіжних вчених з управління структурою капіталу підприємства, адаптивного планування і управління, моделювання і прогно-зування характеристик капіталу, математичної статистики, імітаційного моделювання, фінансового аналізу, а також застосування сучасних інфор-маційних технологій в системах прийняття управлінських рішень.

При вирішенні поставлених завдань у дипломній роботі використано сучасні методи наукових досліджень, зокрема: якісного аналізу і синтезу (для дослідження теоретичних підходів до управління структурою капіталу підприємства); порівняльного економічного аналізу (для аналізу та вивчення динаміки основних показників структури капіталу підприємств); методи групування та коефіцієнтів, структурний, факторний та декомпозиційний аналіз (для формування комплексної оцінки стану капіталу підприємства); економіко-математичного моделювання (при визначенні та побудові імітаційної моделі управління структурою капіталу та формуванні сценаріїв управління структурою капіталу підприємства); метод експертних оцінок (для визначення комплексу пріоритетних заходів, спрямованих на ефективне управління структурою капіталу підприємства). 

Розділ 1. Теоретико-методологічні основи управління структурою капіталу підприємства
1.1. Сутність та види капіталу підприємства

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Рівень ліквідності капіталу визначається періодом часу, протягом якого інвестований капітал у певних його формах і видах може бути конвертованим у грошову форму без втрати його реальної ринкової вартості. Чим нижчим є мотивний період конверсії раніше інвестованого капіталу в грошову форму, тим більш високим рівнем ліквідності характеризується та чи інша форма його використання в економічному процесі. Поняття ризику тісно пов’язано з поняттям доходності капіталу в процесі його використання. Об’єктивний зв’язок між рівнем доходності і ризику використання капіталу носить прямопропорційний характер.
Наведені характеристики капіталу свідчать про багатоаспектність капіталу як економічної категорії.
Капітал підприємства формуєтьсяв в процесі як створення підприємства так і його функціонування, тобто (в процесі здійснення фінансово-господарській діяльності). 
Для різних форм підприємств існують і різні визначення складових капіталу, наприклад:

Статутного, який слід розглядати як початковий капітал. На підприємствах різних організаційних форм це кошти, які надані їх власникам для забезпечення статутної діяльності.
Для акціонерних товариств статутний капітал – це номінальна вартість емітованих акцій.
Для товариств з обмеженою відповідальністю – це сума часток всіх власників.
Для державних підприємств – це вартість всього майна, яке закріплено за економічними суб ’єктами на правах повного господарського розрахунку.
Для кооперативів – це вартість майна, яке надано учасникам для здійснення господарської діяльності.
Поняття “капітал” асоціюється з поняттям “власність”. 

Тобто власний капітал – це частина активів підприємства, що залишається після вирахування його забов’язань. Головна мета функціонування капіталу – це його рух. Протягом поточної діяльності підприємства форма його капіталу постійно змінюється. Ці зміни стосуються збільшення (зменшення) як абсолютного розміру капіталу, так і окремих його складових. Постійно здійснюється перетворення одних ресурсів на капітал, інших – на товар або інші види цінностей [28]. 
Капітал – це специфічна категорія, яка несе різне навантаження залежно від:

етапів життєвого циклу підприємства (статутний і додатковий капітал);

джерела формування (власний і залучений);
характеру обороту та ліквідності (основний і оборотний);
методів визначення (гранична вартість капіталу).
Основу капіталу підприємства складає власний капітал.
Його сума показує лише облікову, а не ринкову вартість прав власників підприємства, оскільки залежить від застосованих методів оцінки активів та зобов'язань підприємства. 
Власний капітал є:

основним початковим та безстроковим джерелом фінансування господарської діяльності підприємства, 
джерелом погашення збитків підприємства, 
показником, що використовуються для оцінки фінансового стану підприємства, оскільки він демострує, з одного боку, ступінь фінансової самостійності підприємства (його незалежності від зовнішніх джерел фінансування), а з іншого - ступінь кредитоспроможності підприємства (забезпеченості вимог кредиторів фактично наявним у підприємства капіталом засновників).
Збереження власного капіталу є одним з основних показників якості фінансового управління підприємством. 
Згідно з фінансовою концепцією збереження капіталу, прибуток вважається заробленим підприємством (а відповідно зберігається та нарощується його капітал) тільки за умови, що сума його чистих активів (тобто активів підприємства за вирахуванням його зобов'язань) на кінець розрахунковогоперіоду перевищує суму чистих активів на початок цього періоду без урахування будь-яких виплат власникам або внесків власників протягом цього періоду.

Формула, застосована при визначенні вартості власного капіталу, не дає інформації про структуру самого власного капіталу, оскільки визначає непрямий метод його обчислення на підставі показників активів і зобов'язань підприємства, які не є складовими власного капіталу [71].
Залежно від джерела формування власний капітал можна поділити на вкладений і накопичений капітал.
1. Вкладений капітал — це капітал, внесений власниками підприємства (статутний капітал, пайовий капітал, додатково оплачений капітал). Сума вкладеного капіталу може збільшуватися також унаслідок конвертування боргових зобов'язань підприємства в акції або частки (паї).
2. Накопичений капітал - це капітал, отриманий у процесі діяльності підприємства. Він включає:
Капітал від переоцінки - додатковий капітал, сформований у нас до оцінки активів, яка здійснюється у випадках, передбачених чинним законодавством, та відповідно до положень бухгалтерського обліку.
Дарчий капітал — додатковий капітал, отриманий підприємством від інших осіб у вигляді безоплатно одержаних активів (додатково отриманий капітал).
Нерозподілений прибуток - частина чистого прибутку, що не була розподілена між власниками.
За ступенем фіксації власний капітал можна поділити на:
1. Зареєстрований капітал — умовно постійний капітал, сума якого визначається в установчих документах (статутний капітал, пайовий капітал).
2. Незареєстрований капітал - умовно змінний капітал, який включає додатковий капітал та нерозподілений прибуток.
За окремими видами підприємств існують законодавчо закріплені мінімальні розміри зареєстрованого капіталу [43].]

За критерієм персоніфікації зареєстрований капітал є персоніфікованим капіталом (тобто капіталом з визначеними частками та їх власниками), а незареєстрований капітал є неперсоніфікованим (тобто визначеним лише в загальній вартості окремих його елементів та належним усім співвласникам підприємства).

Власний капітал відповідно включає такі елементи:
Статутний капітал;
Пайовий капітал;
Додатковий вкладений капітал;
Інший додатковий капітал;
Резервний капітал;
Нерозподілений прибуток (непокритий збиток).
До коригуючих показників власного капіталу відносяться:
Неоплачений капітал;
Вилучений капітал.
Пайовий капітал — це сукупність коштів фізичних та юридичних осіб, добровільно вкладених у здійснення спільної фінансово-господарської діяльності.

Додатковий вкладений капітал відображає суму, на яку вартість реалізації випущених акцій перевищує їх номінальну вартість.
Для АТ різниця між вартістю реалізації випущених ними акцій та їх номінальною вартістю має назву "Емісійний дохід". 
Інший додатковий капітал відображає суму до оцінки необоротних активів, вартість активів, безкоштовно отриманих підприємством від інших юридичних або фізичних осіб, та інші види додаткового капіталу.

Резервний капітал відображає суму резервів, створених за рахунок чистого прибутку підприємства відповідно до чинного законодавства або установчих документів
Неоплачений капітал відображає суму заборгованості власників (учасників) за внесками до статутного капіталу підприємства.
Вилучений капітал відображає фактичну собівартість акцій власної емісії або часток, викуплених товариством у його учасників., має від'ємне значення та вираховується при визначенні величини власного капіталу підприємства [58].
Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Одержані цими дослідниками результати розрізнюються в залежності від передумови про наявність або відсутність податків на доходи фізичних і юридичних осіб. Розглянемо основні ідеї, сформульовані Модільяні і Міллєром.

Введемо наступні позначення:

РВН
—
Ринкова вартість фінансово незалежної компанії (тобто тої, що не залучає позиковий капітал);

РВЗ
—
Ринкова вартість аналогічної фінансово залежної компанії;

РВК
—
Ринкова оцінка власного капіталу компанії;

РПК
—
Ринкова оцінка позикового капіталу компанії;

ЧПОп
—
Чистий операційний прибуток (прибуток до відрахування процентів та податків);

ВКН
—
Вартість власного капіталу фінансово незалежної компанії;

ВКЗ
—
Вартість власного капіталу фінансово залежної компанії;

ПК
—
Вартість позикового капіталу;

ПП
—
Ставка податку на прибуток.

Виходячи із зроблених передумов Модільяні і Міллєр довели два твердження:

Твердження 1. Ринкова вартість компанії не залежить від структури капіталу і визначається шляхом капіталізації її операційного прибутку за ставкою, що відповідає класу ризику даної компанії:
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Твердження 2. Вартість власного капіталу фінансово залежної компанії являє собою суму вартості власного капіталу аналогічної (за доходом та рівнем ризику) фінансово незалежної компанії та премії за ризик, рівної добутку різниці в значеннях вартості власного та позикового капіталу на величину фінансового левериджу:
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(1.2)
Ці два твердження як раз і показують, що зміна структури джерел шляхом залучення більш дешевих позикових коштів не збільшує ринкову вартість компанії, так як вигода від залучення дешевого джерела супроводжується підвищенням ступеню ризику і відповідно вартості власного капіталу [60].

[image: image3.png]Bapricts
KamiTamy

Yacrka
TO3MKOBOTO
KariTany





Рис. 1.8. Залежність вартості та структури капіталу за відсутністю податків згідно теорії Модільяні-Міллєра
В 1963 р. Модільяні і Міллєр опублікували другу статтю, присвячену структурі капіталу, в якій розглянули ситуацію, коли не накладається умова про відсутність податків. В цьому випадку структура капіталу вже здійснює вплив на ринкову вартість фірми. Їхні розробки знов представлені у вигляді двох тверджень.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Застосування даної формули буде коректним лише за умови, що довгострокові кредити використовуються для здійснення виробничого розвитку підприємства.

2. Нормальні джерела фінансування запасів (НДФЗ):
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де ВОК
—
власні обігові кошти;
БКрОК
—
банківські кредити для формування обігових коштів;

ТКрЗ
—
кредиторська заборгованість товарного характеру.

Банківські кредити для формування обігових коштів та кредиторська заборгованість товарного характеру приймаються в розрахунок тільки в обсягах заборгованості, строк погашення якрї минув.

3. Запаси та витрати (ЗВ):
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де З
—
запаси;

ВМП
—
витрати майбутніх періодів.

В залежності від співвідношення розрахованих показників визначають наступні типи фінансової стійкості:

Абсолютна фінансова стійкість: за умови, що ЗВ < ВОК.

Підприємство є абсолютно незалежним від зовнішніх кредиторів, оскільки всі необхідні оборотні активи формуються за рахунок власних джерел фінансування.

Така ситуація на підприємстві трапляється дуже рідко, і її не можна вважати ідеальною оскільки використання позик для формування оборотних активів є розповсюдженою політикою фінансування. За настання абсолютної фінансової стійкості підприємство не використовує переваг які має зовнішнє фінансування при цьому обмежуючи зростання обсягів своєї діяльності [22].

Нормальна фінансова стійкість: за умови, що ВОК < ЗВ < НДФЗ.

На підприємстві застосовується ефективна політика залучення та використання позикових коштів, виробничі потреби підприємства в повному обсязі забезпечуються різноманітними джерелами фінансування (ВОК, короткострокові банківські кредити та позики для покриття оборотних активів, розрахунки з кредиторами за товари, роботи, послуги),строк сплати яких не настав.

Критична фінансова стійкість: за умови, що ЗВ < НДФЗ.

На підприємстві виникли певні проблеми з джерелами фінансування запасів та витрат. Для формування певної частини оборотних активів використовуються джерела фінансування які не можна вважати нормальними (позикові кошти, що отримані для інших цілей, кредиторська заборгованість не товарного характеру, кошти фондів спеціального призначення).

Катастрофічна фінансова стійкість: за умови, що ЗВ < НДФЗ, та підприємство має непогашені у встановлений термін кредити та позики.

Підприємство не може розрахуватися вчасно по всім кредитам.

Досягнення критичної та катастрофічної фінансової стійкості є наслідком неефективних рішень щодо формування та використання товарно-матеріальних запасів та здійснення авансованих витрат, неможливості реалізації накопичених товарних запасів відповідно до термінів повернення позик та погашення зобов’язань за ними. Виявлення такого становища вимагає розробки плану організаційно-економічних заходів щодо нормалізації розміру товарно-матеріальних запасів або збільшення періоду кредитування.

Таким чином, наявність цілої низки підходів щодо проблеми ефективності управління капіталом та його структурою обумовлена неоднозначним впливом структури капіталу на різноманітні аспекти його діяльності. Різні думки вчених по даному питанню пояснюються виділенням окремих характеристик діяльності підприємства в якості критерію управління співвідношенням власних та позикових коштів.

Розділ 2. Оцінка ефективності структури капіталу підприємства

2.1. Загальна характеристика підприємства

ПП «Скло-транс» є приватним підприємством, яке засноване 16 березня 1996 року. Юридична адреса підприємства: м.Київ, вул.   Милославська, 68. На підприємстві станом на 01.01.2009 р. працює 49 осіб, у тому числі 6 керівників, 14 фахівців та 29 робітників торгівельно-обслуговувуючого персоналу.

ПП «Скло-транс» займається у своїй діяльності оптовим продажем будівельних матеріалів з їх доставкою до покупця. Основними сферами, щодо яких ПП «Скло-транс» ставить свої цілі є отримання прибутку, робота з клієнтами, підвищення рівня життя співробітників, соціальна відповідальність. Так як ПП «Скло-транс» працює на замовлення, тому закупівля всього замовленого товару відбувається у відповідності з розробленим портфелем замовлень, укладеними контрактами та попередніми домовленостями. При цьому заздалегідь обговорюються строки постачання товару, якісні характеристики і ціни.

Далі проведемо дослідження структури органів управління ПП «Скло-транс», яка наведена нижче (рис. 2.1).

Отже можна зробити висновок, що ця лінійно-функціональна структура управління підходить для управління даним підприємством. Принцип розподілення повноважень і відповідальності за функціями та прийнятті рішень по вертикалі значно підвищує ефективність прийняття рішень. Лінійно-функціональна структура дозволяє організувати управління за лінійною схемою, а функціональні підрозділи допомагають лінійним керівникам у вирішенні відповідних управлінських функцій. Також, із схеми організаційної структури випливає, що функціональні керівники мають право безпосередньо впливати на виконавців.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

Аналіз поточної платоспроможності представлений у табл. 2.15

Таблиця 2.15
Аналіз поточної платоспроможності ПП «Скло-транс»

за 2006 - 2008 рр., тис.грн.
	Показник
	31.12.2006
	31.12.2007
	31.12.2008
	Зміна за період, %

	1
	2
	3
	4
	5

	1. Кошти і їхні еквіваленти
	3114,7
	9759,8
	4832,6
	55,15

	2. Короткострокові фінансові інвестиції
	0
	0
	0
	-

	3. Дебітори
	5260,4
	5077,5
	8942,5
	70,00

	4. Запаси
	6150,5
	5130,1
	4781,4
	-22,26

	5. Витрати майбутніх періодів
	57,3
	121,4
	169,6
	195,99

	6. Поточні зобов'язання
	13220,10
	15636,30
	17425,40
	31,81

	7. Доходи майбутніх періодів
	0,00
	0,00
	0,00
	-

	8. Робочий капітал
	1362,80
	4452,50
	1300,70
	-4,56

	9. Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,24
	0,62
	0,28
	 

	10. Коефіцієнт критичної ліквідності
	0,63
	0,95
	0,79
	 

	11. Коефіцієнт загальної ліквідності
	1,10
	1,28
	1,07
	 


Як ми бачимо з розрахунку можна сказати, що ПП «Скло-транс» як на 31.12.2006 р., так і на 31.12.2008 р. не має змоги погасити свої поточні зобов’язання за рахунок грошових коштів, поточних фінансових інвестицій та за умов своєчасного розрахунку дебіторів, а також за умов реалізації всього обсягу оборотних активів. Зі всіх показників ліквідності тільки коефіцієнт абсолютної ліквідності має значення, що вище нормативних. Однак цього не достатньо для того, щоб ПП «Скло-транс» признати можливою платоспроможнім підприємством. 

Основним узагальнюючим показником ефективності діяльності підприємства є чистий прибуток, що підприємство одержало за звітний період. Чистий прибуток – це джерело економічного й соціального розвитку підприємства. Постійне збільшення прибутку зміцнює конкурентні позиції підприємства. Аналіз фінансових результатів підприємства представлений у табл. 2.16.
Таблиця 2.16
Аналіз прибутку ПП «Скло-транс» за 2006-2008 рр., тис.грн.

	Показники за рік
	Умовна позначка
	2006
	2007
	2008
	Зміна за період, %

	1. Чистий  доход
	ЧД
	30205,10
	29 514,80
	35194,70
	16,52

	2. Собівартість реалізованого товару
	С
	24014,50
	24 172,90
	25171,00
	4,82

	3. Валовий прибуток
	Пв
	6 191
	5 341,90
	10 024
	61,92

	4. Інші операційні доходи
	Доп
	411,50
	259,00
	192,10
	-53,32

	5. Адміністративні витрати
	Ра
	1619,40
	1 093,90
	2367,00
	46,17

	6. Витрати на збут
	Рс
	140,00
	1 068,40
	1000,10
	614,36

	7. Інші операційні витрати
	Рпр
	1404,40
	1 616,00
	3328,90
	137,03

	8. Прибуток від операційної діяльності
	Піп
	3 438,60
	822,60
	3 519,80
	2,36

	9. Фінансові доходи
	Дф
	0,00
	0,00
	0,00
	-

	10. Інші доходи
	Дпр
	994,00
	7360,60
	175,10
	-82,38

	11. Фінансові витрати
	Рф
	1769,60
	1414,60
	1163,00
	-34,28

	12. Інші витрати
	Рпр
	17,40
	6501,30
	1,30
	-92,53

	13. Прибуток від звичайної діяльності до оподатковування
	Поб
	2645,60
	267,30
	2 531
	-4,35

	14. Податок на прибуток
	Нпр
	1646,30
	163,40
	1126,70
	-31,56


	15. Чистий прибуток
	ПЧ
	999,30
	103,90
	1 403,90
	40,49


Валовий прибуток ПП «Скло-транс» у 2008 році становить 10024 тис.грн., що на 3833 тис.грн. більше, ніж у 2006 році. Тобто значення валового прибутку на ПП «Скло-транс» збільшилось на 61,92% Чистий прибуток на підприємстві у звітному періоді становить 1403,90 тис.грн., це на 405 тис.грн. більше, ніж біло у 2006 році.

Розрахунок показників рентабельності власного капіталу представлений у табл. 2.17
Таблиця 2.17
Показники рентабельності власного капіталу ПП «Скло-транс»

за 2006-2008 рр.

	Показник
	Умовна позначка
	2006
	2007
	2008
	Зміна за період, %

	Капітал, тис. грн., усього
	А
	36246,40
	34941,80
	34317,30
	-5,32

	Власний капітал, тис. грн.
	СК
	7984,10
	8086,8
	9490,4
	18,87

	Чистий доход
	ЧД
	30 205
	29 515
	35 195
	16,52

	Чистий прибуток
	ПЧ
	999
	104
	1 404
	40,49

	Рентабельність чистого доходу, %
	Рчд
	3,31
	0,35
	3,99
	20,57

	Оборотність активів
	Коб
	0,83
	0,84
	1,03
	23,07

	Фінансовий леверідж
	Кфл
	4,54
	4,32
	3,62
	-20,35

	Рентабельність власного капіталу, %
	Рск
	12,52
	1,28
	14,79
	18,19


Рентабельність чистого доходу ПП «Скло-транс» становить у 2008 році 3,99%, що вище, ніж було у 2006 році на 0,68%. За цей же період має місце зменшення розміру фінансового лівериджу з 4,54 за 2006 рік до 3,62 за 2008 рік, тобто на 18,19%. На підприємстві за аналізований період також покращилось використання власного капіталу. Так у 2006 році підприємство мало рентабельність власного капіталу у розмірі 12,52%, а у 2008 році вже має рентабельність власного капіталу у розмірі 14,79%, тобто на 2,28% вище.

2.3. Аналіз капіталу підприємства та його структури

Вертикальний і горизонтальний аналіз пасивів ПП «Скло-транс» за 2006-2008 рр. наведено у табл. 2.18-2.20.

Таблиця 2.18
Аналіз капіталу ПП «Скло-транс» станом на 31.12.2004-31.12.2006 рр.

	Групування пасивів джерел фінансових ресурсів
	На 31.12.2004
	На 31.12.2006
	Зміна за рік

	
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Абсолютне відхилення, тис. грн.
	В % відносно початку періоду
	В структурі, %

	Усього капіталу (валюта балансу)
	29414,7
	100
	36246,4
	100
	6831,7
	23,23
	-

	1. Власний капітал
	6 984,6
	23,75
	7984,1
	22,03
	999,5
	14,31
	-1,72

	2. Позичковий капітал
	22430,1
	76,25
	28262,3
	77,97
	5832,2
	26,00
	1,72

	-довгострокові зобов'язання
	9333,4
	31,73
	15042,2
	41,50
	5708,8
	61,17
	9,77

	-короткострокові кредити
	118,0
	0,40
	0
	0,00
	-118,0
	-100,00
	-0,40

	-поточні зобов'язання й кредиторська заборгованість
	12978,7
	44,12
	13220,1
	36,47
	241,4
	1,86
	-7,65

	3. Доходи майбутніх періодів
	0,00
	0
	0
	0
	0
	0
	0


У структурі капіталу ПП «Скло-транс» питома вага власного капіталу на початок 2006 року складає 23,75%, а на його кінець – 22,03%.

Підприємство фінансує свою поточну діяльність за рахунок позичкового капіталу та є залежним від зовнішнього фінансування. Дана залежність підприємства від зовнішніх джерел фінансування у 2006 році стала ще сильнішою.

Таблиця 2.19
Аналіз капіталу ПП «Скло-транс» станом на 31.12.2006-31.12.2007 рр.

	Групування пасивів джерел фінансових ресурсів
	На 31.12.2006
	На 31.12.2007
	Зміна за рік

	
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Абсолютне відхилення, тис. грн.
	В % відносно початку періоду
	В структурі, %

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	Усього капіталу (валюта балансу)
	36246,4
	100
	34941,8
	100
	-1304,6
	-3,60
	-

	1. Власний капітал
	7984,1
	22,03
	8086,8
	23,14
	102,7
	1,29
	1,12

	2. Позиковий капітал
	28262,3
	77,97
	26 855,0
	76,86
	-1407,3
	-4,98
	-1,12

	- довгострокові зобов'язання
	15042,2
	41,50
	11218,7
	32,11
	-3823,5
	-25,42
	-9,39

	- поточні зобов'язання й кредиторська заборгованість
	13220,1
	36,47
	15 636,3
	44,75
	2416,2
	18,28
	8,28

	3. Доходи майбутніх періодів
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0


За 2007 рік на підприємстві зріс розмір власного капіталу на 102,70 тис.грн., а розмір позикового капіталу зменшився на 1407,3 тис.грн. Однак дані зміни не привели до покращення стану фінансової незалежності підприємства у 2007 році, про що свідчить значення питомої ваги власного капіталу станом на 31.12.2007 р., значення якого становить 23,14%, що свідчить про недостатність власних коштів підприємства для фінансування діяльності.

Таблиця 2.20
Аналіз капіталу ПП «Скло-транс» станом на 31.12.2007-31.12.2008 рр.

	Групування пасивів джерел фінансових ресурсів
	На 31.12.2007
	На 31.12.2008
	Зміна за рік

	
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Сума, тис. грн.
	Питома вага, %
	Абсолют-не відхилен-ня, тис. грн.
	В % відносно початку періоду
	В структурі, %

	Усього капіталу (валюта балансу)
	34941,8
	100
	34317,3
	100
	-624,50
	-1,79
	-

	1. Власний капітал
	8086,8
	23,14
	9490,4
	27,65
	1403,60
	17,36
	4,51

	2. Позиковий капітал
	26855,0
	76,86
	24826,9
	72,35
	-2028,10
	-7,55
	-4,51

	-довгострокові зобов'язання
	11218,7
	32,11
	7401,5
	21,57
	-3817,20
	-34,03
	-10,54

	-поточні зобов'язання й кредиторська заборгованість
	15636,3
	44,75
	17425,4
	50,78
	1789,10
	11,44
	6,03

	3. Доходи майбутніх періодів
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0


Як ми бачимо з наведених у таблиці 2.20 даних, за 2008 рік на підприємстві має місце наступна ситуація з формування капіталу: власний капітал підприємства збільшився на 1403,6 тис.грн., позиковий зменшився на 2028,10 тис.грн., але питома вага власного капіталу підприємства становить на 31.12.2008 р. 27,65%, що не є достатнім для фінансування діяльності підприємства.

Це свідчить про фінансову залежність ПП «Скло-транс» від зовнішніх джерел фінансування.

У табл. 2.21 представлений розрахунок показників фінансової стабільності.
Таблиця 2.21

Розрахунок показників фінансової стабільності ПП «Скло-транс» 

за 2006-2008 рр., тис.грн.

	Показник
	Умовна позначка
	31.12.

2006
	31.12.

2007
	31.12.

2008
	Зміна за період, %

	Власний капітал
	СК
	7984,1
	8086,8
	9490,4
	18,87

	Забезпечення майбутніх витрат і платежів
	БЗ
	0
	0
	0
	-

	Необоротні активи
	НА
	21663,5
	14853
	15587,8
	-28,05

	Власний оборотний капітал
	СОК
	-13679,4
	-6766,2
	-6097,4
	-55,43

	Довгострокові зобов’язання
	ДО
	15042,2
	11218,7
	11218,7
	-25,42

	Наявність власних і довгострокових джерел покриття запасів
	СОК + ДО
	1362,8
	4452,5
	5121,3
	275,79

	Короткострокові кредити й позики
	КК
	0
	0
	0
	-

	Загальний розмір основних джерел покриття запасів
	СОК + ДО + КК
	1362,8
	4452,5
	5121,3
	275,79

	Запаси
	З
	6150,5
	5130,1
	4781,4
	-22,26

	Надлишок (+) або дефіцит (-) власного оборотного капіталу для покриття запасів
	+СОК10-СОК10
	-19829,9
	-11896,3
	-10878,8
	-45,14

	Надлишок (+) або дефіцит (-) власного оборотного капіталу, довгострокових зобов'язань
	+СОК11-СОК11
	-4787,7
	-677,6
	339,9
	-107,10

	Надлишок (+) або дефіцит (-) основних джерел покриття запасів
	+СОК12-СОК12
	-4787,7
	-677,6
	339,9
	-107,10

	Тип фінансової стійкості
	
	кризовий
	стійкий
	

	Запас стійкості фінансового стану, днів 
	-
	-57,06
	-8,26
	3,48
	-106,09

	Надлишок (+) або дефіцит (-) капіталу на 1 грн. запасів 
	-
	-0,78
	-0,13
	0,07
	-109,13


Як ми бачимо з розрахунку, станом на 31.12.2006 р. підприємство, що є об’єктом дослідження даної роботи, мало кризовий фінансовий стан, а вже станом на 31.12.2008 р. ПП «Скло-транс» має стійкий тип фінансової стабільності. Станом на 31.12.2008 р. ПП «Скло-транс» має надлишок капіталу на 1 грн. запасів у розмірі 0,07 коп., це свідчить про поліпшення фінансового стану підприємства за 2006-2008 рр. Далі проведемо розрахунок основних коефіцієнтів фінансової стабільності ПП «Скло-транс», який представлений у табл. 2.22.

Таблиця 2.22
Розрахунок коефіцієнтів фінансової стабільності ПП «Скло-транс»

за 2006-2008 рр., тис.грн.
	№ з/п
	Показники складу
	Умов. позн.
	31.12.

2006
	31.12.

2007
	31.12.

2008
	Зміна за період, %

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	1
	Усього капіталу 
	ΣК
	36246,4
	34941,8
	34317,3
	-5,32

	2
	Власний капітал 
	СК
	7984,1
	8086,8
	9490,4
	18,87

	3
	Забезпечення майбутніх витрат і платежів
	БР
	0
	0
	0
	-

	4
	Необоротні активи 
	НА
	21663,5
	14853
	15587,8
	-28,05

	5
	Оборотні активи 
	ОА
	14582,9
	20098,8
	18729,5
	28,43

	6
	Власний оборотний капітал
	СОК
	-13679,4
	-6766,2
	-6097,4
	-55,43

	7
	Довгострокові зобов'язання 
	ДО
	15042,2
	11218,7
	11218,7
	-25,42

	8
	Коефіцієнт автономії 
	Ка
	0,22
	0,23
	0,28
	25,55

	9
	Коефіцієнт фінансової залежності 
	Кфз
	4,54
	4,32
	3,62
	-20,35

	10
	Коефіцієнт фінансової стабільності 
	Кфу
	1,53
	1,72
	1,85
	20,59

	11
	Коефіцієнт маневреності власного капіталу 
	Км
	0,17
	0,55
	0,54
	216,15

	12
	Коефіцієнт забезпеченості власним оборотним капіталом 
	Коб
	-1,94
	-1,34
	-1,33
	-31,60

	13
	Коефіцієнт нагромадження амортизації 
	Кам
	0,33
	0,30
	0,28
	-15,43


Висновок: всі коефіцієнти, що характеризують фінансову незалежність підприємства мають значення набагато нижче нормативних показників (коефіцієнт автономії має нормативне значення не менше 0,5, коефіцієнт фінансової залежності – не більше 2,0, коефіцієнт фінансової стабільності – не менше 0,5, коефіцієнт забезпеченості власним оборотним капіталом – не менше 0,1). Це свідчить про те, що ПП «Скло-транс» фінансує свою діяльність за рахунок позичених коштів.

Розділ 3. Оптимізація структури капіталу підприємства

3.1. Особливості застосування економіко-математичної оптимізації в управління структурою капіталу підприємства

У системі управління власним капіталом особливо важливим є питання щодо джерел його нарощення. Серед основних шляхів збільшення власного капіталу підприємства виділяють як внутрішні, так і зовнішні. Вибір конкретного способу нарощення капіталу зумовлюється його динамікою і змінами активів підприємства а також допустимими затратами на залучення додаткового капіталу ззовні. Якщо передбачається підприємством повільне поповнення капіталу з урахуванням темпів зростання активів, то його збільшення можна досягти за рахунок внутрішніх джерел (нерозподіленого прибутку), якщо ж планується швидке зростання активів, то необхідне нарощення власного капіталу можна здійснити за рахунок додаткової емісії акцій або залучення капіталу зовнішніх інвесторів. На практиці підприємства з метою збільшення обсягів власного капіталу активно використовують як внутрішні, так і зовнішні джерела одночасно, залежно від реальних потреб та наявних можливостей. 
Усі механізми, під якими розуміється сукупність методів і моделей вирішення задач управління капіталом, знаходяться в тісному взаємозв'язку і реалізуються у визначеній послідовності. У рамках цього підходу необхідно розглядати концептуальну схему взаємозв'язку цих механізмів, які дають можливість підвищити ефективність управлінських рішень на різних етапах управління капіталом; здійснити своєчасний аналіз і оцінку дисбалансу структури капіталу; сформувати різні фінансові резерви, спрямовані на стабілізацію фінансового стану підприємства.

Вырезано.

Для приобретения полной версии работы перейдите по ссылке.

У зв’язку із підтвердженням гіпотези щодо позитивного впливу підвищення узгодженості складових капіталу на ефективність його функціонування слід запропонувати керівництву ПП «Скло-транс» враховувати значення рівня узгодженості у процесі тактичного управління капіталом підприємства. На основі аналізу інтегральних показників кругообігу фізичної, фінансової, інтелектуальної складових та сукупного капіталу, значень рівнів узгодженості ПП «Скло-транс» за 2006-2008 рр. було розроблено тактики управління капіталом (табл. 3.4).

Таблиця 3.4
Тактики управління капіталом підприємства з урахуванням

узгодженості його складових

	Назва тактики
	Напрямки зміни показників

	
	Рівень узгодженості
	Оцінка ефективності функціонування капіталу

	
	
	Складової з високою оцінкою
	Складової з середньою оцінкою
	Складової з низькою оцінкою
	Інтегральна

	Зростання за складовою з найвищим рівнем ефективності  функціонування
	збільшення
	Const
	збільшення
	збільшення
	збільшення

	Спрямованості до середнього рівня ефективності функціонування
	збільшення
	зменшення
	Const
	збільшення
	Const

	Наслідування складової з 

низьким рівнем ефективності функціонування
	збільшення
	зменшення
	зменшення
	Const
	зменшення

	Постійного рівня узгодженості
	Const
	збільшення
	збільшення
	збільшення
	збільшення

	
	Const
	зменшення
	зменшення
	зменшення
	зменшення

	Прориву складової з найвищим рівнем ефективності функціонування
	зменшення
	збільшення
	Const
	Const
	збільшення

	Прориву складової із середнім рівнем ефективності 

функціонування
	збільшення
	Const
	збільшення
	Const
	збільшення

	Прориву складової з найнижчим рівнем ефективності 

функціонування
	збільшення
	Const
	Const
	збільшення
	збільшення

	Застою
	Const
	Const
	Const
	Const
	Const


Розроблені тактики вирізняються вибором складової, до рівня ефективності функціонування якої слід прямувати іншим складовим капіталу, спрямованістю зміни рівня узгодженості та впливом на загальний рівень ефективності функціонування сукупного капіталу підприємства; є дієвим інструментом тактичного управління капіталом підприємства в короткостроковому періоді та виступають основою для фор​мування стратегій розвитку підприємства.

Висновки

Дослідження сутності власного капіталу приватного підприємства дало змогу отримати низку висновків та узагальнень, розробити наступні рекомендації для оптимізації структури капіталу ПП «Скло-транс». 

Перспективи інтеграційних процесів тісно пов’язані із суттєвими змінами в економіці країни, фінансовим підґрунтям яких є економічна безпека приватних підприємств. Зміцнення капітальної бази приватного сектори економіки країни та перспективи входження України до Європейського співтовариства значною мірою залежать від практики вдосконалення формування власного капіталу підприємства, що зумовлює й перспективи його нарощення. Для збільшення обсягів капіталізації підприємствам потрібно використовувати як внутрішні, так і зовнішні джерела, а для підтримки рівня адекватності власного капіталу – вести пошук різних способів, які дадуть змогу знизити ризики, підвищити ліквідність та конкурентоспроможність на ринку.

Глибинна сутність капіталу підприємства випливає з органічного поєднання матеріально-речового змісту й суспільно-економічної форми, що і стало результатом теоретичного дослідження. Запропоноване в дипломній роботі тлумачення капіталу дає змогу стверджувати, що капітал підприємства – це частина фінансових ресурсів, яка спрямована в оборот і приносить прибуток підприємству, тобто є самозростаючою вартістю; власний капітал – одна зі складових капіталу підприємства, яка сформована за рахунок коштів його власників та використовується у процесі здійснення діяльності з метою отримання прибутку, забезпечення фінансової стійкості й конкурентоспроможності. 
Визначення величини власного капіталу підприємства на основі балансового методу або як сукупності певних його складових базується на недостатній інформації щодо всіх банківських ризиків і не відображає реальної вартості його активів та пасивів. Запропоноване в дипломній роботі застосування ринкового підходу до визначення величини власного капіталу банку дасть змогу врахувати очікувані грошові потоки з балансових і позабалансових статей балансу, а використання методу аналізу дюрації дозволить врахувати ступінь чутливості реагування ринкової вартості активів та зобов’язань підприємства (а отже, й власного капіталу) на зміни ринкової процентної ставки.
Розвинені базисні положення управління капіталом підприємства дозволяють розширити систему принципів управління капіталом  та сприяють удосконаленню етапів і методичного забезпечення управління ним. Удосконалення послідовності ключових дій управління капіталом підприємства дає можливість чітко спрямувати процес управління як у рівноважному, так і нерівноважному стані капіталу з урахуванням еволюційного й революційного шляхів та адаптаційного й біфуркаційного механізмів його розвиту, що сприяє формалізації процесу управління поруч із нелінійним, стохастичним протіканням процесів зовнішнього та внутрішнього середовищ.

Обґрунтованість складу показників оцінки кругообігу капіталу підприємства, їх чітка структуризація дозволили якісно сформувати систему коефіцієнтів для проведення аналізу функціонування капіталу підприємства та виявити його фактори, які відображають латентні закономірності кругообігу капіталу і відповідають його внутрішній структурі. 

Удосконалений методичний підхід до оцінювання ефективності управління капіталом підприємства дозволяє виявити проблеми у функціонуванні як сукупного капіталу, так і кожної його складової в розрізі фаз кругообігу, відшукати та проаналізувати відхилення в досягненні запланованих результатів і своєчасно скорегувати планові значення показників та подолати дисбаланс у кругообігу сукупного капіталу підприємства, а також обґрунтовано здійснити вибір виду управління капіталом підприємства з урахуванням характеру функціонування капіталу підприємства та результативності управління ним, що підвищує обґрунтованість прийняття рішень.

 Доведення наявності зв’язку між рівнем узгодженості складових та рівнем ефективності функціонування капіталу підприємства підтверджує доцільність  і дієвість урахування узгодженості складових капіталу у процесі управління ним, а впровадження розроблених тактик управління капіталом сприяє впорядкуванню управлінських зусиль,  підвищенню обґрунтованості економічної політики щодо управління капіталом та зростанню загальної ефективності його функціонування.
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