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ВСТУП

За умов поглиблення кризових процесів та нестабільної ситуації в економіці України важливим завданням розвитку підприємств є прогнозування їх майбутнього фінансового стану, оптимальний вибір фінансової стратегії та контроль за рівнем фінансових ризиків. Успішність підприємств легкої промисловості, ефективне використання факторів виробництва та оцінка вартості капіталу підприємств здійснюється менеджерами й інвесторами за допомогою певних економічних показників й визначається їх зростанням.

Можливості перспективного зростання свідчать про ефективне управління та правильний вибір стратегії розвитку. Найскладнішими умовами прийняття стратегічних рішень є нестабільність навколишнього середовища, в яких високий ступінь невизначеності зумовлює низьку ймовірність вірного вибору стратегічного рішення та відсутність упевненості в досягненні успіху підприємств легкої промисловості.

Підприємства зацікавлені в розробці фінансової стратегії, яка є генеральним планом дій щодо забезпечення діяльності фінансовими ресурсами підприємств та їх використання. Вона поєднує питання теорії та практики планування та формування фінансових ресурсів, завдяки цьому забезпечується фінансова стабільність. За умов кризової економіки зміцнення фінансової стабільності підприємств за допомогою стратегічного управління та використання потенціалу внутрішніх і зовнішніх механізмів є вирішальним фактором ефективної діяльності окремих суб’єктів господарювання та національної економіки в цілому.

Питання, пов’язані з процесом формування та реалізації фінансової стратегії у забезпеченні конкурентних переваг підприємств легкої промисловості, є недостатньо дослідженими в науковій літературі з точки зору її розробки, оцінки  стану та реалізації за сучасних умов господарювання.
Вагомий внесок у розвиток та розробку теоретичних і практичних основ формування та реалізації стратегії підприємств зробили такі вітчизняні та закордонні вчені: Р. Акофф, І. Ансофф, І. Бланк, О. Віханський, Б. Карлофф, О. Кузнєцова, Г. Мінцберг, З. Шершньова, М. Портер, А. Дж. Стрікленд, А. Томпсон, Р. Фатхутдінов та інші. Фундаментальним дослідженням у галузі проблем управління фінансовими ресурсами підприємств присвятили свої праці: В. Боронос, Дж. Ван Хорн, М. Войнаренко, А. Воронкова, І. Должанський, А. Корнійчук, Н. Метеленко, В. Нижник, О. Орлов, А. Поддєрьогін, Є. Рясних, Н. Селезньова, Н. Хрущ та інші. Однак низка завдань, пов’язаних із підвищенням ефективності розробки фінансової стратегії підприємств, залишається відкритою для подальших досліджень як в теоретичному, так і в практичному аспектах.

На підставі вище викладеного, тема дипломної роботи «Розробка фінансової стратегії підприємства: вітчизняний та зарубіжний досвід» є досить актуальною.

Метою дипломної роботи є формування теоретичних засад та прикладних рекомендацій щодо розробки та реалізації фінансової стратегії вітчизняних підприємств легкої промисловості.

Відповідно до поставленої мети дослідження необхідно вирішити такі завдання:

– визначити сутність фінансової стратегії та уточнити послідовність її розробки;

– дослідити зарубіжний досвід розробки фінансової стратегії підприємства;

– обґрунтувати механізм розробки фінансової стратегії підприємства;
– охарактеризувати фінансово-господарську діяльність ПрАТ «Санта Україна»;
– проаналізувати ліквідність, платоспроможність та фінансову стійкість ПрАТ «Санта Україна»;

– оцінити стратегічні перспективи фінансового стану ПрАТ «Санта Україна»;
– обґрунтувати методичні основи розробки фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна»;

– здійснити вибір фінансової стратегії підприємства на основі SPACE-аналізу;
·  обґрунтувати стратегічні перспективи розвитку легкої промисловості в Україні.
Об’єктом дослідження є процеси формування фінансової стратегії підприємств. Предметом дослідження є теоретичні та практичні аспекти розробки фінансової стратегії підприємства для забезпечення стабільної діяльності в довгостроковій перспективі.
Виконання дипломної роботи базується на використанні загальнонаукових та спеціальних методів дослідження фінансово-економічних явищ та процесів. При дослідженні сутності стратегічного управління фінансами, формування фінансової стратегії в системі управління підприємством використовувались методи логічного узагальнення та системного підходу. За допомогою методів порівняльного аналізу та економічної діагностики виявлено особливості стану та існуючі тенденції у сфері фінансового забезпечення розвитку аналізованого підприємства. Для оцінки фінансової стратегії підприємства використано індексний метод. При розробці механізмів досягнення фінансової стабілізації та удосконалення розробки фінансової стратегії підприємств легкої промисловості використано спектр методів, притаманних теоретичному і емпіричному рівням наукового пізнання: спостереження, абстрагування, аналізу та синтезу, індукції та дедукції.
Інформаційну основу написання дипломної роботи склали положення сучасної економічної теорії, мікроекономіки, менеджменту, наукові праці вітчизняних і зарубіжних вчених у контексті формування фінансової стратегії та стратегічних аспектів консолідації фінансових ресурсів підприємств; нормативно-правові акти Верховної Ради України, які стосуються фінансової діяльності підприємств.

РОЗДІЛ 1 
Теоретичні засади розробки фінансової стратегії підприємства для забезпечення його стабільності

1.1 Сутність фінансової стратегії підприємства та послідовність її розробки
Концепція стратегічного управління почала формуватися у 60-70-х роках ХХ ст. Разом з тим відомо, що, незважаючи на тривалість та інтенсивність розробок у сфері стратегічного менеджменту, наука ще остаточно не дійшла висновку щодо сутності стратегії та механізмів її формування. Про це свідчить існування, як мінімум, десяти наукових шкіл, які, дотримуючись різних підходів та акцентуючи увагу на тому чи іншому аспекті стратегії як форми управлінської діяльності, розглядають її як план, принцип поведінки, позицію, перспективу або особливий прийом, маневр. У той же час, вчені дійшли згоди щодо певних положень, які варто, на наш погляд, враховувати у процесі дослідження будь-яких видів стратегій: 

– стратегія стосується як організації, так й її оточення; 

– стратегія не буває простою; 

– від стратегії залежить добробут організації; 

– стратегія – це й її зміст, й процес розробки та реалізації; 

– стратегію неможливо продумати до кінця; 

– стратегії існують на різних рівнях компанії; 

– стратегія передбачає як концептуальні розробки, так і аналітичний аспект [62].

Існуюча різноманітність уявлень про стратегію, яка є предметом аналізу багатьох наукових робіт, не є наслідком недостатньо чітких або помилкових поглядів окремих науковців, а пов’язана, насамперед, зі складністю, багатогранністю та багатством проявів цього управлінського феномену у різних сферах суспільного життя. Як зазначав відомий американський спеціаліст у сфері стратегічного управління І. Ансофф, «стратегія – поняття важковловиме та дещо абстрактне» [2, c. 69]. 

У межах даного дослідження ми дотримуємось думки, що стратегія – це комплексний план дій, який визначає довгострокові напрями використання ресурсів для виконання місії та цілей організації, забезпечуючи їй стійкі конкурентні переваги [100]. Виходячи зі змісту стратегічного менеджменту, головне завдання стратегії полягає у тому, щоб перевести організацію з її сьогоднішнього стану у бажаний, змодельований. 
В основі формування стратегії лежить взаємодія між зовнішнім середовищем, функціонуючою системою, тобто самою організацією, яка прагне стабільності, та системою управління, що забезпечує своєчасну реакцію організації на умови функціонування, що змінюються. Особливістю стратегічних рішень є їх довгостроковий характер та масштабність впливу [33, с. 123].

Важливу роль в парадигмі стратегічного управління відіграє диференціація видів стратегій розвитку підприємства за їх рівнями. В системі цього управління виділяють наступні види стратегій – корпоративна і функціональна стратегія.

Корпоративна стратегія визначає перспективи розвитку підприємства в цілому. Вона спрямована на виконання місії підприємства і найбільш комплексно забезпечує реалізацію головної мети функціонування підприємства – максимізацію добробуту його власників. На корпоративному рівні стратегія охоплює такі найважливіші питання, як вибір видів господарської діяльності (видів бізнесу), шляхи забезпечення довгострокових конкурентних переваг підприємства на відповідних товарних ринках, різні форми конгломератної реорганізації (злиття, поглинання), принципи розподілу всіх основних видів ресурсів між окремими стратегічними зонами господарювання і стратегічними господарськими одиницями. Розробкою корпоративної стратегії займаються в основному менеджери вищої ланки управління підприємством.

Функціональні стратегії підприємства формуються, як правило, за основними видами його діяльності в розрізі найважливіших функціональних підрозділів підприємства. До числа основних стратегій цього рівня відносяться: маркетингова, виробнича, фінансова, персоналу, інноваційна. Функціональні стратегії підприємства направлені на деталізацію корпоративної його стратегії (реалізацію її основних цілей) і на ресурсне забезпечення стратегій окремих господарських одиниць. Розробкою основних функціональних стратегій займаються менеджери основних функціональних підрозділів підприємства.

Саме фінансова стратегія є функціональною стратегією підприємства. Більш повно зрозуміти її роль та значення можна у процесі дослідження трактування даного поняття (табл. 1.1).
Таблиця 1.1 – Підходи вчених щодо визначення сутності категорії «фінансова стратегія підприємства»

	Автор
	Визначення з позиції автора
	Ключове поняття з визначення

	1
	2
	3

	Дикань Л. В.
	стратегія, що спрямована на управління його фінансовими ресурсами [30]
	Управління фінансовими ресурсами підприємства

	Лукіна Ю. В.
	стратегія, метою якої є підвищення багатства власника підприємства [57]
	Підвищення багатства власника підприємства

	Поддерьогін А. М.
	стратегія, що включає методи та практику формування фінансових ресурсів, їх планування та забезпечення фінансової стійкості підприємства за ринкових умов господарювання [76]
	Методи та практика формування та планування фінансових ресурсів підприємства

	Павлова Л.

	інструмент досягнення підприємством стану, для якого характерно покриття всіх його витрат, необхідних для забезпечення економічного розвитку з власних джерел, що можливо здійснювати за двома основними напрямками: зовнішнім та внутрішнім зростанням [70, с. 52] 
	Інструмент досягнення підприємством стану, для якого характерно покриття всіх його витрат

	Бланк І.,

Шершньова З.

та Оборська С.
	система довгострокових цілей фінансової діяльності підприємства ... і найбільш ефективних шляхів їх досягнення [11, с. 69; 106, с. 33]  
	Система довгострокових цілей

	Бочаров В.В.
	довгостроковий курс фінансової політики, розрахований на перспективу, що передбачає розв'язання велико-масштабних завдань підприємства [12]
	Довгостроковий курс фінансової політики, розрахований на перспективу


Продовження таблиці 1.1

	1
	2
	3

	Станіславик Е. Н.
	функція управління фінансовими потоками підприємства з метою збільшення його вартості за умови збереження фінансової рівноваги, яка забезпечується оптимальним спів-відношенням між довгостроковою, поточною ліквідністю та рентабельністю [96, с. 47].
	Підвищення вартості підприємства


Таким чином, можна зробити висновок, що фінансова стратегія підприємства – це визначення довгострокових фінансових цілей та завдань підприємства, що включають в себе формування, управління та планування його фінансових ресурсів з метою підвищення вартості підприємства за умови забезпечення фінансової рівноваги. 

На основі визнання сутності та змісту поняття «фінансова стратегія» та встановленого місця і ролі фінансової стратегії у стратегічному наборі підприємства доцільно виділити найголовніші її характеристики (табл. 1.2).

Таблиця 1.2 – Найважливіші сутнісні характеристики фінансової стратегії

	Характеристики фінансової стратегії
	Прояв характеристики

	1
	2

	Один з видів функціональної стратегії підприємства
	Функціональний статус фінансової стратегії визначається тим, що вона охоплює лише один з напрямків діяльності підприємства, а її розробка є однією з найважливіших функцій фінансового менеджменту.

	Важливіша в системі функціональних стратегій підприємства
	Забезпечуючи фінансовими ресурсами реалізацію стратегій всіх рівнів, фінансова стратегія координує та інтегрує зусилля всіх функціональних підрозділів у процесі формування та реалізації всього стратегічного набору підприємства, і, перш за все, його функціональних стратегій.

	Забезпечує охоплення всіх основних напрямків розвитку фінансової 
	Формування фінансової стратегії є найважливішою функцією стратегічного менеджменту, який передбачає охоплення всіх сфер діяльності підприємства.   Крім   того,   лише   комплексне врахування можливостей   майбутнього    розвитку    всіх    аспектів      фінансової 

	діяльності та фінансових відносин підприємства
	діяльності і всіх форм фінансових відносин підприємства дозволяє повною мірою реалізувати можливості росту його ринкової вартості в довгостроковій перспективі.


Продовження таблиці 1.2
	1
	2

	Формує специфічні фінансові цілі довгострокового розвитку підприємства
	Відображаючи специфіку фінансової діяльності, цілі фінансового розвитку підприємства повинні забезпечувати реалізацію місії та досягнення цілей корпоративної стратегії, з одного боку, і підтримувати, без суперечностей, цілі інших функціональних стратегій та стратегій господарських одиниць.

	Забезпечує набір найбільш ефектив-них напрямків досягнення фінансових цілей підприємства
	Вибір забезпечується пошуком та оцінкою найбільш ефективних варіантів можливих стратегічних фінансових рішень та відповідним їм відбором за критерієм максимізації ринкової вартості підприємства.

	Враховує і адекватно реагує на зміни зовнішніх умов фінансової діяльності підприємства
	Дана характеристика, властива стратегіям всіх рівнів, у тому числі фінансовій, визначається головним підходом до її змісту, що випливає з концепції стратегічного управління. Нова парадигма формування стратегії підприємства визначає, що головний зміст його стратегічної поведінки полягає не в чіткому виконанні передбачених завдань, а в здатності швидко реагувати на зміни умов зовнішнього середовища з відповідним коригуванням цих завдань

	Забезпечує адаптацію до змін
	Дана характеристика забезпечує, перш за все, зміну напрямків формування та використання фінансових ресурсів підприємства. Маневрування фінансовими ресурсами є головним механізмом корегування напрямків та форм досягнення стратегічних фінансових цілей підприємства.


Джерело: складено автором на основі [7, 11, 57, 82, 96]

Зазначені характеристики є втіленням відмінностей, що визначають особливості фінансової стратегії підприємства. При розробці фінансової стратегії підприємства доцільно виділяти наступні домінантні сфери (напрями) розвитку фінансової діяльності:

· стратегія формування фінансових ресурсів підприємства. Цілі, завдання та основні стратегічні рішення цієї домінанти фінансової стратегії повинні бути спрямовані на фінансове забезпечення реалізації корпоративної стратегії підприємства і відповідно підпорядковані їй;

·   інвестиційна стратегія. Параметри стратегічного набору цієї домінанти фінансової стратегії повинні бути спрямовані на забезпечення інвестиційної підтримки розвитку окремих стратегічних зон господарювання і стратегічних господарських одиниць підприємства, а в цілому складати фінансову основу формування найважливіших напрямів інвестиційної діяльності підприємства в стратегічній перспективі;

· стратегія забезпечення фінансової безпеки підприємства. Цілі, завдання і найважливіші стратегічні рішення цієї домінанти фінансової стратегії повинні бути спрямовані на формування і підтримку основних параметрів фінансової рівноваги підприємства в процесі його стратегічного розвитку;

· стратегія підвищення якості управління фінансовою діяльністю підприємства. Параметри стратегічного набору цієї домінанти фінансового стратегії розробляються фінансовими службами підприємства і включаються у вигляді самостійного блоку в корпоративну і окремі функціональні стратегії підприємства.

Домінантні сфери фінансової стратегії представлені на рисунку 1.2. Цілі, задачі і ключові стратегічні рішення фінансової стратегії спрямовуються на формування та підтримку найважливіших кількісних та якісних показників стійкого фінансового стану підприємства, що виявляється у його спроможності попереджувати розбалансування внутрішньої сфери фінансів, протидіючи негативному впливу внутрішніх та зовнішніх факторів.
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Рисунок 1.2 – Домінантні сфери (напрямки) загальної фінансової стратегії підприємства [10, с. 33]

Її головне завдання розробки стратегічних рішень полягає у формуванні та забезпеченні збереження фінансової стійкості у довгостроковій перспективі розвитку підприємства. Коло стратегічних проблем, що вирішуються даною стратегією включає:

· формування та підтримку якісної структури активів за критерієм ліквідності;

· забезпечення збалансованості вхідних та вихідних грошових потоків підприємства;

· забезпечення своєчасності та повноти розрахунків із кредиторами з метою недопущення утворення критичної суми простроченої заборгованості, достатньої для порушення справи про банкрутство;

· забезпечення росту власного капіталу підприємства та вартості його бізнесу;

· усунення та мінімізація негативного впливу зовнішніх і внутрішніх чинників на фінансову стійкість підприємства;

· формування оптимальної структури капіталу.

В основі розробки фінансової стратегії підприємства лежать принципи нової управлінської парадигми – системи стратегічного управління. Дані принципи забезпечують підготовку і прийняття стратегічних фінансових рішень в процесі розробки фінансової стратегії підприємства. До них відносяться:

1. Розгляд підприємства як відкритої соціально-економічної системи, здатної до самоорганізації. Цей принцип стратегічного управління полягає в тому, що при розробці стратегії фінансової стійкості підприємство розглядається як певна система, повністю відкрита для активної взаємодії з факторами зовнішнього середовища. У процесі такої взаємодії підприємству властиво властивість здобуття відповідної просторової, тимчасової або функціональної структури без специфічного впливу ззовні в умовах економіки ринкового типу, яке розглядається як його здатність до самоорганізації. Відкритість підприємства як соціально-економічної системи і його здатність до самоорганізації дозволяють забезпечувати якісно інший рівень формування його стратегії фінансової стійкості.

2. Облік базових стратегій операційної діяльності підприємства. Стратегія забезпечення фінансової стійкості підприємства є частиною загальної фінансової стратегії, яка підпорядковується цілям розвитку організаційної діяльності. Тому стратегія фінансової стійкості має бути узгоджена зі стратегічною метою та напрямами операційної діяльності підприємства. При цьому дана стратегія розглядається як один із провідних факторів забезпечення стабільного розвитку підприємства у відповідності з обраною ним корпоративною стратегією.

3. Переважна орієнтація на підприємницький стиль стратегічного управління капіталом. Його основу складає активний пошук шляхів ефективного розміщення фінансових ресурсів підприємства. Даний стиль фінансового управління пов'язаний із постійною трансформацією напрямків, форм і методів розміщення капіталу на шляху досягнення поставлених корпоративною стратегією цілей з урахуванням змінного впливу зовнішніх факторів.

4. Виділення політики забезпечення фінансової стійкості. Ефективність діяльності значною мірою залежить від рівня розвитку та вдосконалення системи управління капіталом. Структура даної політики має включати:

· політику управління власним капіталом – пов'язане не тільки з забезпеченням ефективного використання вже накопиченої його частини, але і з формуванням власних фінансових ресурсів, забезпечують подальший розвиток підприємства [10, c. 288];

· політику управління зобов’язаннями – є однією з найважливіших функцій фінансового менеджменту, спрямовані на забезпечення досягнення високих кінцевих результатів господарської діяльності підприємства. Використання позикового капіталу дозволяє істотно розширити обсяг господарської діяльності підприємства, забезпечити більш ефективне використання власного капіталу; 

· політику управління ефективністю використання капіталу – ефективне використання капіталу забезпечує фінансову стійкість і рівень платоспроможності підприємства.

5. Забезпечення гнучкості фінансової стратегії. Майбутнього розвитку фінансової діяльності підприємства завжди властива значна невизначеність. Тому практично неможливо зберегти в незмінному вигляді розроблену стратегію забезпечення фінансової стійкості підприємства на всіх стадіях процесу її реалізації. Основою альтернативних стратегічних дій фінансових менеджерів в таких умовах виступає високий рівень гнучкості розробленої фінансової стратегії. 

Стратегічна гнучкість являє собою потенційну можливість підприємства швидко коригувати або розробляти нові стратегічні фінансові рішення при змінених зовнішніх або внутрішніх умов здійснення фінансової діяльності. Вона досягається при такій внутрішньо організаційній  координації фінансової діяльності, при якій фінансові ресурси можуть бути легко переведені з одних стратегічних зон господарювання або господарських одиниць в інші.

6. Забезпечення альтернативності стратегічного фінансового вибору. В основі стратегічних фінансових рішень повинен лежати активний пошук альтернативних варіантів напрямів, форм і методів здійснення фінансової діяльності, вибір найкращих з них, побудова на цій основі стратегія забезпечення фінансової стійкості і формування механізмів ефективної її реалізації. Альтернативність є найважливішою відмінною рисою всієї системи стратегічного управління підприємством і пов'язана з усіма основними елементами стратегічного фінансового набору - фінансовими цілями, фінансовою політикою за окремими аспектами фінансової діяльності, джерелами формування фінансових ресурсів, стилем і менталітетом фінансового управління і т.п.

7. Забезпечення постійного використання результатів технологічного прогресу у фінансовій діяльності. Формуючи стратегію фінансової стійкості, слід мати на увазі, що фінансова діяльність є головним механізмом забезпечення впровадження технологічних нововведень, які забезпечують зростання конкурентної позиції підприємства на ринку. Тому реалізація спільних цілей стратегічного розвитку підприємства в значній мірі залежить від того, наскільки його стратегія фінансової стійкості відображає досягнуті результати технологічного прогресу і адаптована до швидкого використання нових його результатів.

8. Облік рівня фінансового ризику у процесі стратегічних фінансових рішень. Практично всі основні фінансові рішення, що приймаються в процесі формування стратегії фінансової стійкості, в тій чи іншій мірі змінюють рівень фінансового ризику. В першу чергу, це пов'язано з вибором напрямків і форм фінансової діяльності, формуванням фінансових ресурсів, впровадженням нових організаційних структур ведення фінансової діяльності. Особливо сильно рівень фінансового ризику зростає в періоди коливань ставки відсотка і зростання інфляції. В залежності від  менталітету фінансових менеджерів по відношенню до рівня допустимого фінансового ризику на кожному підприємстві в процесі розробки стратегії фінансової стійкості цей параметр повинен встановлюватися диференційовано.

9. Орієнтація на професійний апарат фінансових менеджерів у процесі реалізації стратегії фінансової стійкості. Які б фахівці не залучалися до розробки окремих параметрів даної стратегії підприємства, її реалізацію повинні забезпечувати підготовлені фахівці – фінансові менеджери. Ці менеджери повинні бути ознайомлені з основними принципами стратегічного управління, механізмом управління окремими аспектами фінансової діяльності, володіти методами стратегічного фінансового контролінгу.

10. Забезпечення розробленої стратегії фінансової стійкості відповідною організаційною структурою і корпоративною культурою. Найважливішою умовою ефективної реалізації фінансової стратегії є відповідні їй зміни організаційної структури управління та організаційної культури. Передбачені стратегічні зміни в цій галузі повинні бути складовою частиною параметрів стратегії фінансової стійкості, що забезпечують її реалізацію.

Процес розробки фінансової стратегії представляє собою формування сукупності цілеспрямованих управлінських рішень, забезпечуючи підготовку, оцінку і реалізацію програми стратегічного розвитку фінансових ресурсів підприємства. Цей процес здійснюється на підприємстві за наступними основними етапами:

1. Визначення загального періоду формування фінансової стратегії. Цей період залежить від ряду умов.

Головною умовою його визначення є тривалість періоду, прийнятого для формування корпоративної стратегії розвитку підприємства. Так як стратегія фінансової стійкості носить стосовно неї підлеглий характер, вона не може виходити за межі цього періоду (більш короткий період формування стратегії фінансової стійкості допустимо).

Важливою умовою визначення періоду формування фінансової стратегії підприємства є передбачуваність розвитку економіки в цілому і кон'юнктури тих сегментів фінансового ринку, з якими пов'язана майбутня фінансова діяльність підприємства – в умовах нинішнього нестабільного (а по окремих аспектах непередбачуваного) розвитку економіки країни цей період не може бути занадто тривалим і в середньому повинен визначатися рамками 3-5 років.

Умовами визначення періоду формування фінансової стратегії є також галузева приналежність підприємства, його розмір, стадія життєвого циклу та інші.

2. Дослідження факторів зовнішнього середовища. Таке дослідження зумовлює вивчення економіко-правових умов фінансової діяльності підприємства і можливого їх зміни в майбутньому періоді. Крім того, на цьому етапі розробки фінансової стратегії аналізується кон'юнктура фінансового ринку та фактори її визначальні, а також розробляється прогноз кон'юнктури в розрізі окремих сегментів цього ринку, пов'язаних з майбутньою фінансовою діяльністю підприємства.

3. Оцінка сильних і слабких сторін підприємства, що визначають особливості механізму забезпечення його фінансової стійкості. У процесі такої оцінки необхідно визначити чи володіє підприємство достатнім потенціалом, щоб скористатися відкриваються інвестиційними можливостями, а також виявити які внутрішні його характеристики послаблюють результативність фінансової діяльності. Для діагностики внутрішніх проблем здійснення цієї діяльності використовується метод управлінського обстеження підприємства, заснований на вивченні різних функціональних зон підприємства, що забезпечують фінансову стійкість. Для розробки стратегії фінансової стійкості в управлінське обстеження рекомендується включати наступні функціональні зони: маркетингові можливості розширення обсягів та диверсифікації операційної (а відповідно і фінансової діяльності); фінансові можливості формування інвестиційних ресурсів; чисельність, професійний і кваліфікаційний склад персоналу, який забезпечує розробку і реалізацію стратегії фінансової стійкості; наявна на підприємстві інформаційна база, що забезпечує підготовку альтернативних стратегічних фінансових рішень; стан організаційної структури управління та організаційної культури підприємства.

4. Комплексна оцінка стратегічної фінансової позиції підприємства. У процесі такої оцінки має бути отримано чітке уявлення про основні параметри, що характеризують можливості та обмеження розвитку фінансової діяльності підприємства: який рівень стратегічного мислення власників, керівників і фінансових менеджерів підприємства; який рівень знань фінансових менеджерів (їх інформаційної обізнаності) про стан і майбутньої динаміку найважливіших елементів зовнішнього середовища; яка ефективність діючих на підприємстві систем фінансового аналізу, планування і контролю; якою мірою вони орієнтовані на вирішення стратегічних завдань і т.п.

5. Підпорядкування стратегічним цілям фінансової діяльності підприємства. Якими є підвищення рівня добробуту власників підприємства та максимізація його ринкової вартості. Разом з цим ці дві головні цілі потребують певної конкретизації з урахуванням завдань і особливостей майбутнього фінансового розвитку підприємства. Система стратегічних цілей повинна забезпечувати вибір найбільш ефективних напрямків фінансової діяльності; формування достатнього обсягу фінансових ресурсів і оптимізації їх складу; прийнятність рівня фінансових ризиків у процесі здійснення майбутньої господарської діяльності і т.п.

6. Розробка цільових стратегічних нормативів фінансової діяльності в частині формування оптимальної структури фінансових ресурсів. Визначена на  попередньому етапі система стратегічних фінансових цілей повинна отримати конкретизацію певних цільових стратегічних нормативів. Розробка таких цільових стратегічних нормативів фінансової діяльності служить базою для прийняття основних управлінських рішень і забезпечення контролю виконання стратегії фінансової стійкості.

7. Оцінка розробки фінансової стратегії. Така оцінка проводиться за системою спеціальних економічних критеріїв, що встановлюються підприємством. За результатами оцінки в розроблену стратегію вносяться необхідні корективи, після чого вона приймається до реалізації.

8. Забезпечення реалізації фінансової стратегії. У процесі реалізації даної стратегії поряд із заздалегідь наміченими стратегічними заходами готуються і реалізуються нові управлінські рішення, обумовлені непередбаченим зміною факторів зовнішнього фінансового середовища.

9. Організація контролю за реалізацією фінансової стратегії. Цей контроль здійснюється на основі стратегічного фінансового контролінгу, що відображає хід реалізації основних стратегічних цільових нормативів фінансової діяльності підприємства.

Таким чином, викладена послідовність основних етапів процесу розробки фінансової стратегії підприємства може бути уточнена і деталізована з урахуванням особливостей фінансової діяльності підприємства і рівня стратегічного мислення його фінансових менеджерів.

Для підтримання фінансової стійкості підприємства необхідно використовувати фінансову стратегію, задля уникнення підприємством в майбутньому неспроможності, банкрутства та інших негативних наслідків. Стратегія забезпечення фінансової стійкості підприємства є функціональною стратегією, яка спрямована на фінансове забезпечення реалізації корпоративної стратегії підприємства. Вона повинна спрямовуватися на формування оптимальної структури фінансових ресурсів підприємства, які надходять у його розпорядження або є у нього з метою досягнення високих результатів фінансово-господарської діяльності і забезпечення фінансової стійкості.

Завдяки реалізації обґрунтованої фінансової стратегії будь-яке підприємство може протистояти дії різних негативних чинників, уникати помилкових управлінських рішень в умовах швидкоплинного зовнішнього середовища, формувати засади довгострокового та успішного розвитку.

1.2 Зарубіжний досвід розробки фінансової стратегії підприємства

Розробка фінансової стратегії – необхідна умова розвитку будь-якого підприємства в довгостроковій перспективі. В економічній літературі процес створення стратегії підприємства визначається різними термінами, серед яких найчастіше використовуються «розробка», «вироблення», «формулювання» або «формування» фінансової стратегії. Цей процес розглядають у зв’язку зі стратегічним управлінням та стратегічним фінансовим плануванням. Технологія розробки фінансової стратегії, її коригування, отримання інформації про сучасний стан зовнішнього і внутрішнього середовища підприємства та побудова прогнозів відносно майбутнього, а також багато інших дій проводиться за допомогою спеціальних методів фінансової стратегії.
Для розробки стратегії (як на основі класичних підходів – Ансофф І. [1], Портер М. [79], Друккер П. [32], так і сучасних (еконофізичних) – Мантенья Р., Стенлі Г. [58]), необхідно виявити ключові проблеми-фактори, що впливають на розвиток підприємства, а також визначити шляхи їх використання для підвищення ефективності роботи. 
Сьогодні провідні економісти у своїх дослідженнях явно чи неявно спираються на методи відкритих нелінійних систем і нову сферу наукового знання – «еконофізику». Вони розглядають підприємства як відкриту фінансово-економічну структуру, що розвивається на основі нелінійних законів та підпорядковується загальним еволюційним закономірностям складних нерівноважних систем. Проте перелік методів розробки ефективних фінансових стратегій, а також критеріїв, які є доцільними в контексті довгострокового фінансового планування діяльності великої компанії, досі не визначено. 
Калабашкін В. Л. вважає, що розробка фінансової стратегії є сукупністю заходів, способів дослідження та відтворення їх у системі економічних відносин [41, c. 47]. Ілишева Н. Н. розуміє під нею систему дій, спрямованих на формування і розробку фінансової стратегії [40]. 
Виходячи з цього, систематизуємо погляди зарубіжних вчених з питань формування та розробки стратегії підприємства, у тому числі й фінансової, у системі управління за часом їх виникнення (табл. 1.3). 
Таблиця 1.3 – Класифікація розвитку шкіл стратегічного управління

	Класифікація шкіл за часом виникнення
	Вихідні положення школи
	Внесок у розвиток теорії стратегічного управління

	1
	2
	3

	1957-1962 рр.

Школа дизайну

Представники: Ф.Селзпік, У.Ньюман, К.Ендрюс
	Формування фінансової стратегії - продуманий процес свідомого мислення. Відповідальність за контроль над стратегічним процесом і його свідомий характер покладається на керівника, який і є стратегом. Модель побудови стратегії проста і неформальна. Процес моделювання завершений, коли стратегія сформульована як перспектива. Тільки після того як унікальна, дозріла, ясна і проста стратегія остаточно сформульована, починається процес її впровадження.
	Концепція застосовна до ситуації здійснення радикальних змін в організації, яка пережила період нестійкості і вступає в фазу активності

	1959 р.

Школа навчання 
Представники:
Ч. Ліндблом,
Дж. Куїн, К.Прахалад., Г.Хемел
	Складне непередбачуване зовнішнє середовище організації перешкоджає здійсненню зваженого контролю, тобто вироблення стратегії набуває форму процесу навчання. Стратегічні ініціативи здійснюються тим, у кого є здібності і ресурси для навчання. Ініціативи формують досвід дій, які можуть перерости в схему, тобто розвиваючу стратегію. Одного разу отримавши визнання такі дії приймають форму визначеної стратегії. Роль керівництва полягає в тому, щоб керувати процесом стратегічного навчання там, де можуть розвиватися нові стратегії, особливо фінансова.
	Концепція застосовна для професійних організацій, що функціонують в обстановці складного, непередбачуваного, динамічного зовнішнього середовища


Продовження таблиці 1.3 

	1
	2
	3

	1965 р.

Школа планування

Представники:

І. Ансофф
	Стратегії є результат контрольованого, усвідомленого процесу формального планування, поділеного на окремі кроки, схематично зображені у вигляді контрольних таблиць і підтримувані відповідними методами. Відповідальність за принципову сторону стратегічного процесу покладається на вище керівництво компанії, відповідальність за практичну сторону на кадрових плановиків. Стратегії повністю готові в тому випадку, коли ми бачимо їх практичні здобутки.
	Розробка інструментів стратегічного управління (сценарне планування, стратегічний контроль, схеми, плани, алгоритми і т.д.)

	1960-1970 рр.

Школа зовнішнього середовища

Представники:

М. Ханнан,

Дж. Фрідман,

Д. П'ю
	Зовнішнє оточення, що виявляється як набір сил загального характеру, є головним елементом процесу створення стратегії. Організація повинна адекватно реагувати на ці сили або припинити існування. У стратегічному управлінні керівництво пасивно, його завдання ідентифікація зовнішніх сил і забезпечення адаптації організації. Організації збираються разом в нішах екологічного типу, де вони залишаються до тих пір, поки ресурси не закінчуються або ворожість середовища не стає надмірною.
	Розглядаються проблеми взаємодії і взаємозв'язку організацій, зовнішнє середовище організації, її вплив на різні типи організацій та їх стратегічний вибір.

	1970 р.

Школа конфігурації

Представники: А.Чендлер,

Г. Мінцберг,

Д. Міллер,

Р- Майлс, К. Сноу
	Велику частину часу організація може бути описана як стійка конфігурація та її складових частин з властивим їй набором стратегій. Періоди стабільності перериваються трансформацією - квантовим стрибком в іншу конфігурацію (концепція життєвих циклів організації). Основна мета стратегічного управління полягає в підтримці стабільності організації на тривалих відрізках часу в періоди виникнення потреби в трансформації, необхідно забезпечити процесом переходу і збереження життєздатності організації. Обов'язковою умовою процесу побудови стратегії виступає своєчасність зроблених дій.
	Інтеграція різних атрибутів організації для досягнення успіху. Своєчасність та ситуативність стратегій і дій.

	1970 рр.

Школа влади
Представники: Аллісон,

Дж. Пфеффер, Г.Салансік,

Г. Естлі
	Формування стратегії визначається владними та політичними силами відбуваються як у зовнішньому так і внутрішньому середовищі. Стратегії носять спонтанний характер і приймають форму позиції, а не перспективи. Мікровлада розглядає стратегію як політичну гру навколо інтересів різних коаліцій організації, жодна з яких не володіє домінуючим становищем протягом тривалого періоду часу.
	Школа звернула увагу на важливість використання політичних методів для здійснення стратегічних перемін тоді, коли доводиться виступати проти провідних діючих сил.

	1970-1990 рр.

Когнітивна школа
Представники:

Г.Саймон,

Дж. Марч
	Формування стратегії, що перетікає з свідомості стратега в процес пізнання. Стратегії зароджуються як перспективи (у формі концепцій, карт, схем) способи отримання інформації з навколишнього середовища. Інформація, перш ніж вона буде розшифрована за допомогою когнітивних карт, проходить крізь фільтри або є просто інтерпретацією світу. Тобто видимий світ можна моделювати, структурувати і конструювати. Навіть    добре    продумані    стратегії     далекі      від 
	Теорія застосовна до будь-якої організації. Велике значення надається творчим аспектам при реалізації стратегічного процесу, приділяється істотна 


Продовження таблиці 1.3 
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	далекі від досконалості, але в результаті, коли вони перестають бути продуктивними, їх зміна пов'язана зі значними труднощами.
	увага періодам первісного розуміння стратегії, її формування і розвитку.

	1980 р.

Школа культури 

Представники: Е.Ренмап,

Р. Норман
	Формування стратегії - процес соціальної взаємодії, заснований на спільних для членів організації переконаннях і розумінні. Вірування індивіда є результат залучення до певної культури або соціалізації. Стратегія приймає форму перспективи, а тільки потім позиції, вкоріненою в колективних устремліннях і відображеної в моделях, що захищають ресурси і можливості організації, що утворюють основу її конкурентних переваг. Культура сприяє збереженню поточної стратегії.
	Формування стратегії перетворюється в управління колективною поведінкою (загальна узгоджена ідеологія). Концепція найбільш краща для «місіонерських» або великих організацій.

	1980 р.

Школа

позиціонування

Представники: 

Д. Шендел,

К. Хаттен,

М. Портер
	Стратегії є результат контрольованого, усвідомленого процесу формального планування, поділеного на окремі кроки, схематично зображені у вигляді контрольних таблиць і підтримувані відповідними методами. Відповідальність за принципову сторону стратегічного процесу покладається на вище керівництво компанії, відповідальність за практичну сторону на кадрових плановиків.
	Стратегічний аналіз відіграє важливу роль у процесі розробки стратегії організації, що діє в стабільних умовах.

	1991 р.

Школа

підприємництва

Представники:

Й. Шумпетер,

А. Коул
	Стратегія існує у свідомості керівника у вигляді перспективи, а саме інтуїтивного вибору напрямку руху і передбачення майбутнього організації, тобто процес формування стратегії напівсвідомий. Керівник просуває свою концепцію, особисто контролюючи її здійснення. Для стратегічного передбачення характерна гнучкість, а підприємницька стратегія є продуманою і несподівано виникає, оскільки деталі визначаються на ходу.

Підприємницька стратегія тяжіє до пошуку і захисту від впливу прямої конкуренції в ринковій ніші.
	Формування стратегії

носить упереджуваний

характер, важливу роль в даному процесі відіграють індивідуальне

керівництво і стратегічне бачення


Джерело: узагальнено автором за [34, 38, 40, 106].

Таким чином, на основі вищенаведеної інформації у табл. 1.3 доцільно, на нашу думку, надати  характеристику десяти шкіл управлінської думки з метою опису стану і виявлення нових підходів до розробки фінансової стратегії підприємства та визначити їх відмінні характеристики, а саме:
1. Школа дизайну – формування стратегії як процес осмислення.

2. Школа планування – формування стратегії як формальний процес.
3. Школа позиціонування – формування стратегії як аналітичний процес.

4. Школа підприємництва – формування стратегії як процес передбачення.

5. Когнітивна школа – формування стратегії як ментальний процес.

6. Школа навчання – формування стратегії як процес, що розвивається.

7. Школа влади – формування стратегії - процес ведення переговорів.

8. Школа культури – формування стратегії як колективний процес.

9. Школа зовнішнього середовища – формування стратегії як реактивний процес.

10. Школа конфігурації – формування стратегії як процес трансформації.

Розробників перших трьох шкіл цікавить те, як повинні формуватися стратегії, а не те, як вони формуються насправді. Ці школи мають розпорядчий характер.

Школа дизайну (проектування, конструювання, моделювання пропонує модель побудови стратегії як спроби досягнення чи збігу відповідності внутрішніх і зовнішніх можливостей. Іншими словами, представники цієї школи наполягають на ідеї відповідності між характеристиками фірми і тими можливостями, що визначають її позицію в зовнішньому середовищі. Інструментом, за допомогою якого встановлюється зазначена відповідність, є цитований у кожному підручнику зі стратегічного менеджменту метод SWОТ-аналізу. Найбільш яскравий представник цієї школи – Кеннет Ендрюс.

Школа планування, яку найчастіше пов'язують з ім'ям Ігоря Ансоффа [2], розвивалася паралельно зі школою дизайну. На сьогоднішній день відома відносно велика кількість різних моделей стратегічного планування. До вихідних положень школи планування відносять: стратегія є результатом контрольованого, усвідомленого процесу формального планування, що розбивається на окремі кроки; відповідальність за всі аспекти стратегічного про​цесу покладається на вище керівництво компанії; при завершенні процесу формування стратегії представляють керівництву фірми цілком готовими до практичної реалізації. Як бачимо, основна особливість цієї школи полягає у використанні складного розрахунково-аналітичного апарату довгострокового проектування і уявленні стратегічного процесу у вигляді процесу формального планування. Але такий підхід можливий в умовах відносно стабільного зовнішнього середовища фірми. При підвищенні динаміки змін середовища ефективність даного підходу різко зменшується.

Школа позиціонування визнає вихідні положення двох вищезгаданих шкіл та їхні моделі. Але якщо представники школи дизайну і школи планування вважали, що для конкретної ситуації можна розробити необмежену кількість стратегій, то представники школи позиціонування стверджували, що для кожної галузі є обмежене число ключових стратегій, що можуть привести до успіху. До числа ключових (конкурентних) стратегій відносять запропоновані Майклом Портером стратегії мінімізації витрат, диференціації товару і концентрації у певному діапазоні ринкової діяльності. Моделі, опрацьовані цією школою, дозволяли теоретично обґрунтувати одержання і використання конкурентної переваги за допомогою правильного позиціонування компанії в окремій галузі. Найчастіше вказують на такі недоліки цієї школи: статичність аналізу, зайва увага до зовнішнього середовища організації, а не до її внутрішніх здатностей, до конкуренції, а не до співробітництва.

Наступні шість шкіл, від підприємницької до школи зовнішнього середовища, названих описовими, концентрували свою увагу на специфічних аспектах формування стратеги, тобто вони прагнули пов'язати пояснення принципів формування стратегії і розгортання стратегічного процесу в часі.

Школа підприємництва розглядає стратегічний процес як результат дій керівника організації, тобто як формування цією людиною бачення, ідеалу організації. При цьому керівнику приписуються такі якості, як інтуїція, розсудливість, мудрість, проникливість. Як бачимо, процес формування стратегії базується на досвіді й інтуїції керівника організації, що одержимо просуває свою концеп​цію, особисто контролюючи її здійснення, а в разі потреби вносить своєчасні корективи. Практика підприємницької діяльності найбільш часто вимагає такого підходу до формування стратегії в перші роки існування організації, коли відбувається вибір напрямку її розвитку. Прихильники цієї школи – Й. Шумпетер і А. Коул.

Когнітивна школа (школа пізнання) аналізує стратегічний процес з погляду пізнавальних здібностей людини, тобто намагається проникнути в думки керівника організації, який формує бачення. Найбільш відомий представник цієї школи Герберт Саймон стверджував, що стратегії можуть формуватися тільки як загальне уявлення (бачення) на основі засвоєних людиною концепцій, уявлень, схем. По суті, стратегії – це концепції однієї людини – керівника організації, тому вони не оптимальні, отже, виникають проблеми з їх впровадженням і коригуванням.

Школа навчання (побудова стратегії як процес, що розвивається). Ключовою особливістю цієї школи є те, що вона базується не на розпорядженнях, а більше – на описах. Представники цієї школи, у першу чергу Дж. Куїнн, стверджують, що стратегії виникають тоді, коли люди, діючи індивідуально або колективно, вивчають ситуацію, що складається, визначають достатність можливостей в організації справитися з нею і формують в остаточному підсумку схему своєї поведінки, тобто стратегію. Отже, розробка стратеги – це процес індивідуального і групового навчання. Процедура навчання носить характер, що розвивається, тобто стратегії зявляються крок за кроком у міру пристосування організації до змін. Основна відправна передумова цієї школи полягає в тому, що стратегію не можна формувати за типом бачення однієї людини, керівника організації.

Школа влади (побудова стратегії як переговорного процесу) розглядає процес формування стратегії як відкриту боротьбу за вплив, за допомогою використання менеджерами владних і політичних методів. Цей процес реалізується за допомогою переговорів між конфліктуючими керівниками або групами керівників усередині організації або між конфліктуючими організаціями. Виникаючі стратегії, як правило, носять спонтанний характер і приймають форму позиції або вивертів, а не реальної перспективи. Цей погляд відбито в роботах Дж. Пфеффера, Г. Салансика і Г. Естлі.

Школа культури вважає джерелом формування стратегії силу культури організації (Е. Ренман і Р. Норманн). Школа культури протилежна за поглядами школі влади. Якщо школа влади досліджує вплив внутрішньої політики на стратегічні зміни, то школа культури розглядає роль культури як сили, що підтримує стратегічну стабільність в організації. Один з основних недоліків цієї школи полягає в тому, що її представники бачать стратегічний процес як плід колективних зусиль і співробітництва, переконуючи нас у необхідності змін в організації. А такий підхід при тому, що стратегія – завжди інновація для організації, яка викликає зміни, у певному сенсі сприяє застою, а не розвитку організації.

Школа зовнішнього середовища (школа оточення) будує свою теорію на таких припущеннях, висловлених М. Ханнан і Дж. Фріман: зовнішнє середовище найбільшою мірою впливає на процес формування стратегії; організація повинна реагувати на зовнішні сили, при цьому керівництво розглядається як пасивний елемент стратегічного процесу, що повинний ідентифікувати зовнішні сили і забезпечити адаптацію організації до них. Теорія цієї школи будується на пасивній ролі організації, а побудова стратегії зводить​ся до процесу відображення стану середовища діяльності організації.

Третю групу представляє одна школа, що поєднує погляди всіх попередніх шкіл. Розробників цієї школи цікавить побудова стратегії, зміст стратегії, організаційна структура і організаційна культура, зовнішнє середовище організації.

Школа конфігурації. Виділяють два основних аспекти цієї школи: конфігурацію, тобто стійкий стан  організації і трансформацію – процес змін. Стратегія асоціюється з чимось стабільним (стратегічний план, схема), а процес її розробки спрямований на зміни орієнтирів діяльності організації. Найбільш відомий представник школи – Г. Мінцберг.

Аналізовані школи стратегій це, по суті, реакції дослідників і керівників успішно діючих фірм на зміни, у першу чергу зовнішнього середовища фірм, за змістом і часом появи, що відбивають окремі етапи розвитку стратегічного менеджменту.

Кожна зі шкіл пропонує модель, тобто структуру, послідовність і зміст розробки стратегії підприємства, у тому числі фінансової. Модель впливає на аналіз дійсності, і тому відіграє ключову роль у розробці стратегії підприємства. 

Таким чином, галузь стратегічного менеджменту відрізняється великою тематичною різноманітністю та наявністю різних поглядів на процес побудови як загальної стратегії розвитку підприємства, так і фінансової як різновиду функціональної. Велика робота з класифікації й аналізу розробок різних шкіл стратегій проведена у працях зарубіжних вчених, здобутки котрих стали основою для удосконалення системи стратегічного управління на підприємствах різних галузей.
1.3 Механізм розробки фінансової стратегії підприємства

Дослідження механізму розробки фінансової стратегії підприємства передбачає з’ясування сутності таких понять як «механізм» та «фінансовий механізм». У перекладі з грецької слово «механізм» означає знаряддя, машина. С. М. Гончаров та Н. Б. Кушнір визначають механізм як пристрій, прилад, що здійснює ряд механічних операцій, а також як сукупність процесів, прийомів, методів, підходів здійснення певних дій задля досягнення мети [22]. Поняття «фінансовий механізм» полягає в тому, що його розуміють як сукупність методів і форм, інструментів, прийомів і важелів впливу на стан і розвиток суб’єкта господарювання.

Необхідність забезпечення фінансової стійкості підприємства зумовлюється об’єктивно наявним для кожного підприємства завданням забезпечення стабільності функціонування та досягнення головних цілей своєї діяльності. 

Ми розглядаємо механізм розробки фінансової стратегії підприємства. На нашу думку – це сукупність методів, важелів та інструментів, що застосовуються суб’єктами фінансових відносин по відношенню до об’єктів їх взаємодії на визначених принципах для досягнення стратегічної мети – забезпечення довгострокової фінансової стійкості підприємства (рис. 1.3). 

Основою для побудови та ефективного функціонування механізму забезпечення фінансової стійкості суб'єктів господарювання мають бути певні принципи, на основі яких здійснюється розробка стратегії. До таких принципів слід віднести:

· розгляд підприємства як відкритої соціально-економічної системи, здатної до самоорганізації;

· облік базових стратегій операційної діяльності підприємства;

· переважна орієнтація на підприємницький стиль стратегічного управління капіталом;

· виділення політики забезпечення фінансової стійкості;

· забезпечення гнучкості стратегії фінансової стійкості;

· забезпечення альтернативності стратегічного фінансового вибору;

· забезпечення постійного використання результатів технологічного прогресу у фінансовій діяльності;

· облік рівня фінансового ризику у процесі стратегічних фінансових рішень;

· орієнтація на професійний апарат фінансових менеджерів у процесі реалізації стратегії фінансової стійкості;

· забезпечення розробленої стратегії фінансової стійкості відповідною організаційною структурою і корпоративною культурою.
На їх основі взаємодіє суб’єкт, яким є фінансова служба на чолі з фінансовим директором.

Рисунок 1.3 – Структура механізму розробки фінансової стратегії підприємства 
Джерело: удосконалено автором за [10, 12, 16]
Під фінансової службою підприємства розуміється самостійний структурний підрозділ, який виконує певні функції у системі управління. Ефективна робота фінансової служби – це чітко працююча система планування і бюджетування, своєчасне проведення платежів, отримання запланованих доходів.

Безпосереднім об’єктом впливу суб’єкта є фінансова стійкість підприємства. Управління фінансовою стійкістю підприємства є одним з найбільш значущих функціональних напрямів системи фінансового менеджменту, яка досить тісно пов’язана з іншими системами управління.

В основі ефективного функціонування механізму забезпечення фінансової стійкості лежить узгоджене, цілеспрямоване, взаємодоповнююче функціонування всіх складових частин механізму. Необхідно чітко сформулювати головну мету, для досягнення якої використовується механізм: забезпечення фінансової стійкості підприємства у довгостроковій перспективі.

Завданнями, вирішення яких призводить до досягнення стратегічної мети, є:

· формування якісної з позиції ліквідності структури активів (під ліквідністю активів розуміють їх здатність швидко та без суттєвої втрати вартості перетворюватися в грошову форму);

· забезпечення своєчасного та повного розрахунку за поточними зобов’язаннями;

· генерування грошових потоків для погашення довгострокових зобов’язань;

· забезпечення стабільного приросту запасу фінансової міцності;

· оптимізація структури капіталу підприємства.

Обов'язковим елементом у структурі механізму розробки фінансової стратегії підприємства є фінансові методи як способи впливу фінансових відносин на господарський процес. Розглянемо більш детально методи розробки фінансової стратегії підприємства.

Особливістю здійснення стратегічного фінансового аналізу є те, що він є не тільки ретроспективним, але і прогнозним, тобто оцінює перспективний стан фінансового потенціалу підприємства під впливом можливих змін окремих факторів та умов. Це визначає необхідність використання спеціальних методів проведення такого аналізу, які складають основу його методичного апарату. Що стосується специфічних методів аналізу, які використовуються в процесі розробки фінансової стратегії, то найпоширенішими серед них є: SWOT-аналіз, SPACE-аналіз, PEST-аналіз, SNW-аналіз, матричні моделі, метод сценаріїв.

Найбільше розповсюдження серед методів стратегічного аналізу мають SWOT-аналіз та метод сценаріїв. Метод сценаріїв полягає у формуванні наближених до реальності описів тенденцій, які можуть проявлятися в фінансово-економічній сфері діяльності підприємства. Розрахунок найбільшої кількості сценаріїв дає підприємству стратегічну перевагу – готовність до різних варіантів майбутнього. Технологія сценарного аналізу дозволяє управляти множиною варіантів, яких можуть бути десятки, сотні, при чому з різними закладеними критеріями оптимізації, часовими характеристиками тощо. В загальному вигляді підхід методу сценаріїв передбачає виділення трьох основних видів сценаріїв: оптимістичного, песимістичного та реального.

Найбільш універсальним та широко застосовуваним методом є SWOT-аналіз, який включає аналіз сильних і слабких сторін внутрішнього середовища організації, а також можливостей і загроз зовнішнього середовища. 

Метою SWOT-аналізу є здійснення експертної діагностики бізнес-середовища для виявлення тенденцій його розвитку, формування базових гіпотез про перспективи діяльності підприємства і його конкурентоспроможні можливості та визначення альтернативних напрямів стратегічного розвитку.

Матриця SWOT-аналізу — це своєрідна форма; він не містить остаточної інформації для прийняття управлінських рішень, але дає змогу впорядкувати процес обмірковування всієї наявної інформації з використанням власних думок та оцінок. 
Проведення SWOT-аналізу підприємства передбачає аналіз поточної ситуації (оцінка зовнішніх та внутрішніх факторів, визначення конкурентних переваг і недоліків) і прогноз майбутнього (прогноз тенденцій розвитку аналізованих зовнішніх факторів, розробка вимог та рекомендацій, спрямованих на посилення переваг і подолання недоліків кожного з факторів).

SNW-аналіз застосовують для більш глибокого вивчення внутрішнього середовища організації після проведення SWOT-аналізу. SNW-аналіз - це аналіз сильних, нейтральних і слабких сторін організації. Зіставлення SNW-аналізу і  SWOT-аналізу (за характером оцінки впливу окремих факторів внутрішнього середовища підприємства показує, що система цієї оцінки в SNW-аналізі доповнюється нейтральною позицією (сильна і слабка оцінка позиції притаманна обом методам). Нейтральна позиція оцінки того чи іншого фактора внутрішнього середовища підприємства відповідає, як правило, середньогалузевим його значенням по аналогічних підприємствах. Такий підхід дозволяє розглядати нейтральну позицію того чи іншого фактора, що впливає на фінансову діяльність підприємства, як критерій мінімально необхідного стратегічного його стану [10, с. 50].

Система PEST-аналізу використовується лише для аналізу факторів макрорівня і передбачає поділ зовнішнього середовища функціонування підприємства на чотири складові: політико-правове середовище, економічне середовище, соціокультурне середовище та технологічне середовище.

Метою PEST-аналізу є відстеження (моніторинг) змін макросередовища за чотирма вузловими напрямками і виявлення тенденцій, подій, непідконтрольних підприємству, але здійснюючих вплив на прийняття стратегічних рішень.

Політичний фактор зовнішнього середовища вивчається в першу чергу для того, щоб мати чітке уявлення про наміри органів державної влади відносно розвитку суспільства й про засоби, за допомогою яких держава припускає запроваджувати в життя свою політику.

Аналіз економічного аспекту зовнішнього середовища дозволяє зрозуміти, як на рівні держави формуються й розподіляються економічні ресурси. Для більшості підприємств це є найважливішою умовою їхньої ділової активності.

Вивчення соціального компонента зовнішнього оточення спрямоване на те, щоб усвідомити й оцінити вплив на бізнес таких соціальних явищ, як відношення людей до праці і якості життя, мобільність людей, активність споживачів й ін.

Аналіз технологічного компонента дозволяє передбачати можливості, пов'язані з розвитком науки й техніки, вчасно переорієнтовуватися на виробництво й реалізацію технологічно перспективного продукту, спрогнозувати момент відмови від використовуваної технології.

Приклад факторів зовнішнього середовища для аналізу наведений у таблиці 1.4.

Таблиця 1.4 – PEST-аналіз факторів макросередовища [54, с. 31].
	Політика (P)
	Економіка (E)

	1. Урядова стабільність

2. Зміна законодавства

3. Державний вплив на галузі, включаючи частку держвласності

4. Державне регулювання конкуренції в галузі

5. Податкова політика.
	1. Загальна характеристика економічної ситуації (підйом, стабілізація, спад)

2. Курс національної валюти й ставка рефінансування

3. Рівень інфляції

4. Рівень безробіття

5. Ціни на енергоресурси.

	Соціум (S)
	Технологія (T)

	1. Демографічні зміни

2. Зміна структури доходів

3. Відношення до праці й відпочинку

4. Соціальна мобільність населення

5. Активність споживачів.
	1. Державна технічна політика

2. Значимі тенденції в області НІОКР

3. Нові продукти (швидкість відновлення й освоєння нових технологій)

4. Нові патенти.


Метод SPACE-аналізу є похідним від SWOT-аналізу та застосовується для оцінки сильних та слабких сторін діяльності невеликих підприємств за такими групами критеріїв:

1) фінансова сила підприємства (ФС);

2) конкурентоспроможність підприємства (КП);

3) привабливість галузі (ПГ);

4) стабільність галузі (СГ).

На основі вивчення ключових критеріїв у складі кожної групи складається матриця спрямованої стратегії в системі координат SPACE та будується вектор позиції підприємства, що оцінюється. Положення вектора визначає тип рекомендованої стратегії (консервативна, захисна, конкурентна, агресивна) для зміцнення конкурентних позицій. 

Однією з найбільш популярних матричних моделей є матриця «важливість/результативність», яка використовується під час розробки стратегії підприємства для групування факторів конкурентоспроможності, таких як рівень витрат, якість, гнучкість тощо. В процесі аналізу вибираються найбільш суттєві фактори для прийняття стратегічних рішень. Наприклад, такий фактор, як якість може бути розцінений як більш важливий, порівняно з асортиментом продукції, але менш важливий, ніж ціна. Перелік факторів складається таким чином, щоб вони були використані для досягнення наступних цілей [38, с. 213]:

– як «місток» між ринковими прагненнями фірми та різними сферами її операційної стратегії;

– для визначення напрямків удосконалення конкурентоспроможності (рис. 1.4).
Рисунок 1.4 –  Матриця «важливість / результативність» [38, с. 214]

Щоб правильно здійснити відбір та ранжування факторів конкурентоспроможності для визначення пріоритетів удосконалення діяльності фірми, використовують матрицю «важливість / результативність», яка має вигляд, зображений на рис. 1.4.

По вертикалі вимірюється ступінь важливості факторів конкурентоспроможності для клієнтів (споживачів), а по горизонталі – рівень результативності цих факторів з точки зору менеджера.
Якщо надзвичайна важливість поєднується з високою результативністю, то це оптимальна комбінація. У випадку, коли незначний рівень важливості поєднується з високою результативністю, доцільно проаналізувати обсяг ресурсів, які витрачаються для досягнення непотрібних результатів.

Якщо важливість і результативність знаходяться на низькому рівні, то в такій ситуації фактори конкурентоспроможності розташовуються у кінці рейтингу і практично не впливають на рішення, пов'язані з розробкою чи модифікацією стратегії фірми.

Результатом здійснення стратегічного фінансового аналізу є формування моделі стратегічної фінансової позиції підприємства, яка різносторонньо та комплексно характеризує передумови і можливості його фінансового розвитку у розрізі кожної зі стратегічних домінантних сфер фінансової діяльності.

Управління фінансовою стійкістю із застосуванням фінансового механізму може досягти необхідного результату лише за поєднання доцільно спрямованого взаємовпливу всіх його елементів. 

Важіль – це засіб дії, яким можна сприяти розвитку об’єкта – фінансової стійкості підприємства. Фінансовими важелями в структурі механізму розробки стратегії фінансової стійкості є фінансовий та операційний важелі, ставки податків та податкові пільги, закупівельні ціни на сировину та комплектуючі ціни продажу готової продукції; відсоткові ставки; тарифи на енергоносії; рівень прибутковості капіталу. Вони є засобами непрямої дії методів, що застосовуються суб’єктом щодо об’єкта. 

В свою чергу, інструменти – це засоби прямого  впливу суб’єкта на об’єкт. До складу фінансових інструментів забезпечення фінансової стійкості підприємства, що визначають його фінансові відносини, слід віднести: кредитні договори, інвестиційні договори, договори на реалізацію продукції, протоколи намірів щодо розширення ринку збуту, облігаційні позики, договори страхування, емісія акцій, безповоротна фінансова допомога від власників, переоцінка майна, емісійний дохід, чистий прибуток.

Критерії оцінки стратегії підрозділяються на дві групи: індивідуальні і інтегральні. Індивідуальними критеріями є абсолютні та відносні показники фінансової стійкості. Інтегральні – це рейтингові показники, які використовують сумарну характеристику фінансової стійкості. Інтегральна оцінка дозволяє поєднати в одному показнику багато різних за характеристиками (значеннями, назвою, одиницями виміру, вагомістю та таке інше) чинників. 

Отже, ефективне управління фінансовою стійкістю дає змогу підприємству адаптуватися до умов зовнішнього середовища та контролювати ступінь його незалежності від зовнішніх джерел фінансування. Запропонований механізм розробки стратегії фінансової стійкості підприємства передбачає організацію ефективної системи взаємодії всіх елементів, які беруть участь у процесі управління фінансовою стійкістю підприємства.

Механізм розробки фінансової стратегії підприємства є частиною загальної системи управління підприємством, що забезпечує вплив на чинники, від яких залежить загальний результат діяльності суб’єкта. Його формування дозволить керівникам використовувати механізм для забезпечення стабільного функціонування та прогнозування розвитку підприємства в майбутньому. 

За умови вдосконалення механізму розробки стратегії забезпечення фінансової стійкості підприємства стане можливим досягнення довгострокових цілей як самого підприємства, так і держави, а також стабільності  національної економіки та підвищення рівня її конкурентоспроможності  на світовому ринку.
Висновки за розділом 1
Фінансова стратегія є функціональною стратегією підприємства, сутнісними характеристиками якої є орієнтація на довгостроковий період; цілеспрямованість, органічний взаємозв’язок і підпорядкованість поставлених фінансових цілей загальній економічній стратегії, збалансованість заходів фінансової діяльності за кожною окремою функцією. 
В основі розробки фінансової стратегії підприємства лежать принципи системи стратегічного управління. Процес розробки фінансової стратегії являє собою формування сукупності цілеспрямованих управлінських рішень, забезпечуючи підготовку, оцінку і реалізацію програми стратегічного розвитку фінансових ресурсів підприємства. Його етапами є визначення загального періоду формування фінансової стратегії; дослідження факторів зовнішнього середовища; оцінка сильних і слабких сторін підприємства, комплексна оцінка стратегічної фінансової позиції підприємства, підпорядкування стратегічним цілям фінансової діяльності підприємства, розробка цільових стратегічних нормативів фінансової діяльності в частині формування оптимальної структури фінансових ресурсів, оцінка розробки фінансової стратегії, забезпечення реалізації фінансової стратегії, організація контролю за реалізацією фінансової стратегії. 
На основі вивчення зарубіжного досвіду розробки фінансової стратегії підприємства оцінено десять шкіл управлінської думки з проблем її розробки. Розглядаючи підприємство як відкриту соціально-економічну систему, при стратегічному управлінні фінансовою роботою підприємства  необхідно враховувати вплив чинників внутрішнього і зовнішнього середовища, визначати резерви підвищення ефективності діяльності. Застосування комплексного підходу до розробки фінансової стратегії підприємства забезпечить покращення фінансових показників його діяльності у довгостроковій перспективі. Запропоновано домінантні сфери фінансової стратегії розширити стратегією забезпечення фінансової стійкості,  яка має бути спрямована на формування та підтримку найважливіших кількісних та якісних показників стійкого фінансового стану підприємства. 
Дослідження сутності понять «механізм» та «фінансовий механізм» дало змогу визначити механізм розробки фінансової стратегії підприємства як сукупність методів, важелів та інструментів, що застосовуються суб’єктами фінансових відносин по відношенню до об’єктів їх взаємодії на визначених принципах для забезпечення довгострокової фінансової стійкості підприємства. В основі механізму розробки фінансової стратегії підприємства як запоруки його стійкості лежить узгоджене, цілеспрямоване, взаємодоповнююче функціонування всіх складових частин: мети, завдань, принципів, фінансових методів, важелів, інструментів, системи забезпечення та оцінювання фінансової стратегії.
Розділ 2 

ОЦІНКА ПЕРЕДУМОВ ЩОДО РОЗРОБКИ ФІНАНСОВОЇ СТРАТЕГІЇ ПІДПРИЄМСТВА

2.1 Загальна характеристика фінансово-господарської діяльності ПрАТ «Санта Україна»
На підставі рішення Первомайського виконавчого комітету від 19.05.1945 року, в приміщенні колишньої миловарні була відкрита швейна фабрика. У 1992 році підприємство змінило форму власності на колективну і початок іменуватися АТЗТ «Санта Україна». Насьогодні у відповідності до Закону України «Про акціонерні товариства» [80] підприємство змінило організаційно-правову форму на приватне акціонерне товариство «Санта Україна» (ПрАТ «Санта Україна»), яке знаходиться за адресою: вул. А. Чернецького, 108, м. Первомайськ, Миколаївська обл., 55211.

ПрАТ «Санта Україна» спеціалізується на виробництві швейних виробів (спідниці, брюки, блузи жіночі та сорочки чоловічі) на внутрішній ринок, а також за давальницькою схемою на експорт. Розташування міста Первомайська на перетині трьох автомагістралей, які мають вихід до кордонів України з країнами Західної Європи, а також близькість до морських портів Одеси, Миколаєва та Чорноморська, дозволяє оперативно вирішувати питання транспортування сировини та готової продукції. 

Підприємство складається з шести швейних цехів, розкрійно-підготовчого, експериментального і розширеної інфраструктури допоміжних служб. На підприємстві є два дизель – генератори, які забезпечують автономне електроживлення, котельна, яка працює на природному газі, парогенераторна та компресорна установки, цілий ряд майстерень. Загальна площа території підприємства: 2,09 га, де розташовано 8 будівель загальною площею 11231,9 кв. м., серед яких 6450 кв. м. займають основні виробничі приміщення, 1435,5 кв. м. – складські. На підприємстві 607 одиниць технологічного обладнання 80 % якого – обладнання фірм Juki, Дюркопп Адлер, Kannegisser.

ПрАТ «Санта Україна» може на замовлення виготовляти сорочки чоловічі та дитячі з усіх видів тканин, брюки жіночі та чоловічі, жіночі спідниці та блузки. Мінімальний об’єм замовлення – 3000 од., термін виготовлення якого включаючи розробку моделей до здачі готової продукції складає 4 дні. Для виробництва виробів використовуються тканини з різним волокнистим складом (льон, віскоза, поліестер, бавовна, акріл з поліамідом).

ПрАТ «Санта Україна» має власну торгівельну мережу, яка об’єднує три магазини й ательє. У таблиці 2.1 наведена структура виробництва та реалізації продукції ПрАТ «Санта Україна» впродовж 2016–2018 рр.

Таблиця 2.1 – Структура виробництва та реалізації продукції у ПрАТ «Санта Україна» впродовж 2016–2018 рр.

	Рік
	Основний вид продукції
	Обсяг виробництва
	Обсяг реалізованої продукції

	
	
	у натуральній формі, (фізична од. вим.)
	у грошовій формі, (тис.грн.)
	у відсотках до всієї виробленої продукції
	у натуральній формі, (фізична од. вим.)
	у грошовій формі, (тис. грн.)
	у відсотках до всієї реалізованої продукції

	2016
	Виробництво верхнього одягу
	168700 
	20046
	84,7
	166100 
	19871,4
	85,1

	
	Виробництво спiднього одягу
	30500 
	2630,5
	15,3
	29200 
	2580,1
	14,9

	2017
	Виробництво верхнього одягу
	218000
	37697,9
	94
	220200
	37682,9
	94

	
	Виробництво спiднього одягу
	13800
	1570.3
	6
	13940
	1580,1
	6

	2018
	Виробництво верхнього одягу
	220400
	37880
	95,5
	314088
	37722,8
	95,5

	
	Виробництво спiднього одягу
	10385,3
	1784,9
	4,5
	14800
	1782,2
	4,5


Обсяг виробництва ПрАТ «Санта Україна» в діючих оптових цінах в середньому становить 3300 тис. грн. в місяць. Виробничі потужності підприємства дозволяють виробляти одяг в обсязі:

· брюки жіночі: від 60000 од. до 84000 од.;

· спідниці жіночі: від 60500 од. до 84000 од.;

· блузи жіночі: від 72000 од. до 95000 од.;

· сорочки чоловічі: від 72000 од. до 95000 од.

Протягом 2016-2018 рр. у ПрАТ «Санта Україна» обсяги виробництва у натуральному вираженні зросли на 15,86%, тоді як у грошовій формі – на 74,9%. Більш інтенсивний вплив цінового фактору обумовлений наявністю інфляційного процесу в економіці України. 

У структурі виробництва ПрАТ «Санта Україна» домінуюча частка відводиться пошиттю верхнього одягу. Частка останнього збільшується із 84,7% у 2016 р. до 95,5% у 2018 р., випереджаючи нарощування обсягів пошиття спіднього одягу.
Динаміка обсягу реалізованої продукції ПрАТ «Санта Україна» представлена на рисунку 2.1.
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Рисунок 2.1 – Динаміка обсягу реалізованої продукції ПрАТ «Санта Україна» у 2016-2018 рр.   

Більш детальна інформація про фінансово-господарську діяльність ПрАТ «Санта Україна» представлена у додатку А. Проведені розрахунки свідчать, що 2016-2018 рр. були для підприємства прибутковими. Втім, 2017-2018 рр. характеризуються погіршенням фінансового стану ПрАТ «Санта Україна». Це підтверджується:
– дотриманням основного принципу ефективності ведення господарської діяльності: в цілому за 2016-2018 рр. темп приросту продуктивності праці (78,4%) перевищує темп приросту витрат на оплату праці (13,5%);

– стабільним зростанням капіталу на 24,2 % та обсягів діяльності на 76,1%;
– інтенсивним оновленням основних засобів виробничого призначення (на 8,5%);

– стабільним поповненням оборотного капіталу з джерел власних внутрішніх фінансових ресурсів, при тому, що власні оборотні кошти підприємства зменшилися на 1325 тис грн., або на 63,3 % впродовж 2016-2018 рр.;

– стабільним зниженням платоспроможності та фінансової стійкості у зоні вище нормативного значення;

– зниженням рентабельної діяльності за 2016-2018 рр.;

– скороченням операційного циклу, що свідчить про прискорення оборотності дебіторської заборгованості й запасів.

Слід вказати на ознаки незбалансованості фінансово-господарської діяльності. По-перше, це виявляється у невідповідності темпів росту активів, виручки від реалізації та чистого прибутку умовам фінансової рівноваги. Так, найвищою має бути інтенсивність росту прибутку, потім меншими темпами має зростати виручка від реалізації продукції й найнижчі темпи росту має виявляти обсяг сукупних активів. У ПрАТ «Санта Україна» це співвідношення має такий вигляд: темп росту активів (124,2%) > темп росту чистого доходу від реалізації продукції (176,1%) > темп росту чистого прибутку (10,7%). 

По-друге, тривалість фінансового циклу зменшується, має незначний строк всього лише 20 днів у 2018 р. Тенденція до зростання порівняно з 2017 р. свідчить про уповільнення оборотності грошових коштів. З огляду на достатній рівень ліквідності підприємство може підвищити ефективність використання тимчасово вільних грошових коштів шляхом їх розміщення на короткостроковий депозит у банку. 

Дані аналітичного балансу, що представлений у додатку Б, свідчать, що станом на 1.01.2019 року ПрАТ «Санта Україна» мало в своєму розпорядженні майно на загальну балансову вартість 21470 тис. грн. За період з початку 2016 року до кінця 2018 року спостерігається його зростаючий тренд. Так, за 2017 рік активи підприємства на 13,54 %, що у вартісному вираженні склало 2342 тис. грн. Це пов'язано із одночасним збільшенням оборотної та необоротної частини майна товариства. 

Рисунок 2.2 відображає інтенсивну динаміку зростання загальної вартості майна ПрАТ «Санта Україна» за період, що підлягає аналізу.
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Рисунок 2.2 – Динаміка майна ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр.

Склад довгострокових активів ПрАТ «Санта Україна» представлено основними засобами (більше 98,85%) та іншими необоротними активами. Динаміка збільшення основного капіталу підприємства обумовлена виключно оновленням основних засобів виробничого призначення. За 2017 рік первісна вартість основних засобів збільшилась на 1388 тис грн.
Одночасно, проходило зростання вартості оборотного капіталу, однак динаміка їх складу не завжди характеризувалась стабільністю. Протягом 2016-2018 рр. загальна сума зростання оборотних коштів ПрАТ «Санта Україна» склала 3068 тис. грн. або 71,88%. Станом на 1 січня 2019 р. їх вартість становила 7336 тис. грн., яка займає третю частину сукупних активів (34,17%). З початку 2017 року спостерігається найбільш інтенсивне зростання вартості оборотних активів. За 2017р. вартість оборотних коштів зросла на 50,59%, що у вартісному вираженні становило 2159 тис. грн. Слід відмітити, що темпи росту суми оборотних активів у 2018 р. уповільнилися. Так, за 2018 р. оборотні кошти збільшились на 14,14% або на 909 тис. грн. Це означає, що господарська діяльність ПрАТ «Санта Україна» перебуває на понижувальній хвилі розвитку. 

Охарактеризуємо більш докладно вказані тенденції. Питома вага виробничих запасів є незначною, що пов’язано із спрямованістю роботи підприємства переважно на замовлення. Найбільшою є частка незавершеного виробництва, що об’єктивно пояснюється нетривалим виробничим циклом пошиття одягу. Залишки готової продукції та незавершене виробництво зростають, втім значно меншими темпами ніж збільшуються обсяги реалізації продукції. Це свідчить про розширення господарської діяльності ПрАТ «Санта Україна».

Описана динаміка складу оборотних коштів негативно вплинула на зміну їх структури та рівень мобільності майна товариства в цілому. Так, структура оборотних коштів ПрАТ «Санта Україна» з точки зору ліквідності окремих її груп погіршилася. Це виявляється у збідбшенні частки менш ліквідних активів (запасів) та активів, що швидко реалізуються (коштів у розрахунках із дебіторами). На фоні цього простежується нестабільність частки грошових коштів, яка коливається в межах від 3% до 10%.  

Враховуючи специфіку діяльності ПрАТ «Санта Україна» (легка промисловість) станом на 1 січня 2017 року структура майна не зовсім була близькою до меж раціонального співвідношення необоротних та оборотних активів 75,32%:24,68%, відповідно (при умові 60-70%:40-30%). Зростання оборотних коштів виявилося більш інтенсивним порівняно із темпом росту необоротних активів. Це обумовило, по-перше, формування більш раціональної структури майна товариства: станом на 1 січня 2019 року частка довгострокових активів склала 65,83%, а поточних активів – 34,17%; по-друге, підвищився рівень мобільності майна підприємства в цілому: якщо на початок 2016 року він складав 32,77%, то на кінець 2018 року він збільшився до 51,9%. Така ситуація на підприємстві обумовлена не скороченням обсягів виробництва, а інтенсивним відтворенням основного капіталу. 

Відсотковий склад майна товариства станом на 1 січня 2019 р. відображає діаграма на рисунку 2.3.

[image: image3.emf]Грошові кошти

4%

Дебіторська 

заборгованість

18%

Запаси

10%

Необоротні 

активи

68%

Необоротні активи

Запаси

Грошові кошти

Дебіторська заборгованість


Рисунок 2.3 – Структура активів ПрАТ «Санта Україна» станом на 1 січня 2019 року

Структурні зміни у майні підприємства тісно пов’язані із динамікою складових його капіталу. Загальна сума джерел формування майна ПрАТ «Санта Україна» за період з початку 2016 року до кінця 2017 року виявила стабільний зростаючий тренд. Це зростання відбулося переважно за рахунок збільшення зобов’язань товариства. Власний капітал підприємства мав тенденцію до зменшення. Темп росту власного капіталу у сукупній сумі збільшення джерел формування майна підприємства склав 98,58%. Придбані основні засоби не були відображені у додатковому капіталі, який залишався незмінним протягом досліджуваного періоду. Відбулося зменшення власних оборотних коштів, розмір яких за вказаний період знизився на 1325 тис грн. 

Характерною тенденцією динаміки складу капіталу є зростання суми зобов’язань, які складаються виключно із кредиторської заборгованості. Втім, за 2016-2018 рр. темп росту кредиторської заборгованості 202,6% є істотно вищим за інтенсивність зростання чистого доходу від реалізації продукції, який дорівнює 124,2%.  Це означає, що високий приріст позикового капіталу ПрАТ «Санта Україна» пояснюється звуженням обсягів діяльності. 

На рисунку 2.4 відображена динаміка зміни власного і позикового капіталу ПрАТ «Санта Україна» за період 2016-2018 рр.
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Рисунок 2.4 – Динаміка джерел формування майна ПрАТ «Санта Україна» за період 2016-2018 роки
Для ПрАТ «Санта Україна» станом на 1.01.2019 року дві основні умови узгодженості строків фінансування виконуються: з одного боку, співвідношення довгострокових активів та довгострокових пасивів дорівнюють нулю, оскільки у підприємства немає довгострокових кредитів та інших зобов’язань; з іншого, співвідношення між короткостроковими активами та поточними зобов’язаннями є більшим за граничний рівень, що дорівнює одиниці. Фактичне значення цього показника для підприємства становить 1,99.

Діаграма на рисунку 2.5 характеризує фінансово-майновий стан ПрАТ «Санта Україна», відображаючи одночасно співвідношення необоротної та оборотної частини майна підприємства із структурою джерел їх формування.
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Рисунок 2.5 – Співвідношення складових майна ПрАТ «Санта Україна» та джерел його формування станом на 1.01.2019 р.

Отже, можемо зробити висновок про те, що на сучасному етапі життєвого циклу ПрАТ «Санта Україна» умови “золотого правила фінансування” виконуються. Це підтверджується тим, що строки, на які мобілізувалися фінансові ресурси, збігаються зі строками, на які вони вкладаються в реальні інвестиції. Додержання вимог золотого правила фінансування є основою для забезпечення фінансової рівноваги підприємства. 

Результати проведеного дослідження дають підстави для формування висновку про те, що у ПрАТ «Санта Україна» станом на 1.01.2019 року справджуються умови золотого правила балансу. Це свідчить про дотримання підприємством принципів самоокупності та самофінансування. 

Вивчаючи фінансово-майновий стан ПрАТ «Санта Україна» у 2016-2018 рр. була встановлена стійка у часі відповідність строків залучення капіталу термінам їх авансування в активи підприємства. Це свідчить про раціонально сформовану структуру джерел формування майна підприємства у звітному році. Вона виявляється у тому, що фактично короткострокові кредитні ресурси беруть участь у формуванні 50% поточних активів, інша половина яких фінансується за рахунок власних коштів. 

Ситуація, що склалася в даний час на підприємстві, відображає:

– тимчасове порушення раціональної структури активів, обумовленого екстенсивним відтворенням основного капіталу; 

– зростання рівня залежності підприємства від зовнішніх джерел фінансування; 

– тенденцію до зменшення власних внутрішніх фінансових  ресурсів товариства, яка спостерігається протягом 2017-2018 рр. 

Таким чином, враховуючи стадну тенденцію обсягів власних оборотних коштів, можемо зробити висновок про те, що залучені позикові ресурси на короткостроковий період вкладені у поточні активи, зростаю швидше за останні. Більше того, відтворення основного капіталу фінансується виключно за рахунок власних коштів, оскільки ПрАТ «Санта Україна» не залучає довго- та короткострокові кредити банків. Наявність такого співвідношення між основними групами активів та відповідними джерелами їх формування підтверджує висновок про фінансову стабільність ПрАТ «Санта Україна», яка виявляється у своєчасному вивільнення інвестованого капіталу для реалізації своїх зобов’язань перед кредиторами. Втім, це означає, що для зростання рентабельності власного капіталу підприємство має резерв у вигляді ефекту фінансового важеля. Таким чином, удосконалення фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» потребує вирішення питання використання можливостей щодо перегляду джерел мобілізації капіталу з позиції оптимізації їх структури.
Динаміку фінансових результатів ПрАТ «Санта Україна» за досліджуваний період подано у додатку В. Наведені дані відображають прибутковість діяльності товариства у 2016-2018 рр., що свідчить про досягнутий підприємством рівень беззбиткової роботи. Розглядаючи динаміку доходів та витрат ПрАТ «Санта Україна» за даними додатку В, охарактеризуємо зміни у його механізмі формування чистого прибутку. 

Загальний фінансовий результат господарської діяльності ПрАТ «Санта Україна» у 2018 році визначався чистим прибутком у розмірі 28 тис. грн., що менше порівняно з 2017 роком на 79,41% або на 108 тис. грн. Зменшення абсолютного рівня прибутковості підприємства пов’язано з динамікою окремих статей витрат і доходів. У 2018 році порівняно із 2017 роком сума чистого доходу від реалізації готової продукції зросла на 0,8% і склала 39605 тис. грн. 
Одночасно відбулося зростання собівартості реалізованої продукції на 3,86%, що викликало зменшення прибутку у сумі 954 тис. грн. В результаті більш інтенсивного зростання собівартості реалізації робіт порівняно з темпом росту виручки спостерігається збільшення рівня собівартості на 2,52 п.п. до 85,47%. Відмічена різниця у темпах зростання виручки та собівартості сприяла недоотриманню підприємством у 2018 році валового прибутку на 954 тис. грн. розмірі.
Негативним на формування кінцевого результату товариства виявився вплив зростання адміністративних витрат, обсяг яких зріс майже в два рази. Збільшення вказаної статті на 10,9% обумовило також зменшення чистого прибутку підприємства. Однак, по абсолютній величині адміністративні витрати були меншими ніж валовий прибуток у 2016-2017 рр., тому на цьому етапі механізму формування фінансових результатів у підприємства не виникло проблем перевищення витрат над доходами, за виключенням 2018 р. 

Так, валовий прибуток 2018 року дорівнював 5753 тис. грн., а понесені адміністративні витрати становили 6570 тис. грн. Слід відмітити, що подальше зростання постійних витрати в частині адміністративних витрат може призвести до збитковості операційної діяльності, яка на даний час балансується за рахунок інших операційних доходів. У зв’язку з тим, що ПрАТ «Санта Україна» здійснює тільки операційну діяльність, то сформований операційний прибуток по її результатах одночасно є формуючим фінансовим результатом від звичайної діяльності та чистим прибутком. 
Таким чином, фінансово-господарська діяльність ПрАТ «Санта Україна» повинна покращуватися за рахунок процесів розширеного відтворення основного капіталу за участю власних внутрішніх джерел фінансування. На підприємстві хоча й виконуються принципи ефективного ведення господарської діяльності та збалансованості фінансових ресурсів, однак поступово знижується обсяг власних оборотних коштів. Рівень фінансової незалежності та платоспроможності підприємства знаходиться в межах оптимальних значень, однак має тенденцію до погіршення показників. Втім, для оцінки фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» особливо важливе значення має поглиблений аналіз  ліквідності, платоспроможності та фінансової стійкості у їх взаємозв’язку.
2.2 Аналіз ліквідності, платоспроможності та фінансової стійкості підприємства

В умовах сучасного поширення конкуренції для підтримки стійкого фінансового стану підприємств виникає необхідність у проведенні аналізу показників ліквідності балансу. Ліквідність визначають як спроможність окремих видів майнових цінностей швидко перетворюватися в грошові кошти без втрати своєї поточної вартості в умовах сучасної кон’юнктури ринку. Аналіз ліквідності балансу полягає у порівнянні статей активу, що згруповані за ознакою ліквідності та розташовані у порядку її спадання, зі статтями пасиву, що згруповані за ознакою строковості та розміщені в порядку збільшення термінів погашення зобов’язань. Для визначення ліквідності балансу групи активів і пасивів зіставляють між собою.
Розглянемо показники ліквідності та платоспроможності ПрАТ «Санта Україна»  на основі даних фінансової звітності за 2016-2018 рр. у таблиці 2.2, де наведена структура майна за ступенем ліквідності.

Таблиця 2.2 – Структура майна за ступенем ліквідності ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр.

	Показник
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.
	Зміни у 2018 році в порівнянні з 2016 роком

	
	сума, тис. грн.
	питома вага, %
	сума, тис. грн.
	питома вага, %
	сума, тис. грн.
	питома вага, %
	тис.грн
	питомої ваги, п.п.
	віднос-ні, %

	1. Найбільш ліквідні активи, А1
	574
	3,32
	2157
	10,99
	797
	3,71
	223
	0,39
	138,85

	2. Активи, що швидко реалізуються, А2
	2033
	11,76
	1506
	7,67
	3840
	17,89
	1807
	6,13
	188,88

	3. Активи, що повільно реалізуються, А3
	1661
	9,61
	2764
	14,08
	2699
	12,57
	1038
	2,96
	162,49

	4. Активи, що важко реалізуються, А4
	13023
	75,32
	13206
	67,26
	14134
	65,83
	1111
	-9,49
	108,53

	Баланс
	17291
	100,00
	19633
	100,00
	21470
	100,00
	4179
	-
	124,17


Слід зазначити, що в залежності від ступеню ліквідності, яка означає швидкість перетворення активів в засоби платежу, майно підприємства поділяється на наступні групи: 
А1 – високоліквідні – «грошові кошти і поточні фінансові інвестиції»;
А2 – швидколіквідні – уся дебіторська заборгованість, що буде погашена за умовами договорів.
А3 – повільноліквідні – запаси, поточні біологічні активи, інші оборотні активи, витрати майбутніх періодів.
А4 – важколіквідні необоротні активи та необоротні активи, утримувані для продажу та групи вибуття.

Отже, за даними таблиці 2.2 можемо зробити висновок про зниження загального рівня ліквідності активів ПрАТ «Санта Україна». Про це свідчить динаміка зменшення частки активів з вищим ступенем ліквідності при досить високій частці нефінансових майнових активів. 
Характеристику ліквідності балансу ПрАТ «Санта Україна» проведемо за даними додатку Г й таблиці 2.3 у відповідності до вимог: 
А1 > П1, А2 > П2, А3 > П3, А4 < П4.

Таблиця 2.3 – Стан ліквідності балансу ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр., тис. грн.

	Порівняння відповідних груп
	Платіжний лишок чи нестача в тис. грн. станом на 01 січня
	Порівняння відповідних груп активу і пасиву балансу станом на 01 січня

	по активу
	з пасивом
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.

	Найбільш ліквідні активи, А1
	Найбільш термінові зо-бов`язання, П1
	-1602
	-2473
	-5772
	А1<П1
	А1<П1
	А1<П1

	 Активи, що швидко реалі-зуються, А2
	Коротко-строкові пасиви, П2
	2033
	1506
	3840
	А2>П2
	А2>П2
	А2>П2

	Активи, що повільно реалізують-ся, А3
	Довгостро-кові пасиви, П3
	1661
	2764
	2699
	А3>П3
	А3>П3
	А3>П3

	Активи, що важко реалі-зуються, А4
	Постійні пасиви, П4
	-2092
	-1797
	-767
	А4<П4
	А4<П4
	А4<П4


Як свідчать дані проведених розрахунків з указаних умов ліквідності балансу виконуються три:

– перевищення дебіторської заборгованості над короткостроковими кредитам та позиками пояснюється відсутністю останніх, тому А2 > П2;

– перевищення запасів товарно-матеріальних цінностей над довгостроковими зобов'язаннями зумовлене відсутністю банківських кредитних ресурсів строком використання більше одного року, тому А3 > П3;

– перевищення власного капіталу над сумою необоротних активів, що свідчить про наявність власних оборотних коштів, тому А4 < П4.
Невиконання однієї умови ліквідності балансу ПрАТ «Санта Україна» обумовлено недостатністю вільних грошових коштів для покриття кредиторської заборгованості, внаслідок чого не забезпечується виконання першої умови ліквідності: А1 < П1.

Отже, згідно з правилами оцінки ліквідності балансу, невиконання хоча б однієї з умов, дає підстави для визнання балансу ПрАТ «Санта Україна» як неліквідного.

Сформована структура майна ПрАТ «Санта Україна» під впливом описаних змін представлена на рисунку 2.6. 
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Рисунок 2.6 – Структура майна ПрАТ «Санта Україна» за групами його ліквідності станом на 1 січня 2019 року

Важливо зазначити, що такий стан ліквідності балансу має тривалий період існування. З початку 2016 року змінилися тільки суми платіжної нестачі. Так, недостатність грошових коштів для покриття кредиторської заборгованості з 1 січня 2016 року до 1 січня 2019 року збільшилась майже втричі: з 1602 тис. грн. до 5772 тис. грн. З одного боку це відбулося внаслідок збільшення кредиторської заборгованості, а з іншого – за рахунок зменшення найбільш ліквідних активів товариства.

Отже, поточна ліквідність балансу підприємства, визначена при порівнянні окремих груп пасивів та активів, свідчить про невиконання умов ліквідності. Це означає, що на підприємстві порушена фінансова рівновага, в результаті чого існує загроза виникнення розривів ліквідності, за яких підприємство не матиме достатньо наявних активів у ліквідній формі для термінового задоволення вимог кредиторів. Втім, такої необхідності для підприємства й не існує в реальній практиці. Тому невиконання першої умови ліквідності лише в теоретичному сенсі дозволяє говорити про неліквідність балансу підприємства.
Ліквідність майна підприємства виступає матеріальною основою його платоспроможності. Тому, оцінка ліквідності доповнюється аналізом коефіцієнтів платоспроможності, які характеризують наявність у підприємства засобів, розміщених в активі балансу, для сплати всіх зовнішніх боргів при одночасному забезпеченні безперебійного здійснення процесу господарської діяльності (табл. 2.4).

Таблиця 2.4 – Показники платоспроможності ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр.

	Показник
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.
	Нор-матив
	Абсолютне відхилення за 2016-2018 рр.

	1. Коефіцієнт покриття
	2,348
	1,615
	1,992
	2,0
	-0,356

	2. Коефіцієнт швидкої ліквідності
	1,198
	0,830
	0,799
	0,6-0,8
	-0,399

	3. Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,264
	0,466
	0,121
	0,2-0,3
	-0,142

	4. Наявність власних оборотних коштів, тис. грн.
	2092
	1797
	767
	-
	-1325,000


В першу чергу, загальний стан платоспроможності підприємства визначається на підставі розрахунку коефіцієнта покриття, який показує в якій мірі поточні активи підприємства покривають його поточні зобов'язання. За міжнародними стандартами оптимальний рівень цього показника рівний 2. Станом на кінець 2016 року коефіцієнт покриття у ПрАТ «Санта Україна» складав 2,348, тобто на 1 грн. короткострокових зобов'язань припадало 2 грн. 35 коп. оборотних активів. Це повністю відповідає нормативному значенню.

Достатній загальний рівень платоспроможності має два позитивні наслідки: по-перше, воно більше оптимального рівня (1,5), що є важливим для оцінки стану платоспроможності. По-друге, загальний фактичний рівень платоспроможності товариства є достатнім, що дозволяє за рахунок суми наявних оборотних коштів повністю покрити поточні зобов’язання. Погашення короткострокової заборгованості товариства на 100% забезпечено реалізацією оборотних активів. Необоротні активи не беруть участь у покриття поточних зобов’язань, що свідчить про збалансованість структури активів й пасивів ПрАТ «Санта Україна». 

При цьому нормальний коефіцієнт покриття для ПрАТ «Санта Україна» має дорівнювати 1,7. Це означає, що фактичний рівень поточної платоспроможності нижчий за індивідуальну оптимальну його межу для даного підприємства. Втім, така ситуація може мати й негативні наслідки, зокрема, затоварювання на складах, прострочена заборгованість споживачів та замовників. Однак, ознаки кризових явищ у сфері розрахунково-платіжної дисципліни ПрАТ «Санта Україна» можуть розпочатися. 

Характеризуючи тенденцію зміни величини загального рівня платоспроможності протягом періоду, що аналізується, відмічаємо його стабільне  зменшення. Так, у 2016 році коефіцієнт покриття складав 1,348. Це означало, що на той час товариство мало можливість повернути борги поточним кредиторам за рахунок реалізації запасів, інкасації дебіторської заборгованості в повному обсязі та вільних грошових коштів. При цьому в його розпорядженні залишилися б оборотні кошти в розмірі достатньому для покриття 34,8% поточних зобов’язань, тобто 757,25 тис. грн. Однак цієї суми було б недостатньо для продовження господарської діяльності без порушення нормального циклу кругообороту коштів. 
На кінець 2018 року стан платоспроможності погіршився. Тенденція зменшення коефіцієнту покриття протягом 2016-2018 рр. призвела до рівня показника, який свідчив про практично абсолютну достатність оборотних коштів для покриття всіх поточних зобов’язань. Таким чином, у ПрАТ «Санта Україна» відсутні можуть з’явитися ознаки кризи платоспроможності. Підприємство своєчасно розраховується зі своїми кредиторами та постачальниками матеріалів. 
Встановлення реальної можливості погашення зобов’язань товариства потребує детального вивчення якісного складу як оборотних коштів, так і необоротних активів. Це вимагає проведення поглибленого аналізу, інвентаризації основних засобів, виробничих запасів і дебіторської заборгованості та оцінки ринкової вартості активів.   

Фактичний загальний рівень платоспроможності товариства на 99,2% забезпечується коштами отриманими від інкасації дебіторської заборгованості. При умові своєчасного розрахунку споживачів та замовників підприємство не ризикує втратити нефінансові оборотні активи. При цьому ПрАТ «Санта Україна» залишається із запасом ліквідності в обсязі достатньому для покриття поточних вимог кредиторів. 

Більш повну характеристику стану платоспроможності дає коефіцієнт швидкої ліквідності. Динаміка його величини протягом 2016-2018 рр. була негативною, хоча й знаходиться в оптимальній межі даного показника. Це було обумовлено одночасним впливом двох факторів: зростанням суми дебіторської заборгованості та зниженням залишків грошових коштів при одночасному збільшенні поточних зобов’язань. В результаті цього значення коефіцієнту швидкої ліквідності станом на 1 січня 2019 року склало 0,799, що майже  у 2 рази нижче за рівень 2016 року та на 0,001 нижче, ніж верхня оптимальна межа даного показника. Це свідчить про тісний взаємозв’язок між станом розрахунків з дебіторами й кредиторами. Відтак, для фінансової стратегії підприємства важливим є встановлення контролю над ймовірним виникненням розривів ліквідності, викликаних порушеннями термінів розрахунків з боку споживачів продукції, та розробка плану адекватних заходів по їх врегулюванню.

Найбільш жорстким критерієм, що характеризує стан платоспроможності підприємства є коефіцієнт абсолютної ліквідності. Він показує, яка частина поточних зобов'язань підприємства може бути погашена на дату складання балансу. Станом на 1.01.2019 року ПрАТ «Санта Україна» за рахунок наявних грошових коштів може сплатити тільки 12,1 % кредиторської заборгованості. Це у три рази менше за максимально необхідний рівень даного показника. Зауважимо, що тенденція зміни величини коефіцієнту абсолютної ліквідності протягом 2016-2018 рр. мала коливання із тенденцією до зменшення. Найбільше значення показника спостерігалося на кінець 2017 року – 0,466. Воно було досягнуто за рахунок різниці у темпах зростання залишків грошових коштів та поточних зобов’язань. Однак, зменшення суми грошових коштів у 2018 р. було більш інтенсивним порівняно зі збільшенням кредиторської заборгованості. Це визначило незначне зниження коефіцієнта абсолютної ліквідності протягом 2018 р. 

Узагальнюючи дані проведеного аналізу ліквідності і платоспроможності визначимо тип фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна». Для цього складемо таблицю 2.5, в якій поряд з оцінкою поточного стану фінансової стійкості зробимо прогноз на короткострокову і довгострокову перспективу.

Таблиця 2.5 – Класифікація типів фінансової стійкості виходячи із ступеня ліквідності обігових коштів ПрАТ «Санта Україна» станом на 01.01.2019 р.
	Тип фінансової стійкості
	Поточна фінансова стійкість
	В короткостроковій перспективі
	В довгостроковій перспективі

	Абсолютна фінансова стійкість
	А1 > П1
	А1  >  П1+П2
	А1 > П1+П2+П3

	
	797 < 6569
	797 < 6569
	797 < 6569

	Нормальна фінансова стійкість
	А1+А2 > П1
	А1+А2 >  П1+П2
	А1+А2 > П1+П2+П3

	
	4637 < 6569
	4637 < 6569
	4637 < 6569

	Передкризовий стан
	А1+А2+А3 > П1
	А1+А2+А3> П1+П2
	А1+А2+А3>П1+П2+П3

	
	7336 > 6569
	7336 > 6569
	7336 > 6569

	Кризовий стан
	А1+А2+А3 < П1
	А1+А2+А3< П1+П2
	А1+А2+А3<П1+П2+П3

	
	7336 > 6569
	7336 > 6569
	7336 > 6569


Дані таблиці 2.5 свідчать, що враховуючи ступінь ліквідності оборотних коштів, фінансовий стан ПрАТ «Санта Україна» як в поточному, так і в майбутніх періодах характеризується нормальною фінансовою стійкістю, а фактична платоспроможність залишається на достатньому рівні. 

Оцінюючи в цілому стан ліквідності і платоспроможності ПрАТ «Санта Україна», маємо підстави для визнання його як стабільного із запасом ліквідності, що погіршується. Основні ризики стратегічного характеру для підприємства криються у циклічному спаді під впливом несприятливої зміни ринкової кон’юнктури. У зв’язку з цим  ПрАТ «Санта Україна» має використати сформований виробничий та фінансовий потенціал для створення довгострокових конкурентних переваг та зміцнення своїх ринкових позицій. Для реалізації цього стратегічного завдання ПрАТ «Санта Україна» має всі підстави, що підтверджується дотриманням основних принципів ведення ефективної господарської діяльності. 

В умовах ринкових відносин важливе значення має фінансова незалежність підприємства від залучених джерел фінансування. Проведемо визначення типу фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» та динаміки його зміни за даними таблиці 2.6.

Таблиця 2.6 – Загальні показники фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр.

	Показник
	Станом на 01 січня
	Абсолютне відхилення за

	
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.
	2017 р.
	2018 р.

	Наявність власних оборотних коштів, тис. грн. 
	2092
	1797
	767
	-295
	-1030

	Загальна величина власних та короткострокових позикових коштів у формуванні запасів, тис. грн.
	2092
	1797
	767
	-295
	-1030

	Загальна величина основних джерел формування запасів, тис. грн.  
	2092
	1797
	767
	-295
	-1030

	Запаси, тис. грн.
	1661
	2584
	2087
	923
	-497

	Лишок(+), нестача(-) власних оборотних коштів в формуванні  запасів, тис .грн.
	431
	-787
	-1320
	-1218
	-533

	Лишок(+), нестача(-) власних , довгострокових джерел формування запасів, тис. грн.  
	431
	-787
	-1320
	-1218
	-533

	Лишок(+), нестача(-) загальних джерел формування запасів, тис. грн.
	431
	-787
	-1320
	-1218
	-533


Виходячи з проведених розрахунків абсолютних показників, представлених в таблиці 2.6 можна зробити висновок про те, що ПрАТ «Санта Україна» в процесі своєї фінансово-господарської діяльності за період, що підлягає аналізу, направляло власні кошти на формування довгострокових активів. Крім того, певна частка власного капіталу йшла на фінансування поточного господарського обороту, хоча почала вирізнятися тенденцією до зменшення. 

Неефективне використання фінансових ресурсів у 2017-2018 рр. призвело до недостатності джерел власних коштів для формування запасів. Наслідком цього стало формування кризового фінансового стану ПрАТ «Санта Україна», який зберігся до кінця 2018 р. Криза прибутковості можлива у майбутня періоди, оскільки до кінця 2018 року підприємство втрачає прибуток. В результаті зменшення обсягу власних оборотних коштів підприємство втрачає фінансову стійкість на абсолютному рівні.
Взаємопідсилюючий та взаємообумовлюючий зв’язок між станом ліквідності, платоспроможності та прибутковості створили основу для подолання розвитку фінансової кризи. Результатом взаємодії описаних процесів, що мали місце у ПрАТ «Санта Україна» стало формування кризового типу фінансової стійкості. Це виявляється у недостатності власних обігових коштів для формування запасів. Зважаючи на те, що товариство не має залишків короткострокової заборгованості по банківських кредитах та поточних платежах за довгостроковими зобов’язаннями, загальна сума дефіциту джерел формування запасів станом на 01.01.2019 р. дорівнює сумі лишку власних фінансових ресурсів у сумі 1320 тис. грн. Це є характерним для двох останніх звітних періодів, за якими проводиться фінансовий аналіз. Слід відмітити, що дефіцит власного оборотного капіталу збільшився протягом 2018 р. Таким чином, дефіцит власних оборотних коштів для формування запасів перебуває на високому рівні та має тенденцію до зростання. 
Враховуючи вище викладене, ми можемо оцінити фінансовий стан товариства як кризовий фінансовий стан з тенденцією до погіршення. Підтвердженням цього виступає стабільна тенденція росту всіх видів дефіциту джерел формування запасів. Це означає, що у формуванні запасів бере участь кредиторська заборгованість, ПрАТ «Санта Україна» виробничий цикл не забезпечений достатнім обсягом власних оборотних коштів. Отже, можемо зробити висновок про неефективність використання фінансових ресурсів у ПрАТ «Санта Україна», що є слабкою стороною його фінансово-господарської діяльності.
Для реальної оцінки фінансового стану підприємства, крім абсолютних показників, доцільно використовувати комплекс відносних показників. В додатку Д пропонується розрахунок фактичних величин цих показників за даними ПрАТ «Санта Україна» в динаміці.

Розраховані часткові показники фінансової стійкості підприємства у 2016-2018 рр  свідчать про погіршення його фінансового стану. Це підтверджується значеннями наступних коефіцієнтів.

Коефіцієнт автономії (економічної незалежності), що характеризує частку власного капіталу в загальному обсязі фінансових ресурсів, по підприємству за період з 2016 року до 2018 року мав стабільну динаміку до зниження. Увесь час його величина залишалася в оптимальних межах, тобто перевищувала граничне значення 0,5. Збереження цієї тенденції у 2018 році призвело до того, що на початок 2019 р. величина коефіцієнту автономії дорівнювала 0,694. Це означає, що питома вага власного капіталу підприємства в загальній сумі джерел формування майна становить 69,4%. Цей результат сформовано одночасним проходженням двох тенденцій: зниженням вартості власного капіталу та зростанням суми зобов’язань. 
Коефіцієнт фінансового левериджу відображає співвідношення між позиковим та власним капіталом. Розраховане значення даного показника для ПрАТ «Санта Україна» станом на 1 січня 2019 року відповідає нормативному значенню, яке повинно бути меншим за 1. Протягом 2016-2018 рр. коефіцієнт фінансового левериджу збільшився в два рази і станом на 01.01.2019 р. становив 0,247. Це означає, що на кожну гривню власних коштів ПрАТ «Санта Україна» залучило 25 коп. кредиторської заборгованості, тоді як станом на 01.01.2017 р. ця сума становила 12 коп. Сформована тенденція до зростання коефіцієнта фінансового левериджу виявилася стабільною за рахунок зменшення обсягу  власного капіталу при одночасному збільшенні поточних зобов’язань. В результаті збереження динаміки зниження коефіцієнта фінансового левериджу сформувався втрачаються можливості росту рентабельності власного капіталу за рахунок використання ефекту фінансового левериджу. Тобто фінансова стратегія ПрАТ «Санта Україна» може передбачити можливість його використання із загрозою потрапляння  підприємства у залежність від зовнішніх джерел фінансування. Цей висновок є підтвердженням необхідності застосування заходів для підвищення ефективності використання фінансових ресурсів з метою збереження підприємством фінансової стійкості у довгостроковому періоді.

Стабільним є коефіцієнт концентрації залученого капіталу, що характеризує питому вагу позикових коштів у загальній вартості джерел формування майна (оптимально нижче 0,5). Так, якщо у 2016 році цей показник становив 12,58%, то й на кінець 2018 року – 30,6 %. Це означає, що домінуючу частину капіталу ПрАТ «Санта Україна» становлять власні кошти. Зважаючи на те, що у складі позикового капіталу домінуючу частку займає кредиторська заборгованість, збільшення даного показника свідчить про високу залежність товариства від поточних кредиторів. 
 Коефіцієнт концентрації кредиторської заборгованості по величині дорівнює 83,5 % у загальній сумі позикових джерел формування майна ПрАТ «Санта Україна» у 2016 р., зменшившись у 2018 р. до 56,1%. Це пояснюється тим, що поточні зобов’язання товариства формуються, головним чином, з кредиторської заборгованості за умов відсутності довго- та короткострокових банківських кредитів та поточної заборгованості за довгостроковими зобов’язаннями.
Крім того, у ПрАТ «Санта Україна» протягом 2016-2018 рр. спостерігається нестабільна динаміка величини коефіцієнту маневрування. При позитивному значенні цей показник характеризує частку власних коштів, яка знаходиться у мобільній формі, що дозволяє в тій чи іншій мірі маневрувати цими коштами. Тенденція до зменшення частки власних оборотних коштів, яка тривала протягом 2016-2018 р., дозволяє зробити висновок про наявність процесу неефективного використання власних внутрішніх фінансових ресурсів, іммобілізацію власного капіталу в активах, що легко піддаються оперативному управлінню, порушення раціонального співвідношення у структурі джерел формування майна. Таким чином підтверджується висновок про стан порушення фінансової рівноваги та появу на підприємстві проблем у сфері самофінансування. Порушення стабільно нормального циклу кругообороту всіх видів ресурсів, фінансової рівноваги та процесу самофінансування потребує застосування стратегічних заходів по розвитку виробництва у ПрАТ «Санта Україна».

 Одночасно проходило збільшення коефіцієнту мобільності, який показує частку оборотних коштів в загальній вартості майна підприємства. Питома вага оборотних активів зменшилась із 32,8% у 2016 р. до 51,9% на кінець 2018 р. Стабільна динаміка збільшення частки оборотних активів – це позитивне явище, яке здатне визначити розвиток фінансової стабільності.  Існування такої тенденції свідчить про зростання рівня ліквідності оборотних коштів і майна в цілому, що покращує спроможність підприємства своєчасно погашати заборгованість. Тому, на даному етапі активного розвитку основного капіталу необхідно застосувати наступальну тактику для припинення повномасштабної реалізації сформованого виробничого та фінансового потенціалу ПрАТ «Санта Україна». 
 Відносно характеристики стану ліквідності оборотних коштів, слід зауважити, його стабільно високий рівень. Це видно з динаміки величини коефіцієнта мобільності оборотних коштів. По-перше, спостерігається коливання даного показника у 2016 році, коли із збільшенням на кінець вказаного звітного періоду залишку вільних грошових коштів при одночасному зменшенні оборотних коштів в цілому, відбулося помірне зростання рівня мобільності оборотних активів із 32,8% до 51,9%. Величина коефіцієнта мобільності оборотних коштів виявила зростаючий тренд. За 2018 р. ця частка дещо збільшилася, вона залишилася на прийнятно високому рівні – 51,9%. Отже, динаміку зміни мобільності оборотних коштів слід визнати позитивною, стабільною. У зв’язку з цим ПрАТ «Санта Україна» необхідно передбачити у фінансовій стратегії заходи щодо закріплення тенденції росту мобільності оборотного капіталу на довгострокову перспективу.  

Отже, стан мобільності оборотних активів підприємства є задовільний. Це вимагає адекватного застосування заходів по підвищенню ефективності їх використання та управління. Оскільки, від ефективного управління оборотними активами багато в чому залежить успішність ведення господарської діяльності. Це пов'язано з важливістю всіх елементів матеріально-речового та фінансового складу обігових коштів, кожен з яких вимагає індивідуального підходу в управлінні. Крім того, саме за рахунок оборотних активів підприємство забезпечує свою платоспроможність, від швидкості їх обороту залежить інтенсивність  утворення прибутку та інші цільові результати фінансової діяльності підприємства.

Важливим для оцінки фінансової стійкості підприємства є характеристика показників забезпеченості власними оборотними коштами формування запасів та оборотних активів. Враховуючи наявність власних оборотних коштів обидва показники мають позитивні значення. Особливістю їх динаміки є нестабільне зменшення або зростання протягом досліджуваного періоду. У 2016 році у розрахунку на 1 грн. запасів припадало 1 грн. 26 коп. власних оборотних коштів. До кінця 2018 року розмір цієї суми зменшився і склав 37 коп. Це було обумовлено одночасним впливом двох факторів: скороченням виробничих запасів та зменшенням суми власних оборотних коштів.
Величина коефіцієнту забезпеченості власними оборотними коштами формування оборотних активів у ПрАТ «Санта Україна» стабільно знижувалася впродовж 2016-2018 рр. Внаслідок зменшення суми власних оборотних коштів порівняно з темпами зростання оборотних активів позитивна величина даного коефіцієнту характеризувалась такими даними: станом на 1.01.2017 року сума власних внутрішніх фінансових ресурсів у розрахунку на 1 грн. оборотних коштів становила 49 коп., до 1.01.2019 року вона зменшилась мйже у п’ять разів і склала 11 коп. Це означає, що коефіцієнт забезпеченості власними оборотними коштами формування оборотних активів у ПрАТ «Санта Україна» перебував в межах нормативного значення (більше 0,1). Отже, ПрАТ «Санта Україна» має достатній рівень самофінансування, однак виникає загроза скорочення основного капіталу для використання на погашення вимог кредиторів.  
Узагальнюючи вище викладене, можемо зробити висновок про погіршення рівня фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна». Він підкріплюється погіршенням рівнів платоспроможності та ліквідності. Критичних порушень фінансової рівноваги на підприємстві не виявлено. Втім, пропорції розвитку основних фінансових показників свідчать про невідповідність параметрам сталої динаміки фінансового стану. У зв’язку з цим підприємство потребує застосування заходів по забезпеченню фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» у довгостроковій перспективі. Для цього фінансова стратегія підприємства має бути направлена на створення фінансового забезпечення для підтримки конкурентоспроможності ПрАТ «Санта Україна» через використання ефективних методів управління наявним ресурсним потенціалом, створення внутрішніх економічних умов росту ринкової вартості підприємства. 

2.3 Оцінка стратегічних перспектив фінансового стану підприємства

Для проведення  діагностики  ресурсів  і  можливостей ПрАТ «Санта Україна» скористаємося SWОТ-аналізом –  досить популярним та ефективним методом контролінгу. Він дає змогу виявити і структурувати сильні та слабкі сторони підприємства, а також потенційні можливості та загрози.

SWOТ-аналіз - це аналіз зовнішнього та внутрішнього се​редовища організації. Аналізу підлягають сильні сторони (Strength), слабкі сторони (Weakness) внутрішнього середови​ща, а також можливості (Opportunities) і загрози (Threats) зо​внішнього середовища організації. 
Він проводиться з метою дослідження підприємства як господарюючої системи у певному ринковому середовищі. SWOT-аналіз — це своєрідний інструмент; він не містить остаточної інформації для прийняття управлінських рішень, але дає змогу впорядкувати процес обмірковування всієї наявної інформації з використанням власних думок та оцінок. SWOT-аналіз дає змогу формувати загальний перелік стратегій підприємства з урахуванням їхніх особливостей — адаптації до середовища або  формування впливу на нього.  
Широке застосування та розвиток SWOT-аналізу пояснюються тим, що стратегічне управління пов’язане з великими обсягами інформації, яку потрібно збирати, обробляти, аналізувати, використовувати, а відтак виникає потреба пошуку, розробки та застосування методів організації такої роботи.
Цей метод дозволяє визначити:

· сильні сторони, як переваги будь-якого підприємства серед інших господарських суб’єктів;

· слабкі сторони, як недоліки підприємства серед інших господарських суб’єктів;

· можливості – фактори зовнішнього середовища, використання яких доброзичливо сприятиме діяльності підприємства;

· загрози – фактори зовнішнього середовища, які можуть погіршити діяльність підприємства.

Побудуємо матрицю SWOT-аналізу для виявлення сильних і слабих сторін підприємства, а також його можливостей і загроз (табл. 2.7).

Таблиця 2.7 – Матриця SWOT- аналізу ПрАТ «Санта Україна»

	Можливості/

загрози

Сильні/

слабкі сторони
	Можливості

1. Розширення ринків збуту продукції.

2. Нарощування товарообороту.

3. Економія на масштабах виробництва.

4. Нарощування основного та оборотного капіталу.

5. Зростання продуктивності праці та матеріальної забезпеченості працівників.

6. Підвищення рівня професійності кадрів.

7. Розширення асортименту продукції.
	Загрози

1. Збільшення рівня конкуренції в галузі.

2. Зниження платоспроможного попиту на продукцію.

3. Прорахунки у фінансовій стратегії.

4. Посилення податкового тиску та інфляції.



	Сильні сторони

1. Високий рівень фінансової незалежності.
2. Випуск конкурентоспроможної продукції.
3. Достатній рівень самофінансування.
4. Відтворення основного капіталу.
	ПОЛЕ СіМ

1. Високий рівень фінансової незалежності; можливість використати ефект фінансового важеля.
2. Випуск конкурентоспроможної продукції; збільшення виручки від реалізації.
3. Достатній рівень самофінансування; розширення виробничої лінії.
4. Відтворення основного капіталу; перевага в області конкуренції.
	ПОЛЕ СіЗ

1. Високий рівень фінансової незалежності; прорахунки у фінансовій стратегії.
2. Випуск конкурентоспроможної продукції; посилення конкуренції в галузі.
3. Достатній рівень самофінансування; посилення податкового тиску та інфляції.

4. Відтворення основного капіталу; зниження платоспроможного попиту. 

	Слабкі сторони

1. Нестабільна прибутковість, залежна від ринкових факторів.
2. Відносно вузька виробнича лінія.
3. Нерозвинуті маркетингові здібності.
4. Незбалансованість показників в довгостроковій динаміці. 
	ПОЛЕ СЛМ

1. Нестабільна прибутковість тому, що зростає заборгованість споживачів; збільшення різноманітності у взаємопов'язаних продуктах.
2. Вузька виробнича лінія; розширення виробничої лінії.
3. Низькі маркетингові здібності; додавання супутніх продуктів.
4. Незбалансованість показників в довгостроковій динаміці; можливість збалансувати фінансову стратегію.
	ПОЛЕ СЛЗ

1. Нестабільна прибутковість тому, що зростає заборгованість споживачів; зростання платоспроможного попиту.
2. Незбалансованість показників в довгостроковій динаміці; прорахунки у фінансовій стратегії;
3. Вузька виробнича лінія; рецесія і загасання ділового циклу.
4. Нижче середнього маркетингові здібності; несприятливі демографічні зміни.


Проаналізувавши й зіставивши можливості із сильними сторонами ПрАТ «Санта Україна», слід відмітити, що за даних умов на ринку збуту буде вигідно розширити асортимент продукції, оновити технологічне обладнання, підвищити рівень кваліфікації кадрового складу, побудувати нову інвестиційну та маркетингову політики, а також реалізувати можливості виходу підприємства на нові ринки збуту. 

Для більш повного окреслення стратегічних перспектив діяльності ПрАТ «Санта Україна» результати SWOT-аналізу необхідно доповнити оцінкою загрози втрати його фінансової стійкості, тобто ймовірності розвитку фінансової кризи. 

Діагностика фінансової кризи визнається одним із необхідних етапів процесу стратегічного фінансового менеджменту, оскільки саме її результати дають змогу визначити довгострокові перспективи та орієнтири розвитку фінансово-господарської діяльності. 




Проведемо діагностику банкрутства підприємства за моделями, що дозволяють оцінити ймовірність банкрутства підприємства. 

Найбільш широке застосування серед методів прогнозування банкрутства отримала багатофакторна, так звана, Z-модель (індекс) Альтмана, розроблена Едвардом Альтманом [77, с. 168].

Таблиця 2.8 – Визначення ймовірності банкрутства ПрАТ «Санта Україна» за п’яти факторною моделлю Альтмана за 2016-2018 рр.
	Показник
	2016 рік
	2017 рік
	2018 рік
	Зміна (+/-) за 2016- 2017 рр. 
	Зміна (+/-) за 2017- 2018 рр.

	Частка власних оборотних коштів в активах (Х1)
	12,10
	9,15
	3,57
	-2,95
	-5,58

	Рентабельність активів розрахована з використанням нерозподіленого прибутку (Х2)
	1,52
	0,69
	0,13
	-0,82
	-0,56

	Рентабельність активів розрахована з використанням чистого прибутку (Х3)
	1,52
	0,69
	0,13
	-0,82
	-0,56

	Коефіцієнт покриття поточних витрат (Х4)
	6,946
	3,240
	2,284
	-3,71
	-0,96

	Коефіцієнт трансформації (Х5)
	1,300
	2,001
	1,845
	0,70
	-0,16

	Z-показник
	18,88
	12,65
	5,87
	-6,22
	-6,78

	Ймовірність банкрутства
	Дуже низька
	Дуже низька
	Дуже низька
	-
	-


Згідно з даними, які наведені в таблиці 2.8, результати проведених розрахунків протягом аналізованого періоду за п’яти факторною моделлю Альтмана свідчать, що ймовірність банкрутства ПрАТ «Санта Україна» протягом 2016-2018 рр. є дуже низькою, оскільки Z вище ніж 3,0.

Проблему некоректності застосування зарубіжних методик у практиці оцінювання фінансового стану українських підприємств, спробував вирішити вітчизняний економіст О. Терещенко. Він розробив універсальну дискримінантну функцію, яка є найбільш оптимальною для діагностики ризику банкрутств українських підприємств, оскільки на його думку, оптимальна дискримінантна функція повинна враховувати всі складові фінансового стану: ліквідність, прибутковість, оборотність, структуру майна, капіталу тощо.

Проведемо діагностику ймовірності банкрутства за моделлю О. О. Терещенка (табл. 2.9).

Таблиця 2.9 – Визначення ймовірності банкрутства ПрАТ «Санта Україна» за універсальною дискримінантною моделлю О. Терещенка за 2016-2018  рр. 
	Показник
	2016 рік
	2017 рік
	2018 рік
	Зміна (+/-) за 2016- 2017 рр. 
	Зміна (+/-) за 2017- 2018 рр.

	Відношення грошових надходжень до зобов’язань (Х1)
	14,40
	8,49
	6,03
	-5,92
	-2,46

	Відношення валюти балансу до зобов’язань (Х2)
	7,95
	4,24
	3,27
	-3,71
	-0,97

	Відношення чистого прибутку до валюти балансу (Х3)
	0,02
	0,01
	0,00
	-0,01
	-0,01

	Відношення прибутку до виручки (Х4)
	0,01
	0,00
	0,00
	-0,01
	0,00

	Відношення виробничих запасів до виручки (Х5)
	0,07
	0,07
	0,05
	-0,01
	-0,01

	Відношення виручки до основного капіталу (Х6)
	1,30
	2,00
	1,84
	0,70
	-0,16

	Z-показник
	22,60
	13,37
	9,52
	-9,23
	-3,85

	Ймовірність банкрутства
	Дуже низька
	Дуже низька
	Дуже низька
	-
	-


Провівши відповідні розрахунки за 2016-2018 рр. за допомогою універсальної дискримінантної моделі О. О. Терещенка, можна сказати, що підприємство є фінансово стійким, йому не загрожує банкрутство, оскільки протягом аналізованого періоду значення Z  є вищі значно вищі значення 2, що свідчить про досить низьку ймовірність його банкрутства.

Таким чином, результати проведеного SWOT-аналізу свідчать, що існуючі загрози та слабкі сторони можливо врегулювати в межах фінансової стратегії з огляду на міцний фінансовий потенціал ПрАТ «Санта Україна» та безкризову перспективу. Так як підприємство є фінансово стійким, має нормальний тип фінансової стійкості, є платоспроможним та має достатній рівень ліквідності активів, можемо зробити висновок про його конкурентоспроможність, на підтримку якої можна спрямувати реалізацію виявлені сильні сторони щодо формування високого рівня фінансової автономії та оновлення виробничого потенціалу.
Спираючись на сильні сторони ПрАТ «Санта Україна», можна знизити загрози, застосовуючи гнучку цінову політику, що, в свою чергу, посилить опір конкурентам. Основною загрозою для ПрАТ «Санта Україна» є ймовірне зниження платоспроможного попиту внаслідок поглиблення економічної кризи в країні. Таким чином, бачимо, які саме сильні та слабкі сторони має підприємство, та на що, в першу чергу, потрібно звернути увагу при розробці фінансової стратегії підприємства.

Враховуючи, що ПрАТ «Санта Україна» належить до підприємств легкої промисловості, то орієнтирами стратегії економічного розвитку цієї галузі загалом, та кожного підприємства зокрема, має бути формування збалансованих відтворювальних пропорцій та розвиненість механізмів, відповідальних за економічне відтворення, а саме: 
–забезпеченість національного господарства достатніми для стійкого розвитку обсягами матеріально-сировинних ресурсів та інвестиційних товарів, товарів народного споживання; 
–формування дієздатних фінансово-бюджетної та грошово-кредитної систем; 
–створення умов для стабільного розвитку суб’єктів господарської діяльності; 
–консолідація економічних інтересів громадян, суб’єктів господарської діяльності, регіонів, держави у напрямі стійкого економічного розвитку; 
–поєднання стимулів до підвищення економічної ефективності та продуктивності праці зі збереженням соціальної злагоди; 
–забезпечення ефективного включення національної економіки до світової господарської системи, яке поєднує розвиток експортного потенціалу, задоволення потреб внутрішнього ринку, захист вітчизняних товаровиробників та розвиток їхньої міжнародної конкурентоспроможності.
В сучасних кризових умовах господарювання для виводу легкої промисловості на якісно новий економічний рівень розвитку необхідно здійснити широкий комплекс заходів, спрямованих на підвищення ефективності її діяльності. Для розвитку внутрішнього ринку продукції легкої промисловості необхідна зміна грошово-кредитної, фінансової, інвестиційної, податкової, валютної та соціальної політик. 
Грошово-кредитна політика повинна ґрунтуватися на проведенні стимулюючої кредитної політики шляхом істотного зниження облікової ставки з переходом з авансових на дисконтні позики, при яких Національний банк переобліковує боргові зобов'язання виробничих підприємств. При цьому грошові ресурси спрямовуються в реальний сектор економіки і використовуються як частина оборотного капіталу, що унеможливлює виникнення інфляційних процесів, пов'язаних з нарощуванням грошової маси. 
Фінансова політика повинна будуватися на неприпустимості бюджетного дефіциту і пов'язаного з ним відкритого ринку як чинника непродуктивного руху фінансових потоків і відтоку грошових коштів з реального сектору економіки. Політика виробничих фінансів є основним засобом для капітальних вкладень, що забезпечує безвідсоткове фінансування виробничих підприємств, незалежне від банківської системи і від зовнішніх інвестицій. 
Що стосується політики капіталовкладень, то вона полягає у розподілі доходів між суб'єктами внутрішнього ринку продукції легкої промисловості та припускає: капіталоутворення за рахунок нерозподіленого прибутку і різкого підвищення його частки до валового прибутку економіки; створення внутрішнього джерела фінансування виробничих капітальних вкладень і капітальних вкладень у соціальну сферу; накопичення власності шляхом капіталізації коштів самими підприємствами легкої промисловості через використання права користування власністю і здатності виробничої власності в ринкових умовах збільшувати свою вартість.
На нашу думку, валютна політика внутрішнього ринку продукції легкої промисловості повинна будуватися на основі: 
− ринкового валютного курсу гривні, прив'язаної до співвідношення між вартістю експорту (імпорту) товарів та зняттям державних обмежень щодо заборони продажу валюти; 
− підтримки динаміки підвищення експорту і зниження імпорту (що визначається зниженням внутрішніх цін) шляхом імпортозаміщення товарів та робочої сили. 
Політика оподаткування внутрішнього ринку продукції легкої промисловості повинна будуватися на основі принципів: зниження податкового тиску на підприємства насамперед шляхом спрощення системи оподаткування підприємств; оподаткування населення відповідно до «сплати за можливостями» (великі податки на великі доходи). Тому особливу увагу потрібно приділяти саме удосконаленню державного регулювання розвитку легкої промисловості.
Державне регулювання розвитком внутрішнього ринку продукції легкої промисловості країни спрямоване на формування конкурентного ринкового середовища і стимулювання виробничого розвитку, що базується на наступних концептуальних положеннях: 
1. Стимулювання створення виробничою системою легкої промисловості ефективної сукупної пропозиції (виробництва збільшеної кількості товарів за зниженими цінами) шляхом: а) збільшення грошової маси і зниження процентної ставки через державне емісійне безінфляційне фінансування товарообігу виробничих підприємств легкої промисловості; б) скорочення податкового тягаря на вартість робочої сили; в) зниження виробничих витрат через усунення багаторазового оподаткування. 
2. Стимулювання збільшення обсягів попиту на товари кінцевого споживання шляхом: а) скасування податків з обороту, що здійснить перерозподіл чистих доходів домогосподарств на користь держави; б) масштабний перерозподіл доходів фізичних осіб та встановлення прогресивного прибуткового податку. 
3. Стимулювання інвестиційного попиту та створення системи виробничого фінансування капітальних вкладень шляхом первинного розподілу (через податкову систему) значної частки валового доходу економіки товаровиробниками легкої промисловості у вигляді нерозподіленого прибутку та створення умов для його накопичення. Державна політика виробничого фінансування повинна бути пов'язана зі стимулюванням появи (через регулювання ставки податку на прибуток), накопичення (через фонди розвитку підприємств) та витрачання (наприклад, через зовнішньоторговельні організації для закупівлі імпортного устаткування) виробничих фінансів. 
4. Звільнення від безпрецедентного державного втручання в ринковий механізм шляхом вдосконалення низки законів (наприклад, «Пpо захист пpав споживачів» тощо), що пригнічують конкуренцію між виробниками.
Таким чином, у результаті такої державної економічної політики створюється конкурентне ринкове середовище, що засноване на ціновій конкуренції, ефективній сукупності пропозицій і збільшенні обсягів сукупного попиту. Очевидно, найближчими роками подальша доля становлення внутрішнього ринку, надання пріоритету для його розвитку залежатиме від зваженого та послідовного підходу органів державної влади до вирішення питань системно-стратегічного бачення побудови економіки з дієвою стратегічною моделлю економічного розвитку, що є основним чинником становлення ефективного ринкового суспільного виробництва в країні.
Висновки за розділом 2
На основі проведеного аналізу фінансово-господарської діяльності ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 роки визначено основні ознаки погіршення балансу майна та джерел його фінансування, а саме: невідповідність темпів росту активів, виручки від реалізації та чистого прибутку умовам фінансової рівноваги. Крім цього, спостерігається погіршення стійкої у часі раціональної структури активів з високим рівнем їх мобільності в управлінні, погіршення структури оборотних коштів підприємства з точки зору їх ліквідності, зменшення власного капіталу за рахунок зменшення нерозподіленого прибутку, при одночасному порушенні умов абсолютної ліквідності балансу з причини недостатності наявних грошових коштів для покриття всієї суми кредиторської заборгованості.
На основі дослідження фінансового стану діяльності підприємства визначено достатньо високий рівень фінансової незалежності підприємства, забезпечення узгодженості періодів фінансування при формуванні фінансового капіталу для покриття потреби у фінансових ресурсах, наявність стабільного зменшення власних оборотних коштів, обсяг яких дозволяє констатувати нормальну фінансову стійкість ПрАТ «Санта Україна», достатній рівень самофінансування, стабільну тенденцію до зниження загального рівня платоспроможності товариства, погіршення стійкості фінансового стану та достатню фактичну платоспроможність, стабільну тенденцію зростання рівня фінансової залежності підприємства. Однак, до всього іншого, діяльності підприємства притаманні такі риси, до яких належать незбалансованість фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» в динаміці, а також нестабільність основного джерела поповнення внутрішніх фінансових ресурсів – чистого прибутку. Втім, вказані слабкі сторони ПрАТ «Санта Україна» не носять ознак фінансової кризи. 
За 2016-2018 рр. відбулося зменшення фінансового потенціалу підприємства, зросли обсяги активів, чистої виручки, зменшився обсяг чистого прибутку. Підприємство має достатню платоспроможність, достатній рівень ліквідності активів. Розрахувавши фінансові коефіцієнти, слід зазначити, хоч і деякі з них мають тенденцію до зменшення, проте майже всі вони знаходяться в межах норми. Проведений SWOT-аналіз дозволив визначити зовнішні можливості щодо створення довгострокових конкурентних переваг, підвищення ринкової вартості підприємства; та зовнішні загрози – зниження платоспроможного попиту населення, виникнення неплатежів замовників, посилення податкового тиску та інфляції. Проведені діагностики ймовірності банкрутства за моделями Альтмана О. О. Терещенка підтвердили стійкі позиції підприємства на ринку та низьку ймовірність настання банкрутства ПрАТ «Санта Україна».
РОЗДІЛ 3
ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ СТРАТЕГІЇ ПІДПРИЄМСТВА ТА НАПРЯМИ ЇЇ УДОСКОНАЛЕННЯ
3.1 Методичні основи розробки фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна»
Фінансова стратегія підприємства займає одне із головних місць у стратегічному наборі підприємства, який являє собою систему стратегій різного типу, що формується та розробляється підприємством на визначений період часу з урахуванням специфіки функціонування і розвитку даного підприємства з метою досягнення поставлених цілей.

В теорії стратегічного управління побудова стратегії здійснюється за принципом ієрархії. Причому ієрархія організаційної побудови самого підприємства визначає ієрархію стратегічних цілей і ієрархію його стратегії.

Даний принцип визначає суттєву особливість побудови стратегії підприємства та визначає її як багаторівневу структуру. В загальному вигляді, ієрархічна структура стратегії підприємства складається із рівнів. Ми підтримуємо думку Бельтюкова Є. А. та Некрасової Л. А., що кількість рівнів, в першу чергу, залежить від типу підприємства. Зокрема, диверсифіковане підприємство будує трирівневу стратегію, а вузькопрофільне – дворівневу, яка містить ділові (конкурентні) та функціональні стратегії. Стратегії класифікуються за такими ознаками: належність до стратегій управління портфелем сфер бізнесу (корпоративні стратегії); належністю до стратегій досягнення конкурентних переваг (ділові стратегії); належністю до стратегій, які застосовуються в залежності від внутрішніх умов (функціональні стратегії). Стратегії розподіляються за такими рівнями: 1 рівень – корпоративні стратегії; 2 рівень – ділові стратегії; 3 рівень – функціональні стратегії [8, с. 56].

Фінансова стратегія підприємства, як одна із базових (функціональних) стратегій, виступає складовою загальної стратегії підприємства і має відповідати їй за метою і завданнями. Наразі є особливо важливим визначення її місця в стратегічному наборі підприємства, зокрема у системі інших функціональних стратегій.

Сьогодні не існує єдиної думки щодо місця фінансової стратегії поміж інших стратегій підприємства. Ми поділяємо думку вчених, які визнають фінансову стратегію як базову, що забезпечує реалізацію усіх інших стратегій підприємства. Це підхід М. Куркіна, який вважає, що в загальній системі розвитку підприємства фінансова стратегія є базовим елементом, який забезпечує ефективне функціонування інших стратегій підприємства [51, с. 68].

Таку ж думку висловлюють Аранчій В. І., та Зоря О. П., що вважають фінансову стратегію підприємства компонентом базової стратегії, яка «забезпечує за допомогою фінансових інструментів, методів фінансовою менеджменту тощо реалізацію будь-якої базової стратегії; метою якої є ефективне використання фінансових ресурсів та управління ними» [4, с. 157]. Із врахуванням вище зазначеного, місце фінансової стратегії підприємства в стратегічному наборі показано на рис. 3.1.

Головними завданнями фінансової стратегії є [4, 10, 87 та ін.]:

– дослідження характеру та закономірностей формування фінансів у сучасних умовах господарювання;
– визначення способів ефективного використання фінансових можливостей підприємства у довготерміновому періоді;
– визначення перспективних напрямів фінансових взаємовідносин підприємства з іншими контрагентами;

– формування системи ефективного фінансового забезпечення усіх видів діяльності підприємства;

– виявлення резервів та мобілізація ресурсів підприємства для найбільш раціонального використання виробничих потужностей, основних фондів та оборотних коштів;

– визначення системи заходів щодо забезпечення фінансової безпеки підприємства на ринку;
















Рисунок 3.1 – Місце фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» в стратегічному наборі 
Джерело: удосконалено автором за [4, 10, 51, 87]
– забезпечення ефективного вкладання тимчасово вільних грошових коштів підприємства з метою отримання максимальних фінансових результатів;

– визначення способів проведення успішної фінансової стратегії та стратегічного використання фінансових можливостей, нових видів продукції та підготовки кадрів підприємства до роботи в умовах ринку, їх організаційної структури та технічного оснащення;

– вивчення фінансових стратегічних поглядів ймовірних конкурентів, їхніх економічних та фінансових можливостей, розробка та здійснення заходів по забезпеченню фінансової стійкості;

– розробка та підготовка можливих варіантів формування фінансових ресурсів підприємства та дійового фінансового управління у випадку нестійкого чи кризового фінансового стану підприємства;

– обґрунтування способів виходу з кризи та методів управління за умов кризового стану підприємства тощо.

Для оцінки ефективності фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» проведемо визначення індексу його фінансового стану за методикою, представленою у таблиці 3.1.

Таблиця 3.1 – Методика розрахунку індексу фінансового стану підприємства 

	Показник
	Методика розрахунку індексу

	Коефіцієнт поточної ліквідності
	Якщо ≥ 1,8, то (КПЛ/2)*100

Якщо < 1,8, то (КПЛ/2)*100 - 100

	Коефіцієнт автономії
	Якщо ≥ 0,45, то (КА/0,45)*100

Якщо < 0,45, то (КА/0,45)*100 - 100

	Коефіцієнт співвідношення позикових і власних коштів
	100 – КПК/ВК*100

	Коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості
	Якщо ≥ 1, то ККЗ/ДЗ*100

Якщо < 1, то ККЗ/ДЗ*100 - 100

	Коефіцієнт забезпеченості власними оборотними коштами формування запасів
	Якщо ≥ 0,78, то (КЗаб./0,78)*100

Якщо < 0,78, то (КЗаб./0,78)*100 - 100

	Рентабельність всього капіталу
	Якщо ≥ 0,05, то (КРк/0,05)*100

Якщо < 0,05, то (КРк/0,05)*100 - 100

	Індекс фінансового стану (ІФС)
	Сума всіх індексів


Відповідно до отриманого результату (ІФС) підприємство може бути віднесене до однієї з чотирьох груп:

ІФС ≥ 600 – підприємства із задовільним фінансовим станом;

0 ≤ ІФС < 600 – підприємства з тимчасовими фінансовими труднощами, для яких існує перспектива відновлення платоспроможності;

-600 ≤ ІФС < 0 – підприємства, що мають незадовільний фінансовий стан, але спроможні відновити платоспроможність за умов термінового застосування антикризових заходів;

ІФС < -600 – підприємства з глибоким порушенням фінансової системи, що загрожує ліквідацією.

Проведені розрахунки індексу фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» представлені у таблиці 3.2.

Таблиця 3.2 – Індекс фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» за 2016-2018 рр.

	Показник
	2016 р.
	2017 р.
	2018 р.

	
	значення
	індекс
	значення
	індекс
	значення
	індекс

	Коефіцієнт поточної ліквідності
	2,35
	117,38
	1,61
	-19,26
	1,99
	101,00

	Коефіцієнт автономії
	0,87
	174,83
	0,76
	152,83
	0,69
	138,81

	Коефіцієнт співвідношення позикових і власних коштів
	0,14
	85,60
	0,31
	69,14
	0,44
	55,92

	Коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості
	1,12
	111,83
	0,38
	-62,16
	1,04
	104,26

	Коефіцієнт забезпеченості власними оборотними коштами формування запасів
	1,26
	157,44
	0,70
	-13,07
	0,37
	-54,06

	Рентабельність всього капіталу
	1,52
	3030,48
	0,69
	1385,42
	0,13
	260,83

	Індекс фінансового стану (ІФС)
	Х
	3677,56
	Х
	1520,91
	Х
	606,75


Індекс фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» впродовж 2016-2018 рр. виявив динаміку до зниження. Це свідчить про погіршення ефективності фінансової стратегії підприємства. Втім, ПрАТ «Санта Україна» постійно перебуває у зоні (ІФС ≥ 600), яка характеризується задовільним фінансовим станом. Подолання окремих фінансових проблем, які спостерігались у 2018 р. у сфері платоспроможності – у сфері самофінансування та незалежності, можуть посилитися у 2019 р. Втім, залишилася невирішеною проблема низького рівня прибутковості ПрАТ «Санта Україна», яка підкріплена нестабільною динамікою позитивної величини чистого прибутку. Виявлене слабке місце фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» може стати критичним. Цей висновок підтверджується спадною динамікою прогнозного тренду індексу фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» на 2019-2020 рр. (рис. 3.2).
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Рисунок 3.2 – Динаміка індексу фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» за 2016–2018 рр. та його прогнозний тренд на 2019-2020 рр.

З метою удосконалення фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» пропонуємо запровадити модель її розробки та впровадження.
Фінансова стратегія підприємства формується виходячи із комплексу принципів, які власне і характеризують сам процес побудови стратегії. До основних принципів побудови процесу формування фінансової стратегії підприємства відносяться [9, с. 72-84]:

– принцип побудови процесу на основі стратегічного мислення менеджерів;

– принцип побудови процесу на основі стратегічного бачення менеджерами майбутнього свого підприємства;

– принцип економічності процесу;

– принцип спрямованості процесу на забезпечення «стратегічної відповідності»;

– принцип забезпеченості можливостей зворотних зв’язків між виконавцями окремих етапів процесу;

– принцип забезпечення чіткого розмежування окремих груп операцій процесу за визначеними функціональними етапами його здійснення;

– принцип науковості підходів до обґрунтування управлінських дій;

– принцип забезпечення синергії в процесі взаємоузгодження прогнозованих стратегічних управлінських дій;

– принцип забезпечення на кожному етапі процесу формування цінності для власників та ін.
В економічній літературі [9, с. 102, 68, с. 13, 82, с. 302, 60, с. 260-262, 53, с. 109-113, 73, с. 208-214 та ін.] існує безліч думок щодо виділення етапів формування та реалізації фінансової стратегії підприємства. У проаналізованих підходах автори виділяють кількість етапів, що коливається від 5 до 15, що дає підстави стверджувати про існування двох загальних способів подання: стислого та розширеного (табл. 3.3). 
Таблиця 3.3 – Підходи до виділення етапів формування та реалізації фінансової стратегії підприємства
	Назва етапу
	Джерело

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

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13

	Ретроспективний аналіз стратегій і особливостей їх моделювання. Розробка корпоративної стратегії
	
	
	8
	
	
	
	
	
	
	8
	
	

	Визначення головної цілі (місії) фінансової стратегії підприємства. Генеральна фінансова стратегія
	
	4
	51
	8
	8
	
	
	
	
	8
	
	

	Визначення періоду реалізації фінансової стратегії підприємства
	
	51
	
	51
	
	
	8
	
	8
	
	
	

	Аналіз факторів зовнішнього фінансового середовища
	8
	8
	
	4
	51
	
	
	
	      51
	
	8

	Аналіз внутрішнього фінансового середовища
	
	
	
	10
	
	
	
	
	
	
	

	Комплексна оцінка фінансового стану підприємства
	
	
	4
	9
	
	8
	
	8
	4
	
	
	51

	Формулювання фінансової філософії розвитку підприємства
	10
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Оцінка конкурентоспроможності підприємства (продукції)
	
	
	
	
	
	
	
	51
	
	4
	
	

	Оцінка становища на ринку
	
	
	
	
	
	
	
	4
	
	
	
	

	Визначення потенціалу підприємства
	
	
	
	
	4
	51
	
	10
	
	
	
	

	Визначення необхідних інструментів для розроблення фінансової стратегії
	
	
	
	87
	
	
	
	
	
	
	
	

	Визначення стратегічних цілей фінансової діяльності підприємства
	87
	
	
	68
	
	4
	51
	
	10
	
	51
	


Продовження таблиці 3.3

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13

	Розробка фінансової політики. Формування фінансових планів
	
	68
	9
	
	
	4
	9
	
	68
	
	
	

	Конкретизація цілей фінансової стратегії
	
	
	
	
	
	
	10
	
	
	
	
	

	Формулювання фінансової стратегії
	
	
	
	
	10
	10
	
	
	
	
	
	4

	Формулювання цільових завдань
	
	
	10
	81
	
	
	
	
	
	
	
	

	Визначення цільових нормативів
	
	
	
	100
	
	
	
	
	
	
	
	

	Визначення критеріїв вибору фінансової стратегії
	
	9
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Визначення основних фінансових рішень для досягнення головних цілей
	4
	
	87
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Розробка варіантів фінансової стратегії підприємства
	9
	10
	
	
	
	9
	
	
	9
	10
	4
	

	Оцінювання та вибір оптимального варіанта фінансової стратегії
	
	87
	
	60
	
	87
	
	87
	87
	9
	
	

	Обґрунтування шляхів реалізації обраного виду фінансової стратегії
	68
	81
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Оцінка розробленої фінансової стратегії
	81
	
	
	
	
	
	9
	
	
	
	
	

	Деталізація вибраного варіанта фінансової стратегії підприємства
	
	
	
	107
	
	
	
	
	
	
	
	

	Оформлення та затвердження фінансової стратегії як документа
	
	
	
	71
	9
	
	
	
	
	87
	
	

	Подолання стратегічного розриву за передбаченим планом
	100
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Реалізація розробленої стратегії
	
	100
	68
	
	87
	68
	87
	81
	
	68
	10
	10

	Оцінка виконання стратегії, коригування місії (у разі потреби). Оцінка якості стратегії
	
	
	
	
	68
	
	
	
	
	81
	9
	87

	Контроль (моніторинг) виконання розробленої фінансової стратегії
	
	
	
	
	
	81
	
	100
	
	
	
	9


На нашу думку, оскільки процес формування та реалізації фінансової стратегії підприємства є досить складним та багатогранним, не варто його зводити лише до п’яти (Л. Г. Квасній) чи шести і семи етапів (Г. О. Патрін, І. М. Шняк, О. Ю. Маслєнніков, О. Г. Дерев'янко). Більш доцільним ми вважаємо спосіб розширеного подання та пропонуємо з метою систематизації окремі етапи об’єднати у блоки чи фази, як це запропоновано у роботі Г. В. Блакити [9, с. 102].

Результати детального аналізу сутності та змісту окремих етапів, запропонованих у наукових дослідження різних авторів, дозволяють згрупувати їх у чотири блоки:

1) визначення ключових елементів фінансової стратегії підприємства;

2) діагностування та оцінка стратегічних можливостей фінансового розвитку підприємства;

3) розробка, вибір та оцінювання складових фінансової стратегії підприємства;

4) реалізація та контроль (моніторинг) виконання розробленої фінансової стратегії підприємства.

Етапи формування та реалізації фінансової стратегії підприємства є основою організаційної моделі процесу формування та реалізації фінансової стратегії підприємства, рис. 3.3. У межах виділених блоків зазначено основні етапи процесу формування та реалізації фінансової стратегії підприємства.
	БЛОК 1.

Визначення ключових

елементів фінансової

стратегії підприємства
	1.1. Визначення головної цілі (місії) фінансової стратегії підприємства

	
	1.2. Постановка цілей фінансової стратегії підприємства

	
	1.3. Визначення періоду реалізації фінансової стратегії підприємства

	
	1.4. Аналіз факторів зовнішнього середовища


	БЛОК 2.

Діагностування та

оцінка стратегічних

можливостей

фінансового розвитку

підприємства
	2.1. Аналіз та оцінка фінансового стану підприємства

	
	2.2. Аналіз факторів внутрішнього фінансового середовища

підприємства

	
	2.3. Комплексний аналіз та діагностика внутрішнього фінансового потенціалу підприємства


	БЛОК 3.

Розробка, вибір та

оцінювання складових

фінансової стратегії

підприємства
	3.1. Розробка можливих варіантів фінансової стратегії підприємства

	
	3.2. Визначення критеріїв вибору фінансової стратегії підприємства

	
	3.3. Оцінювання та вибір оптимального варіанта фінансової стратегії підприємства

	
	3.4. Розробка та уточнення складових фінансової політики підприємства

	
	3.5. Обґрунтування шляхів реалізації обраного виду фінансової стратегії підприємства


	БЛОК 4.

Реалізація та контроль (моніторинг) виконання

розробленої фінансової стратегії підприємства
	4.1. Реалізація розробленої фінансової стратегії підприємства

	
	4.2. Контроль (моніторинг) виконання розробленої фінансової стратегії підприємства

	
	4.3. Оцінка якості фінансової стратегії підприємства та корегування фінансової стратегії (у разі необхідності)


Рисунок 3.3 – Організаційна модель формування та реалізації фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна»
Ключовими елементами у процесі формування фінансової стратегії є:

– визначення головної цілі (місії);

– постановка системи цілей (завдань), які зумовлюють фінансовий аспект усіх видів діяльності підприємства;
– визначення періоду реалізації від якого залежить основний зміст стратегії;

– аналіз факторів зовнішнього середовища, що визначають цілі та зміст майбутньої стратегії.

У ході діагностування та оцінки стратегічних можливостей фінансового розвитку підприємства здійснюється:

– аналіз та оцінка фінансового стану підприємства з метою ідентифікації стану підприємства та виявлення особливостей його розвитку;

– аналіз факторів внутрішнього фінансового середовища для виявлення напряму їх дії на кінцеві результати діяльності підприємства;

– комплексний аналіз та діагностика внутрішнього фінансового потенціалу з метою встановлення його рівня для забезпечення стратегічних можливостей фінансового розвитку підприємства.

Особлива увага приділяється розробці, вибору та оцінюванню складових фінансової стратегії підприємства, а саме:

– розробці множини варіантів фінансової стратегії;

– обґрунтуванню системи критеріїв вибору стратегії, що дозволяє науково обґрунтувати прийняття базового варіанту;

– оцінюванню та вибору оптимального найбільш привабливого варіанту стратегії;

– розробці та уточненню складових фінансової політики підприємства, що здійснюється за конкретними напрямами фінансової діяльності: податкова, амортизаційна, дивідендна, емісійна політика;

– обґрунтуванню та формуванню системи заходів щодо реалізації фінансової стратегії, які забезпечать детальний та послідовний план дій у рамках різних видів діяльності підприємства в конкретному тимчасовому інтервалі, які спрямовані на досягнення бажаних значень фінансових показників підприємства.

У процесі реалізації та контролю (моніторингу) виконання розробленої фінансової стратегії здійснюється:

– реалізація стратегії, що передбачає взаємодію підприємства із зовнішніми контрагентами;

– процес постійного відстеження виконання розробленої стратегії засобами контролю та моніторингу за результатами якого забезпечується встановлення рівня отримання фактичних проміжних та кінцевих результатів відносно запланованих та своєчасне коригування фінансової стратегії підприємства;
– оцінка якості фінансової стратегії, яка здійснюється на основі аналізу кількісних та якісних параметрів, що дає можливість комплексно охарактеризувати результат, власне процес фінансової діяльності підприємства і за необхідності корегувати складові фінансової стратегії підприємства.
Ефективність системи корпоративного управління підприємством визначається (обумовлюється) ефективністю окремих складових, що її формують. Однією із таких складових є фінансова стратегія. Особливо важливим науково-практичним завданням є забезпечення взаємозв’язку, взаємообумовленості та взаємовпливу між системою корпоративного управління в цілому та її складовими елементами, зокрема.
Таким чином, запропонована організаційна модель розробки та реалізації фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» включає найголовніші її характеристики, що є втіленням відмінностей, які визначають особливості та головні завдання фінансової стратегії. Фінансова стратегія ПрАТ «Санта Україна» формується, виходячи із комплексу принципів, які власне і характеризують сам процес побудови стратегії. На основі існуючих принципів та із врахуванням результатів проведеного аналізу підходів до виділення етапів формування та реалізації фінансової стратегії підприємства побудовано організаційну модель формування та реалізації фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна». Основними відмінностями запропонованої моделі є чітка структуризація та обґрунтування сутності та змісту окремих етапів формування та реалізації у межах чотирьох блоків (напрямів), що сприяє оптимізації дій у ході процесу побудови та реалізації фінансової стратегії підприємства.
3.2 Вибір фінансової стратегії підприємства на основі SPACE-аналізу

Метод SPACE-аналізу (Strategic Position and Action Evaluation) – комплексний метод, призначений для оцінювання ситуації та вибору стратегій. Підприємство завжди має певну стратегію, вона складається несвідомо, а тому, як правило, не обґрунтована належним чином. В основі SPACE-аналізу лежить застосування багатокритеріального підходу, який дозволяє здійснювати ідентифікацію, пошук репрезентативної вибірки характеристик, їх об’єднання у групи, присвоєння їм конкретних оцінок (вагових коефіцієнтів) у межах присвоєної шкали.

Систему критеріїв, що використовуються для проведення аналізу методом SPACE-аналізу, подано в таблиці 3.4.
У SPACE-аналізі виокремлюють чотири групи системних критеріїв оцінювання підприємства:
1) фінансова сила підприємства (ФС) або економічний потенціал;

2)  конкурентоспроможність підприємства (КП);

3)  привабливість галузі (ПГ) (бізнес-напрямку); 

4)  стабільність галузі (СГ) (зовнішні умови бізнесу).
Для оцінки резервів зростання фінансової стійкості нами запропоновані ті критерії в межах визначених груп, які найбільш повно розкривають та характеризують його фінансову діяльність. Під час формування критеріїв оцінювання було враховувати специфічні особливості конкретного підприємства, його цілі та стратегії, наявний виробничий потенціал, досвід роботи тощо.

Таблиця 3.4 – Критерії для проведення аналізу методом SPACE-аналізу [18, с. 302]

	Група
	Критерії

	1. Фінансова сила підприємства
	· виробничі витрати;

· рентабельність вкладеного капіталу;

· стабільність отримання прибутку;

· рентабельність інвестицій;

· структура заборгованості;

· здатність до підвищення рівня капіталізації та залучення коштів

	2. Конкурентоздатність підприємства і його становище на ринку
	· ринок та його обсяги;

· частка підприємства на ринку та її динаміка;

· асортимент продукції;

· здатність здійснювати маркетингові заходи;

· можливості активного впливу на рівень цін і витрат;

· зв’язки зі споживачами;

· рентабельність продажу

	3. Привабливість сектора (галузі)
	· характеристика конкурентної ситуації в секторі (галузі);

· стадія життєвого циклу сектора (галузі);

· залежність розвитку сектора (галузі) від кон’юнктури; 

· суспільна привабливість сектора (галузі);

· використання виробів галузі в інших галузях

	4. Стабільність сектора (галузі)
	· привабливість життєвого циклу сектора (галузі) та стадія розвитку;

· ступінь інновативності сектора (галузі);

· маркетингові й рекламні можливості в галузі;

· стабільність прибутку (рентабельності);

· ступінь впливу закордонного капіталу


Вибір критеріїв, їх оцінка та визначення рекомендованої стратегії вимагають ґрунтовних знань як методології стратегічного аналізу, так і специфіки галузі та бізнесу підприємства (табл. 3.5). 
Кожному з обраних критеріїв у межах однієї групи виставляється експертом оцінка за обраною шкалою. Це може бути 10- або 5-бальна шкала. «Вага» визначає значущість кожного критерію щодо всієї сукупності критеріїв та міститься в діапазоні від 0 до 1, сума значень при цьому має становити 1. Після обчислення значень оцінок за кожним критерієм (оцінка перемножується на «вагу»), визначається сумарна оцінка за кожною групою.

Процедура аналізу SPACE-аналізу не обмежується побудовою таблиці результатів оцінки ситуації в якій знаходиться підприємство. Після отримання зважених оцінок ключових критеріїв наступним етапом SPACE-аналізу є побудова вектора реко​мендованої стратегії в системі координат SPACE-аналізу.

Таблиця 3.5 – Схема визначення складових для побудови матриці SPACE-аналізу
	Внутрішня стратегічна позиція

	Економічний потенціал (ЕР) («фінансова сила» (FS))

	Фактори
	Показник
	Оцінка
	Вага
	∑ оцінки

	1.

2.

n.
	Показник 1

Показник  2

Показник  n
	Оцінка 1

Оцінка 2

Оцінка n
	Вагове значення 1

Вагове значення 2

Вагове значення n
	Підсумкова оцінка 1

Підсумкова оцінка 2

Підсумкова оцінка n

	Конкурентні переваги (СА)

	Фактори
	Показник
	Оцінка
	Вага
	∑ оцінки

	1.

2.

n.
	Показник 1

Показник  2

Показник  n
	Оцінка 1

Оцінка 2

Оцінка n
	Вагове значення 1

Вагове значення 2

Вагове значення n
	Підсумкова оцінка 1

Підсумкова оцінка 2

Підсумкова оцінка n

	Зовнішня стратегічна позиція

	Стабільність середовища (ES) (зовнішні умови бізнесу)

	Фактори
	Показник
	Оцінка
	Вага
	∑ оцінки

	1.

2.

n.
	Показник 1

Показник  2

Показник  n
	Оцінка 1

Оцінка 2

Оцінка n
	Вагове значення 1

Вагове значення 2

Вагове значення n
	Підсумкова оцінка 1

Підсумкова оцінка 2

Підсумкова оцінка n

	Зовнішня стратегічна позиція

	Стабільність середовища (ES) (зовнішні умови бізнесу)

	Фактори
	Показник
	Оцінка
	Вага
	∑ оцінки

	1.

2.

n.
	Показник 1

Показник  2

Показник  n
	Оцінка 1

Оцінка 2

Оцінка n
	Вагове значення 1

Вагове значення 2

Вагове значення n
	Підсумкова оцінка 1

Підсумкова оцінка 2

Підсумкова оцінка n


Отримані результати розрахунків наносяться на прямокутну систему координат, в якій кожна піввісь є поданням загального критерію за групою (рис. 3.4). 
Кожний із вихідних критеріїв зображується як точка на відповідній півосі. Щоб визначити рекомендовану стратегію, потрібно знайти координати точки P(x,y) за формулами:

х = ПС –КП; у = ФС – СТ,                                     (3.1)

де
ФС – фінансова сила підприємства;

ПС – привабливість сектора (галузі);

КП – конкурентоздатність підприємства;

СТ – стабільність сектора (галузі).


Рисунок 3.4 – Оцінка стратегічного становища підприємства в методі SPACE-аналізу [108]
У результаті сполучення цієї точки з початком координат утворюється вектор, що вказує на наявний чи доступний у перспективі тип стратегії. Щоб дістати обґрунтовані результати за допомогою SPACE-аналізу, необхідно пройти кілька етапів:

· початковий етап – підготовка стратегічної сесії-семінара. Метою цього етапу є вибір серед співробітників підприємства тих осіб, яких передбачається включити в групу розробки стратегії;

· розробка критеріїв оцінки – на цьому етапі під час сесії-семінару необхідно розробити конкретні критерії оцінки, їх ієрархію, а також визначити фактори для кожного критерію оцінки. При визначенні ієрархії критеріїв потрібно спиратися на їхні ваги, сума яких завжди має дорівнювати одиниці;

· узгодження стратегії між підгрупами – підсумком цього етапу стратегічної сесії-семінару є розробка стратегії для підприємства однієї чи декількох можливих стратегій. 

Такий підхід не завжди дає змогу правильно оцінити ситуацію, особливо тоді, коли рівень невизначеності зовнішнього середовища високий. Альтернативним способом подання чисел є формат довірчих інтервалів, який безболісно адаптується до більшості інструментів стратегічного аналізу, в тому числі й до методу SPACE-аналізу.

Для того, щоб визначити рекомендовану стратегію (або діапазон стратегій), потрібно в обраній системі координат замість вектора побудувати трикутник, вершинами якого буде початок координат і точки P1 (x1 у2),  Р2(х2, у1). Трансформуємо формулу для довірчих інтервалів:


  [х1, х2] = [ПС1, ПС2] (-) [КП1, КП2];
(3.2)

                              [у1, у2] = [ФС1, ФС2] (-) [СТ1, СТ2].                     (3.3)

Отже, в умовах невизначеності числові дані в методиці SPACE можна перетворювати у формат довірчих інтервалів і проводити аналіз, оперуючи діапазонами чисел. Це дозволяє впевненіше окреслювати стратегічний трикутник і завчасно готувати різні сценарії стратегічної поведінки залежно від змін у зовнішньому середовищі, які оцінюють підприємство в майбутньому.

Розглянемо застосування даного методу для аналізу ринкової позиції та вибору оптимальної стратегії ПрАТ «Санта Україна», результати бальної оцінки показників за клю​човими критеріями для якого наведені в таблиці 3.6.
Для оцінки фінансової сили підприємства було обрано коефіцієнти фінансової залежності, фінансування та фінансової стійкості; для оцінки конкурентоспроможності підприємства – показники характеристики конкурентів, структуру асортименту продукції та здатність здійснювати маркетингові заходи. Привабливість галузі визначається загальною привабливістю галузі (серед інших галузей), стадією розвитку даної галузі та мірою інноваційної діяльності галузі, а стабільність галузі – ступенем впливу держави на галузь, стабільністю прибутку та ступенем залежності галузі від іноземних ринків сировини.

Таблиця 3.6 – Результати бальної оцінки критеріїв за методом SPACE-аналізу ПрАТ «Санта Україна»
	Критерії
	Оцінка, балів
	Вага
	Зважена оцінка, балів

	Фінансова сила підприємства (ФС)
	

	Коефіцієнт фінансової залежності
	5-7
	0,4
	2-2,8

	Коефіцієнт фінансування
	6-8
	0,3
	1,8-2,4

	Коефіієнт фінансової стійкості
	7-9
	0,3
	2,1-2,7

	Загальна оцінка критерію
	5,9-7,9

	Конкурентоспроможність підприємства (КП)
	

	Характеристика конкурентів
	3-4
	0,3
	0,9-1,2

	Структура асортименту продукції
	4-5
	0,5
	2-2,5

	Здатність здійснювати маркетингові заходи
	2-3
	0,2
	0,4-0,6

	Загальна оцінка критерію
	3,3-4,3

	Привабливість галузі (ПГ)
	

	Загальна привабливість галузі (серед інших галузей);
	1-2
	0,2
	0,2-0,6

	Міра інноваційної діяльності галузі
	2-4
	0,7
	2,1-2,8

	Застосування виробів даної галузі в інших секторах економіки
	0-1
	0,1
	0-0,1

	Загальна оцінка критерію
	2,3-3,5

	Стабільність галузі (СГ)
	

	Ступінь впливу держави на галузь (регулювання діяльності);
	6-7
	0,4
	2,4-2,8

	Стабільність прибутку (рентабельності);
	7-8
	0,3
	2,1-2,4

	Ступінь залежності галузі від іноземних ринків сировини
	3-5
	0,3
	0,9-1,5

	Загальна оцінка критерію
	3,4-6,7


Отже, використовуючи дані, взяті з таблиці 3.6, розрахуємо значення координат точок P1   та P2:

 [х1, х2] = [2,3; 3,5] (-) [3,3; 4,3] = [-1; -0,8]                  

 [у1, у2] = [5,9; 7,9] (-) [3,4; 6,7] =   [2,5; 1,2]


Тепер маємо точки P1 (-1; 1,2) і P2 (-0,8; 2,5), які позначимо на системі координат (рис 3.5) і зображуємо трикутник, з’єднуючи ці точки і початок координат.
З’єднавши точки на осі координат, ми бачимо, що точка  P1 як і точка P2 потрапили у лівий верхній квадрат. Це означає, що підприємство має розробляти сценарії для консервативної стратегії.
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Рисунок 3.5 – Трикутник рекомендованих фінансових стратегій для ПрАТ «Санта Україна» (метод SPACE з використанням довірчих інтервалів)

Таким чином, згідно з результатами, отриманими за допомогою методу SPACE, ПрАТ «Санта Україна»  має дотримуватися консервативної стратегії. Дана стратегія характерна для стабільних, повільно зростаючих ринків. Підприємство при цьому не має серйозних переваг, воно отримало конкурентну перевагу у відносно нестабільній обстановці. Критичним фактором є конкурентоспроможність продукту. Дії спрямовані на зниження собівартості при підвищенні якості продукту або скорочення випуску і вихід на більш перспективні ринки.

На основі проведеного дослідження було визначено такі зовнішні ресурси зростання:

· підтримання існуючого рівня виробничих потужностей;

· концентрація на управлінні потоком платежів;

· додатковий захист конкурентоздатних продуктів; 

· скорочення витрат;

· збереження контингенту споживачів продукції, шляхом впровадження акційних пропозицій;

· дотримання існуючої концепції управління фінансовими ресурсами.

Запровадження визначених заходів допоможе підприємству реалізувати зовнішні резерви підвищення фінансової стійкості підприємства, наслідком якої стане підвищення ефективності його діяльності.
Отже, застосування SPACE-аналізу дозволило визначити стратегію, за якою повинно діяти ПрАТ «Санта Україна» з метою збереження і підтримки достатнього рівня фінансової стійкості у довгостроковій перспективі. Даною стратегією є консервативна, яка властива підприємствам з класичним типом виробництва в умовах макроекономічної нестабільності. В межах цієї стратегії визначені резерви зростання фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна»: підтримання наявного рівня виробничих потужностей; концентрація на управлінні потоком платежів; додатковий захист конкурентоздатних продуктів, економія витрат; збереження внутрішнього ринку збуту шляхом підвищення якості продукції та розробки її покращених зразків; дотримання існуючої концепції управління фінансовими ресурсами.
3.3 Стратегічні перспективи розвитку підприємств легкої промисловості в Україні
Необхідність регулювання результативності діяльності підприємства визначається її значною роллю у розвитку підприємства і гармонійному забезпеченні інтересів його власників, персоналу, держави. В умовах ринкової економіки фінансові аспекти діяльності підприємства стають особливо актуальними. Зміцнення фінансового стану є основною передумовою його виживання і поступового переходу до упевненого розвитку в наступному. 

Фінансова стійкість підприємства визначається сукупністю показників, що свідчать про його можливості підтримувати нормальну виробничу рівновагу, про його здатність до економічного розвитку.

До системи заходів щодо забезпечення фінансової стійкості підприємства у довгостроковій перспективі слід віднести: по-перше, обґрунтування принципів її досягнення. До принципів фінансової стійкості підприємства належать: раціональне управління витратами (шляхом мінімізації витрат та максимізації фінансових результатів), забезпечення прибутковості (шляхом досягнення найбільших прибутку та рентабельності), оптимізація виробничої структури (шляхом управління факторами постачання та збуту, оптимізація розташування сировинних джерел та ринків збуту), удосконалення товарної політики (шляхом дотримання належного рівня якості та конкурентоспроможності продукції, оптимальної цінової політики), раціональне управління запасами та ефективне фінансове планування. 

По-друге, створення умов для досягнення сталої фінансової рівноваги. Під фінансовою рівновагою в даному випадку розуміється відповідність між можливим обсягом власних фінансових ресурсів, які підприємство генерує та необхідним обсягом споживання цих фінансових ресурсів. 

По-третє, визначення факторів впливу і порядок їх урахування для формування стратегії розвитку підприємства. Факторами стратегії забезпечення фінансової стійкості сучасного підприємства як відкритої соціально-економічної системи є не тільки його внутрішній потенціал, спрямований на досягнення цілей економічного розвитку, а й зовнішні економічні умови, які значно впливають на ефективність фінансово-економічного потенціалу будь-якого суб`єкта економіки. 
Забезпечення фінансової стійкості підприємства у довгостроковій перспективі досягається головним чином за допомогою фінансового планування, яке визначає найважливіші показники, пропорції та темпи розширеного відтворення, та є основною формою реалізації головних цілей підприємства.
Варто відзначити, що специфічною відмінністю планування, у тому числі фінансового, виробничої програми на швейних підприємствах, відносно підприємств інших галузей, є різна тривалість життєвого циклу продукції. Оскільки на діяльність швейної галузі впливає такий фактор, як мода, її постійна змінність, підприємства галузі регулярно проводять заміну продукції. Цим пояснюється скорочення строків планування, які враховують зміни ринкової кон’юнктури. Таким чином, життєвий цикл продукту вимагає збалансованого за часом періоду планування. Отже, швейна промисловість у цьому сенсі має певні особливості, а це дозволяє розглядати виробничу програму підприємств з точки зору стратегічного підходу специфічною із низкою відмінностей, насамперед з точки зору періодів планування. Це відзначають у своїх працях такі відомі вчені, як Д. Хан і Х. Хунгенберг, які процес формування виробничої програми, що є інструментом реалізації стратегічного плану підприємства, розподіляють на стратегічне і оперативне планування. Схематично такий поділ зображено на рис. 3.6, який дає можливість уявити суть цього процесу інтеграції, з одного боку, стратегічного, а з другого – оперативного планування виробничої програми.
Варто відзначити, що під час даного процесу за допомогою методу синхронного інжиніринга, тобто одночасної розробки продукту і підготовки виробництва, досягається необхідна синхронізація планування виробничої програми на стратегічному і оперативному рівнях управління. Сам процес формування виробничої програми передбачає планування асортименту і обсягів виробництва продукції на визначений період, а також необхідних для цього ресурсів (потенціалу). Реалізація виробничої програми передбачає наявність фінансових ресурсів у підприємства, що формують його капітал.
Тому, підприємство також повинно сформувати і підтримувати раціональну структуру капіталу, уміти організовувати його рух таким чином, щоб забезпечити перевищення доходів над витратами з метою збереження платоспроможності і створення належних умов для виробництва.

Отже, спроможність підприємства вчасно здійснювати платежі, фінансувати свою діяльність на розширеній основі, переносити непередбачені потрясіння і підтримувати свою ліквідність в умовах стратегічної спрямованості свідчить про його стійкий фінансовий стан.














Рисунок 3.6 – Процес інтеграції стратегічного планування діяльності підприємства легкої промисловості з оперативним і стратегічним плануванням виробничої програми
Головним із шляхів покращення фінансового стану є мобілізація внутрішніх резервів підприємства – явних та прихованих. Пошук резервів, які можуть бути використані для покращення фінансового стану підприємства, проводиться шляхом ґрунтовної оцінки всіх складових його діяльності.

На фінансову стійкість підприємства впливає низка чинників. З метою управління окремими з них, посилення або послаблення впливу на фінансову стійкість підприємства їх можна об’єднати в групи залежно від рівня виникнення та ступеня значущості. Базовими є такі чинники: фаза економічного розвитку системи та стадія життєвого циклу підприємства.

Основними напрямами зміцнення фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» та підприємств легкої промисловості, на нашу думку, є такі :
1. Оптимізація структури капіталу підприємства. Цей напрям полягає у визначенні оптимального співвідношення власного та позикового капіталу підприємства, адже формування оптимальної структури капіталу для фінансування необхідного обсягу витрат та забезпечення бажаного рівня доходів є одним із найважливіших завдань, що вирішуються в процесі фінансового управління підприємством.

2. Зниження собівартості продукції (робіт, послуг) дозволить підприємству бути конкурентоспроможним на ринку, що можливе за рахунок розвитку інноваційної діяльності, більш раціонального використання фінансових, матеріальних і трудових ресурсів, більш ефективного управління витратами.

3. Підвищення ефективності використання активів має позитивне значення як для окремих суб’єктів господарювання, так і для народного господарства в цілому. Раціональна організація оборотних і необоротних активів справляє неабиякий вплив на результативність і ефективність роботи підприємства, його фінансову стійкість.

4. Використання фінансового планування необхідне для забезпечення ритмічної й ефективної роботи підприємства, для вдосконалення управління виробничим потенціалом і джерелами його формування. Цьому сприяють : розроблення бізнес-плану, фінансового плану; контроль і аналіз виконання бізнес-плану, зокрема фінансового плану; вживання конкретних заходів щодо фінансово-господарської стабілізації.

Прогнозування і моніторинг є ще одним напрямом покращення фінансового стану, оскільки, щоб грамотно керувати виробництвом, активно впливати на формування показників господарської і фінансової діяльності, необхідно постійно використовувати дані про його стан, а також зміни, які в ньому відбуваються.

Для забезпечення фінансової стійкості важливе значення має фінансове прогнозування, змістом якого є дослідження й розробка можливих шляхів розвитку фінансів підприємства в довгостроковій перспективі. У кінцевому підсумку прогнозування дає змогу оцінити ймовірність фінансового благополуччя [86, с. 107]
Для підтримки фінансової стійкості підприємства в довгостроковому періоді необхідним є запровадження системи заходів:

-   постійний моніторинг зовнішнього і внутрішнього стану підприємства;

-   розробка заходів із зниження зовнішньої вразливості підприємства;

- розробка підготовчих планів при виникненні проблемних ситуацій, здійсненні попередніх заходів для їхнього забезпечення;

- впровадження планів здійснення практичних заходів при виникненні кризової ситуації, прийняття ризикових і нестандартних рішень у випадку відхилення розвитку ситуації;

- координація дій всіх учасників і контроль за виконанням заходів та їхніми результатами.

Саме за таких умов можна забезпечити систему моніторингу кожної із складових економічної стійкості підприємства, яка змогла б надати можливість оптимізувати її відповідно до перспектив розвитку [23]. 

Також до основних напрямів підвищення фінансової стійкості підприємства, на які варто звернути особливу увагу, можна віднести:

· для раціонального використання виробничих запасів запровадити чітку систему планування цих запасів;

· для зменшення ризику неповернення коштів за реалізовану продукцію здійснювати аналіз платоспроможності та фінансової стійкості покупців;

· запровадити моніторинг щодо стану дебіторської заборгованості та впроваджувати заходи для зменшення частки дебіторської заборгованості в структурі оборотного капіталу;

- для збільшення ліквідності, підвищення рентабельності та прибутків підприємства слід використовувати факторинг – один із найперспективніших видів банківських послуг.  Факторинг – це можливість для постачальника швидко отримати гроші за відвантажений товар або надані послуги, і таким чином точно спланувати свої фінансові потоки, не очікуючи оплати від покупця. Це можливість отримання додаткового фінансування під дебіторську заборгованість.

Реалізація запропонованих шляхів покращення фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» має позитивно вплинути й на її конкурентоспроможність.
Слід зазначити, що напрямами розвитку галузей легкої промисловості є: оновлення підприємств на основі досягнень НТП сучасним обладнанням; повне і ефективне використання натуральної і штучної (синтетичного) сировини; розширення асортименту і підвищення конкурентоспроможності продукції, а також використання нетрадиційної сировини. 
Наслідком і метою розширення асортименту продукції в легкій промисловості є її конкурентоспроможність. Заходами її здійснення є: широка реклама продукції вітчизняного виробництва та науково-технічних розробок шляхом проведення виставок, ярмарків, аукціонів, видання інформаційних і рекламних матеріалів; розвиток фірмової торгівлі з широким асортиментом; створення регіональних органів сертифікації продукції; створення необхідних умов для підвищення ефективності експортних операцій; впровадження у виробництво закордонних технологічних процесів і передових методів управління виробництвом. 
Для стабільного розвитку легкої промисловості необхідно розробити за аналогією з розвиненими країнами модель розвитку вітчизняної легкої промисловості з урахуванням всіх її національних особливостей і сучасної оцінки геополітичних факторів. 
Слід розробити новітні ресурсо- та енергозберігаючі технології згідно з реаліями ринку. Жодна галузь промисловості не може зрівнятися з легкою промисловістю за рівнем забезпечення населення, своєї віддачі і потенціалу економічного зростання [44]. 
Забезпечити це можна і необхідно тільки за умови, що заходи будуть системними і комплексними, цілеспрямованими і достатніми для отримання відчутних позитивних результатів. До таких заходів належать: максимально можливе зниження податкового тиску; пільгове кредитування, модернізація та поповнення необхідних оборотних коштів; амністія або повна реструктуризація боргів; митні тарифи; інформація та реклама для вітчизняних товаровиробників; протекціонізм в експорті; пільгові тарифи на сировину та енергоносії.
Легка промисловість може стати базовим джерелом створення загальнодержавних фінансових формувань необхідних фінансовому ринку, а також дасть можливість створити за короткий час інвестиційний потенціал для інших галузей промисловості і важливих соціальних програм. Тому в стратегічних інтересах України необхідно створити стартові умови для «запуску» легкої промисловості в режим стійкого функціонування і досягнення рівня самофінансування.

Таким чином, метою управління стратегічною фінансовою стійкістю підприємства є забезпечення стабільності функціонування і розвитку підприємства у довгостроковій перспективі шляхом розробки ефективної стратегії. Належний рівень фінансової стійкості підприємства в процесі його розвитку та функціонування забезпечується формуванням оптимальної та гнучкої структури капіталу, підтримкою постійної платоспроможності та ліквідності, збалансуванням грошових потоків, аналізом кредитоспроможності, вільним маневруванням грошових коштів,  постійним стабільним перевищення доходів над витратами, тобто досягається завдяки ефективному управлінню фінансами.

Отже, система заходів для підвищення фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна» повинна передбачати: запровадження чіткої системи планування запасів; здійснення аналізу платоспроможності та фінансової стійкості покупців; запровадження моніторингу щодо стану дебіторської заборгованості та впровадження заходів для зменшення частки дебіторської заборгованості в структурі оборотного капіталу; використання такого виду банківських послуг, як факторинг.

Забезпечення достатнього рівня фінансової стійкості дає змогу підприємству активізувати діяльність, спрямовану на завоювання ним конкурентних переваг, розвиток свого потенціалу і забезпечення економічного зростання, яке можна розглядати як збалансовану в часі фінансову стійкість.

Можна стверджувати, що за умови використання засобів підвищення фінансової стійкості, будь-яке підприємство, зайняте в галузі легкої промисловості, може підвищити свою фінансову стійкість, що, в свою чергу, позитивно вплине не лише на загальний фінансовий стан підприємства, а й на його діяльність в цілому.
Висновки за розділом 3

За результатами проведеної оцінки стратегічних перспектив за різними методиками оцінки ймовірності банкрутства отримано висновки, що ПрАТ «Санта Україна» має досить низьку загрозу фінансового банкрутства, що свідчить про  його стабільний фінансовий стан, фінансову стійкість, кредитоспроможність та конкурентоздатність. Підприємство має достатній запас фінансової міцності, що характеризує ефективність його діяльності. Ключовим завданням для керівництва підприємства є збереження фінансової стійкості у довгостроковій перспективі. Це, у свою чергу, передбачає необхідність розробки дієвої фінансової стратегії його розвитку, яка б передбачала майбутні варіанти його роботи у напрямі підтримки високого рівня фінансової стійкості. 
На основі використання методу комплексного та перспективного SPACE-аналізу, що включає застосування фінансового аналізу, здійснено оцінку стратегічних позицій ПрАТ «Санта Україна» з метою формування орієнтирів  щодо подальших дій його розвитку. Це дало змогу визначити, що ПрАТ «Санта Україна» має дотримуватися консервативної стратегії, яка передбачає, що підприємство не має серйозних переваг, воно отримало конкурентну перевагу у відносно нестабільній обстановці. Критичним фактором є конкурентоспроможність продукту. Дії спрямовані на зниження собівартості при підвищенні якості продукту або скорочення випуску і вихід на більш перспективні ринки. До основних напрямів удосконалення фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» належать: запровадження чіткої системи планування запасів, постійного аналізу платоспроможності та фінансової стійкості покупців, систематичного моніторингу стану дебіторської заборгованості та заходів для зменшення частки дебіторської заборгованості в структурі оборотного капіталу; використання факторингу. 
Обґрунтування стратегічних перспектив розвитку підприємств легкої промисловості в Україні засвідчило необхідність відродження легкої промисловості. Це, у свою чергу, потребує залучення держави до підвищення конкурентоспроможності товарів цієї сфери, що, на нашу думку, повинні полягати у зниженні податкового навантаження; пільговому кредитуванні, модернізації та поповненні необхідних оборотних коштів; амністії або повній реструктуризація боргів; перегляду митних тарифів; встановленні пільгових тарифів на сировину та енергоносії тощо. Ці дії створять таке конкурентне ринкове середовище діяльності підприємств легкої промисловості, що ґрунтується на ціновій конкуренції, ефективній сукупності пропозицій і збільшенні обсягів сукупного попиту. 
ВИСНОВКИ

Результати проведеного дослідження в дипломній роботі на тему «Фінансова стратегія та її роль у забезпеченні стабільності підприємства» дозволяють зробити наступні висновки.
1. Проведений аналіз сутності поняття «фінансова стратегія підприємства» дозволяє виділити такі її риси: орієнтація на довгостроковий період; цілеспрямованість, що передбачає формування системи фінансових цілей, від досягнення яких залежить успішне функціонування підприємства; органічний взаємозв’язок і підпорядкованість поставлених фінансових цілей загальній економічній стратегії, збалансованість заходів фінансової діяльності за кожною окремою функцією. Надано визначення фінансової стратегії підприємства як самостійної економічної категорії, що розкриває її соціально-економічну сутність та роль, яку вона виконує в процесі стратегічного управління відповідно до сучасних тенденцій соціально-економічних перетворень. 
2. Аналіз зарубіжного досвіду розвитку стратегічного менеджменту підприємства засвідчив існування десяти шкіл управлінської думки з питань розробки фінансової стратегії, в межах котрих виявлено, що необхідно включати ключові проблеми-фактори, що впливають на розвиток підприємства, а також визначити шляхи їх використання для підвищення ефективності його роботи. Визначено, що відмінними характеристиками цих шкіл щодо перспектив розвитку підприємства, є акцентування уваги на таких процесах як: осмислення; формалізації; аналітичний; передбачення; ментальний; розвитку; ведення переговорів; колективний; реактивний; трансформації. Комплексний підхід до розробки фінансової стратегії підприємства забезпечить ефективність його стратегічного розвитку. Запропоновано домінантні сфери фінансової стратегії розширити стратегією забезпечення фінансової стійкості. Цілі, задачі і ключові стратегічні рішення даної домінанти фінансової стратегії спрямовуються на формування та підтримку найважливіших кількісних та якісних показників стійкого фінансового стану підприємства, що виявляється у його спроможності попереджувати розбалансування внутрішньої сфери фінансів, протидіючи негативному впливу внутрішніх та зовнішніх факторів. 

3. Запропоновано під механізмом розробки фінансової стратегії підприємства розуміти сукупність методів, важелів та інструментів, що застосовуються суб’єктами фінансових відносин по відношенню до об’єктів їх взаємодії на визначених принципах для досягнення стратегічної мети – забезпечення довгострокової фінансової стійкості підприємства. Обґрунтовано структуру механізму розробки фінансової стратегії підприємства, що формується на принципах нової управлінської парадигми – системи стратегічного управління. Розробка фінансової стратегії дозволить керівникам забезпечити стабільне функціонування та прогнозування розвитку підприємства в майбутньому.
4. Аналіз фінансово-господарської діяльності ПрАТ «Санта Україна»  дав змогу виявити ознаки поступового погіршення її збалансованості, що виявляється у невідповідності темпів росту активів, виручки від реалізації та чистого прибутку умовам фінансової рівноваги, а також у нестабільності тривалості фінансового циклу. При цьому, для підприємства характерно погіршення стійкої у часі раціональної структури активів,  погіршення ліквідності структури оборотних коштів підприємства з точки зору їх ліквідності їх балансу, зменшення власного капіталу підприємства, головним чином, за рахунок зменшення величини нерозподіленого прибутку, при одночасному недотриманні умов абсолютної ліквідності балансу з причини недостатності наявних грошових коштів для покриття всієї суми кредиторської заборгованості.
5. Виявлено достатній рівень фінансової незалежності підприємства з тенденцією до погіршення, забезпечення узгодженості періодів фінансування при формуванні фінансового капіталу для покриття потреби у фінансових ресурсах, наявність стабільного зниження обсягу власних оборотних коштів, що, у свою чергу,  сформувало нормальний тип фінансової стійкості ПрАТ «Санта Україна», достатній рівень самофінансування, стабільну негативну тенденцію загального рівня платоспроможності підприємства, порушення показників стійкості фінансового стану та стабільну тенденцію підвищення рівня фінансової залежності ПрАТ «Санта Україна». До негативних факторів його діяльності належать незбалансованість фінансового стану ПрАТ «Санта Україна» в динаміці, а також нестабільність основного джерела поповнення внутрішніх фінансових ресурсів – чистого прибутку. Втім, вказані слабкі сторони ПрАТ «Санта Україна» не носять ознак фінансової кризи. 
6. Підприємству притаманний достатній рівень платоспроможності та ліквідності активів. За 2016-2018 рр. відбулися втрати фінансового потенціалу підприємства при одночасному збільшенні його активів, чистої виручки та поступовій втраті чистого прибутку. Крім того, відбулося незначне погіршення фінансових коефіцієнтів, що, хоч і отримали в більшості зниження, але майже всі вони залишилися в межах норми.  Визначено зовнішні можливості щодо створення довгострокових конкурентних переваг підприємства та підвищення ринкової вартості підприємства на основі проведеного SWOT-аналіу, до зовнішніх загроз віднесено зниження платоспроможного попиту населення, виникнення неплатежів замовників, посилення податкового тиску та інфляції. Вказане має бути враховане при розробці фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна».
7. Оцінка стратегічних перспектив за різними методиками оцінки ймовірності банкрутства засвідчила, що ПрАТ «Санта Україна» має досить низьку загрозу фінансового краху, а отже воно є фінансово стійким, кредитоспроможним та конкурентоздатним. Це свідчить про істотний запас фінансової міцності, яким володіє підприємство. Тому, важливо у довгостроковій перспективі не допустити погіршення фінансової стійкості підприємства. Для цього потрібно розробити фінансову стратегію, за якою повинно діяти підприємство, з метою підтримки високого рівня фінансової стійкості. 
8. Використання SPACE-аналізу – методу комплексного, перспективного, в тому числі фінансового аналізу, який дозволяє здійснити оцінку стратегічного положення підприємства і визначитись щодо подальших дій його розвитку дало змогу визначити, що ПрАТ «Санта Україна» має дотримуватися консервативної стратегії. Вона передбачає, що підприємство не має серйозних переваг, воно отримало конкурентну перевагу у відносно нестабільній обстановці. Критичним фактором є конкурентоспроможність продукту. Дії спрямовані на зниження собівартості при підвищенні якості продукту або скорочення випуску і вихід на більш перспективні ринки. Основними напрямами удосконалення фінансової стратегії ПрАТ «Санта Україна» визначено: для раціонального використання виробничих запасів запровадити чітку систему планування запасів; для зменшення ризику неповернення коштів за реалізовану продукцію здійснювати аналіз платоспроможності та фінансової стійкості покупців; запровадити моніторинг стану дебіторської заборгованості та впроваджувати заходи для зменшення частки дебіторської заборгованості в структурі оборотного капіталу; для збільшення ліквідності та рентабельності підприємства слід використовувати факторинг. 
9. Обґрунтовано стратегічні перспективи розвитку підприємств легкої промисловості в Україні. Доведено, що відродження вітчизняної легкої промисловості потребує здійснення державою системних кроків по забезпеченню конкурентоспроможності товарів цієї сфери, а саме: максимально можливе зниження податкового навантаження; пільгове кредитування, модернізацію та поповнення необхідних оборотних коштів; амністія або повну реструктуризація боргів; митні тарифи; інформацію та рекламу для вітчизняних товаровиробників; протекціонізм в експорті; пільгові тарифи на сировину та енергоносії тощо. У результаті такої державної політики створюється конкурентне ринкове середовище, що засноване на ціновій конкуренції, ефективній сукупності пропозицій і збільшенні обсягів сукупного попиту. Впровадження дієвої, науково обґрунтованої стратегічної моделі розвитку економіки в поєднанні з індикативним плануванням є основним чинником становлення ефективного виробництва товарів.
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Інші функціональні стратегії:


Виробнича стратегія.


Маркетингова стратегія.


Екологічна стратегія.


Організаційна стратегія.


Інші.








Фінансова стратегія





Стратегія підвищення якості управління фінансовою діяльністю





Інноваційна стратегія 





Податкова стратегія 





Стратегія забезпечення  фінансової безпеки





Інвестиційна стратегія 





Стратегія формування фінансових ресурсів





3 


рівень





4 


рівень





Стратегії господарських одиниць (бізнес-стратегії)





Фінансова сила підприємства (ФС)





Привабливість сектора (ПС)





Конкурентоздатність підприємства (КП)





Стабільність галузі (СТ)





агресивна





консервативна





конкурента





захисна





Р





Планування виробничої програми





Стратегічне планування





Планування розробок виробничої програми (оперативне)





Планування концепції виробничої програми (стратегічне)





Етап постановки проблеми





Постановка проблеми (ініціювання планування виробничої програми; встановлення цілей)





Етап пошуку: визначення альтернативних виробничих програм





Результати НДДКР





Пошук ідей і попередній відбір; формулювання пропозицій по кожному виробу





Етап оцінки: оцінка альтернативних виробничих програм





Етап прийняття рішень: вибір виробничої програми з відповідним потенціалом





Синхронний інжиніринг





Складання каталогу цілей; конструювання; створення прототипу виробу





Оцінка пропозицій за виробами; відбір замовлень на розробку виробів





Оцінка розробленої виробничої програми








