Аналіз ділової активності підприємства
При вивченні цієї теми студенти повинні:
· розуміти доцільність та необхідність аналізу показників ділової активності підприємства в умовах формування ринкової економіки;
· опрацювати літературні джерела та оволодіти методикою розрахунку показників ділової активності підприємства;
· навчитись проводити обчислення фінансових показників та розуміти їх економічну сутність;
· вміти застосовувати отримані результати аналізу для прийняття оптимальних управлінських рішень.
1 Сутність та характеристика показників ділової активності
Світова практика господарювання пов'язує поняття ділової активності з поняттям інвестиційної привабливості підприємства. В усіх економічно розвинутих країнах, де знаходяться світові фінансові центри, рівень ділової активності визначається за допомогою спеціальних агрегованих статистичних показників — так званих індексів ділової активності. В їх основу покладені варію​вання курсів акцій компанії, рівень яких і є кінцевим виразником її інвестиційної привабливості на ринку. Це пояснюється тим, що більшість наймогутніших світових корпорацій створені на основі акціонерного капіталу, швидкість руху якого і відбивається на курсах акцій таких компаній. Показники курсу акцій є свідченням ділової активності, стабільності економіки. У США, наприклад, використовується такий агрегований статистичний показник ділової активності та оцінки економічної кон'юнктури, як Dow-Jones index. Він ґрунтується на динаміці середніх курсів ак​цій 65 наймогутніших корпорацій, у тому числі 30 промислових, 20 транспортних і 15 із сфери комунально-побутрвого обслуговування, а також на даних про ціну акцій на Нью-Йоркській фондо-
Розрахунок інтегральних агрегованих індексів ділової актив​ності доволі складний, тому вони використовуються, здебільшо​го, для оцінки ринкової кон'юнктури в цілому.
На рівні ж окремого підприємства ступінь його ділової актив​ності визначається за допомогою цілої системи показників еко​номічної ефективності господарювання та вимірюється одним з двох способів, які відображають результативність роботи підпри​ємства відносно або розміру авансованих ресурсів, або розміру їх споживання (витрат) у процесі виробництва, а саме:
1. Забезпечення запланованих темпів росту та динаміки основних показників діяльності підприємства.
2. Розрахунку системи показників, які характеризують ефективність використання ресурсів підприємства.
Співвідношення між динамікою обсягів продукції та ресурсів (витрат) визначає характер економічного зростання. Економічне зростання виробництва може бути досягнуто як екстенсивним, так й інтенсивним способом. Перевищення темпів росту продук​ції над темпами росту ресурсів або витрат свідчить про наявність інтенсивності в економічному зростанні. Прерогатива показників ділової активності полягає саме у визначенні інтенсивності еко​номічного зростання.
Отже, показники ділової активності — це, перш за все, показники ефективності використання фінансових ресурсів підприємства, що автоматично відносить їх до системи показників економічної ефективності. Проте, фінансовий стан підприємства, його платоспроможність та ліквідність, також безпосередньо залежать від того, як швидко кошти, вкладені в активи, знову перетворять​ся в реальні гроші. Такий вплив пояснюється тим, що зі швидкіс​тю оборотності активів підприємства тісно пов'язані мінімально необхідна величина авансованого капіталу та пов'язані з ним ви​плати грошових коштів (проценти за кредит, дивіденди), визна​чення потреби в додаткових джерелах фінансування, сума витрат на утримання товарно-матеріальних цінностей, а також величина сплачених податків.
До показників ділової активності, у першу чергу, слід віднес​ти: швидкість обороту матеріальних та фінансових ресурсів під​приємства за відповідний період, а також швидкість обороту вкладеного в них капіталу. Аналіз стану оборотних активів, а та​кож названих вище показників оборотності, дозволяє:
· оцінити ефективність використання ресурсів підприємства;
· з'ясувати, у що вкладаються кошти підприємства протягом фінансового циклу;
· визначити наявні можливості та реально вжити необхідних заходів щодо зміцнення фінансового стану підприємства.
У ринковій економіці поняття «капітал» завжди асоціюється з поняттям «власність». Тому, капітал підприємства визначає зага​льну вартість засобів у грошовій, матеріальній та нематеріальній формах, інвестованих власниками в формування його активів на момент створення. До того ж, власний капітал є гарантією орга​нізації бізнесу — це та частина в активах підприємства, що зали​шається після вирахування його зобов'язань. Динаміка капіталу підприємства є найважливішим барометром рівня ефективності його господарської діяльності (ділової активності). Функціону​вання капіталу підприємства в процесі його виробничого викори​стання характеризується постійним кругообігом. Швидкість обо​ротності капіталу визначається за допомогою таких показників: коефіцієнта оборотності капіталу (показує кількість його обертів за відповідний період) та терміну обороту капіталу (показує три​валість одного обороту). Для оцінки рівня ділової активності під​приємства особливо важливого значення набувають показники, що характеризують швидкість оборотності капіталу підприємства и цілому, швидкість оборотності власного капіталу підприємства, а також швидкість оборотності його кредиторської заборгованос​ті — поточної заборгованості підприємства перед кредиторами.
Коефіцієнт оборотності капіталу відображає швидкість обо​роту капіталу підприємства в цілому. Зростання значення даного вої продукції. Коефіцієнт оборотності матеріальних оборотних активів відображає ефективність виробничого процесу. Поряд з тривалістю обороту готової продукції показник тривалості обо​роту матеріальних оборотних активів визначає характер вироб​ничого процесу. Коефіцієнт оборотності готової продукції без​посередньо характеризує швидкість обороту (реалізації) готової продукції. Зростання його значення свідчить про підвищення по​питу на продукцію підприємства, а поступове зниження — про затоварювання складів підприємства власною продукцією через її неконкурентоздатність. Тривалість обороту готової продукції ха​рактеризує термін повної реалізації виготовленої підприємством продукції. Коефіцієнт оборотності грошових коштів характери​зує рухливість вільних коштів, що знаходяться в розпорядженні підприємства. Його зростання свідчить про певну активність в діях підприємства, яка виражається вкладенням тимчасово віль​них коштів у активи, що дають змогу отримати додаткові прибу​тки. Разом з тим, це також може бути свідченням нестачі у під​приємства вільних коштів, що в силу різних причин значно знижує рівень його ліквідності.
Поточні витрати грошових коштів та їх надходження, як пра​вило, не співпадають у часі, в результаті чого на підприємстві виникає потреба в більшому або меншому обсязі фінансування з метою  підтримання  платоспроможності.   Зниження  швидкості оборотності поточних активів є безумовною причиною виник​нення потреби у додатковому фінансуванні. Зовнішнє фінансу​вання дорого коштує та має відповідні обмеження. Власні джере​ла збільшення капіталу обмежені,  в  першу чергу,  здатністю отримати необхідний прибуток. Таким чином, покращення ефек​тивності використання поточних активів дає можливість підпри​ємству зменшити залежність від зовнішніх джерел фінансування та підвищити свою ліквідність. Тож, не випадково ефективне управління поточними активами розглядається як один із спосо​бів задоволення потреби в капіталі. Сама ж ефективність управ​ління поточними активами визначається швидкістю оборотності дебіторської заборгованості. Коефіцієнт оборотності дебітор​ської заборгованості визначає швидкість обороту дебіторської заборгованості. Його зростання може відображати скорочення обсягів продажу в кредит, а зниження, навпаки, — збільшення суми комерційного кредиту, що підприємство надає замовникам. Тривалість обороту дебіторської заборгованості характеризує середній термін інкасації (погашення) дебіторської заборгованос​ті, тому позитивно оцінюється його скорочення. Для більш детального аналізу оборотності поточних активів підприємства важ​ливе значення має детальна оцінка структури його дебіторської заборгованості, а також швидкості обороту заборгованості замо​вників за розрахунками за поставлену їм продукцію.
Поряд з наведеними вище показниками ефективність використання підприємством власних оборотних активів, що, власне, і відображає його ділову активність, визначається також тривалістю опе​раційного, виробничого та фінансового циклів виробничо-господарського процесу. 
Операційний цикл підприємства представляє со​бою період повного обороту суми оборотних активів, у ході якого відбувається зміна окремих їх форм, тобто, період часу від моменту витрачання підприємством грошових коштів на придбання матеріальних оборотних активів до надходження грошей від дебіторів за реалізовану їм продукцію. Виробничий цикл підприємства характе​ризує період повного обороту матеріальних елементів оборотних активів, що використовуються для обслуговування виробничого процесу, починаючи з моменту надходження сировини, матеріалів та напівфабрикатів на підприємство й закінчуючи моментом відван​таження виготовленої з них готової продукції замовникам. 
Фінансовий цикл підприємства — це період повного обороту грошових ко​штів, інвестованих в оборотні активи, починаючи з моменту погашення кредиторської заборгованості за отримані сировину, матеріали та напівфабрикати і закінчуючи повною інкасацією дебіторської заборгованості за поставлену готову продукцію.
Виходячи з цього, суттєвим елементом, який також визначає рівень ділової активності, є аналіз платіжної дисципліни, яка передбачає здійснення підприємствами платежів за своїми фінансо​вими зобов'язаннями в повному обсязі та у встановлені законом або угодою строки. Базується такий аналіз на детальній оцінці стану дебіторської та кредиторської заборгованості.
Оскільки розмір прибутку, отриманого як результат діяльнос​ті, також характеризує ділову активність підприємства, для якіс​ної оцінки її рівня можна використовувати систему показників рентабельності, котрі є узагальнюючими показниками, що всебі​чно характеризують діяльність підприємства. За таких умов по​казники рентабельності розглядаються саме у якості критеріїв ділової активності підприємства і поряд з показниками оборотно​сті активів оцінюють його результативність, тобто, визначають кінцевий результат господарювання (прибуток або виручку) на одиницю залучених ресурсів чи понесених витрат. Разом з тим, рентабельність, як, власне, й інвестиційна привабливість, вира​жає, насамперед, зовнішній прояв ділової активності.
Для характеристики ділової активності акціонерних компаній в обліково-аналітичній практиці економічно розвинених країн, крім темпових показників, використовують коефіцієнт стійкос​ті економічного зростання, який розраховується за формулою:
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де П — чистий прибуток; Д — дивіденди; ВК — власний капітал.
Власний капітал акціонерної компанії може збільшуватися або за рахунок додаткового випуску акцій, або за рахунок реінвестування отриманого прибутку. Таким чином, коефіцієнт Кез відо​бражає, якими темпами в середньому збільшується власний капі​тал за рахунок фінансово-господарської діяльності, а не за раху​нок залучення додаткового акціонерного капіталу.
Коефіцієнт Кез вказує, якими в середньому темпами може роз​виватися комерційна організація в подальшому, не змінюючи співвідношення між різними джерелами фінансування, фондовід​дачею, рентабельністю виробництва, дивідендною політикою тощо. Зв'язок коефіцієнта Кез з цими показниками може бути описаний такою факторною моделлю:
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де Пр — величина чистого прибутку, що реінвестується на розви​ток підприємства, а не сплачується у вигляді дивідендів; П — чистий прибуток, що може бути розподілений серед власників; Vр —. обсяг реалізації / виробництва продукції; А — сума активів.

Економічна інтерпретація:
— перший фактор моделі характеризує дивідендну політику підприємства, яка полягає у виборі економічної доцільності спів​відношення між дивідендами та часткою прибутку, що акумулю​ється;
· другий фактор відбиває рентабельність продажу;
· третій фактор показує ресурсовіддачу;
· четвертий фактор, яким є коефіцієнт фінансової залежності, характеризує співвідношення між залученими і власними джере​лами коштів.
Отже, в цілому аналіз ділової активності підприємства — це системна оцінка ефективності використання суб'єктом господа​рювання своїх ресурсів задля досягнення позитивних результатів та створення сприятливого інвестиційного клімату, а також під​тримання стабільного фінансового стану та забезпечення постій​ного розширення й росту обсягів виробництва, реалізації.
2. «Золоте правило розвитку підприємства» — напрямок оцінки ділової активності підприємства
Ділова активність підприємства проявляється у динамічному розвитку підприємства, досягненні ним поставленої мети. Осно​вним свідченням цього є: широта ринків збуту, стабільна репутація підприємства, рівень ефективності використання фінансових ресурсів, високий імідж на ринку послуг тощо.
Під час поточного аналізу в якості критеріїв ділової активності найчастіше використовують такі показники, як обсяг реалізації продукції, товарів, наданих послуг, прибуток, величину капіталу, авансованого в активи підприємства. При цьому, обов'язково враховують, так зване, «золоте правило» економіки підприємства, згідно якого прибуток повинен зростати більш високими темпами, ніж обсяг реалізації продукції та вартість майна підприємства. Це означає, що витрати виробництва повинні знижуватись, І ресурси підприємства використовуватись ефективніше.
Оптимальним вважають наступне співвідношення:
Тпр > ТР > Тк > 100 %,
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де ТПр — темп росту прибутку до оподаткування, %;
ТР — темп росту обсягу реалізації, %;
Тк — темп росту авансованого капіталу, %.
Якщо вище зазначені умови виконуються, то це є свідченням того що:
· обсяг реалізації продукції зростає більш високими темпами ніж вкладений капітал, тобто, ресурси підприємства використовуються більш ефективно;
· прибуток підприємства збільшується більш інтенсивно, ніж обсяг реалізації, що свідчить про відносне зниження витрат виробництва;
· економічний потенціал підприємства зростає, оскільки всі темпи зміни показників більші за 100 %.
Розглянемо показники ділової активності аналізованого підприємства в таблиці 13.1.
Таблиця 13.1
ПОКАЗНИКИ ДІЛОВОЇ АКТИВНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА, тис. грн
	Показники
	2014 рік
	2015 рік
	2016 рік
	Відхилення (+, -) 2006 року від:
	2016 рік у % до:

	
	
	
	
	2014 року
	2015 року
	2014 року
	2015 року

	Чистий дохід (виручка) від реалізації
	328,8
	272,8
	227,1
	-101,7
	-45,7
	69,1
	83,2

	Прибуток (збиток) від звичайної діяльності до оподаткування
	(51,5)
	(31,5)
	(37,3)
	(-14,2)
	(+5,8)
	(72,4)
	(118,4)

	Середній розмір кап​талу
	245,2
	222,2
	204,2
	-41,0
	-18,0
	83,3
	91,9


З цих позицій можна стверджувати про неефективність госпо​дарювання на підприємстві протягом останніх років. Так, у 2006 ро​ці відносно 2004 року спостерігаємо зниження виручки від реалізації на 30,9 % та середньої вартості капіталу — на 16,7 %. До то​го ж збиток від звичайної діяльності до оподаткування за цей же період скоротився на 27,6 %.. Все це є наслідком значного спаду виробництва у 2006 році
Порівняно з 2005 роком середній розмір капіталу підприємст​ві скоротився на 8,1 %, однак темп його зміни є нижчим за темп зниження виручки від реалізації (16,8 %). Внаслідок неефектив​ного управління структурою витрат розмір збитку за вказаний період підвищився на 18,4 %.
Отже, співвідношення між вищезазначеними показниками ділової,пості підприємства матимуть наступний вигляд:
у 2004 році - (72,4) > 69,1 > 83,3 > 100.0 у 2005 році - (118,4) > 83,2 > 91,9 > 100.0
Можемо констатувати їх невиконання, що вказує на досить низький рівень ділової активності аналізованого підприємства.
3. Розрахунок та аналіз системи показників,
які характеризують ефективність використання
ресурсів підприємства
Другий напрямок аналізу ділової активності підприємства полягає у розрахунку показників, які характеризують ефективність використання матеріальних, трудових і фінансових ресурсів. 
Реалізація другого напрямку аналізу ділової активності полягає в оцінці ефективності використання ресурсів підприємства. Розрізняють три види основних ресурсів:
· матеріальні;
· трудові;
· фінансові
Під матеріальними ресурсами розуміють матеріально-технічну базу підприємства, і тому основними оцінними показ​никами ефективності їх використання є: матеріаловіддача, фон​довіддача.
Ефективність використання трудових ресурсів характеризує​ться показниками продуктивності праці, які визначають обсяг виробництва (у вартісному вимірі) на одного робітника.
Ефективність використання фінансових ресурсів розглядається в межах управління оборотними активами.
Узагальнюючим показником оцінки ефективності викорис​тання ресурсів підприємства є показник ресурсовіддачі, який розраховується за формулою:
[image: image3.png]NS




Цей показник характеризує обсяг реалізованої продукції, що припадає на грошову одиницю коштів, вкладених у діяльність підприємства; його зростання в динаміці розглядається як пози​тивна тенденція.
Залежно від мети аналізу доцільним є також обчислення пока​зників:
· фондовіддача основних засобів,  нематеріальних активів,  необоротних активів;
· оборотність оборотних активів, товарів, готової продукції, грошових коштів;
· рентабельність матеріальних, трудових, фінансових ресурсів тощо.
Алгоритми їх обрахунку наведено у темах 5, 6, 11, 14 навчального посібника.
Розрахунок показників ділової активності підприємства дає змогу виявити місце та репутацію підприємства на фінансово​му ринку, рівень ефективності використання фінансових ре​сурсів.
відвернення коштів у дебіторську заборгованість. Так, порівняно з
2004 роком оборотність дебіторської заборгованості скоротилась
на 14,7 оборотів, з 2005 роком — на 10,1 обертів. Враховуючи попередні дані можна стверджувати, що загальне зростання тривалості операційного циклу підприємства зумовлене збільшенням терміну інкасації дебіторської заборгованості. Так, якщо тривалість
операційного циклу порівняно з 2004 роком зросла на 28,9 %, а з
2005 роком — на 37,5 %, то строк утримання дебіторської заборгованості зріс за вказані періоди відповідно на 42,9 % та 34,0 %.
Звичайно, це зумовило й деякий приріст вартості матеріальних запасів підприємства у 2005 році. Більше того, нестача вільних коштів («замороження» їх у дебіторській заборгованості) гальмує не
лише процес виробничої діяльності, а в кінцевому результаті суттєво знижує рівень ділової активності підприємства в цілому.
Впродовж останніх років «стабільно» зростає від'ємне зна​чення тривалості фінансового циклу підприємства. Якщо у 2004 ро​ці воно становило (-81,5) днів, у 2005 році — (-124,8) днів, то у
2006
році вже аж (—166,3) днів. І викликано це, знову ж таки, ростом поточних зобов'язань, дефіцитом власного оборотного капіталу, збитковою діяльністю підприємства. Саме через несвоєчасність розрахунків з кредиторами тривалість фінансового циклу подовжилась на 84,8 днів та 41,5 днів протягом 2004—2006 років.
Відсутність значень показників «оборотність власного оборо​тного капіталу», «період окупності власного капіталу», «коефіці​єнт сталості економічного росту» у таблиці 13.3 пояснюється, перш за все, збитковою діяльністю підприємства та недоцільніс​тю їх розрахунку за цих обставин.
Таким чином, у звітному році рівень ділової активності під​приємства ще більше знизився. Основною причиною цього є по​гіршення позиції підприємства на відповідному сегменті ринку.
4. Аналіз стійкості економічного зростання підприємства
Як відомо сталими (нормальними) джерелами фінансування діяльності підприємства повинні бути: власний оборотний капітал, довгострокові, короткострокові кредити і позики. На сьогоднішній день значне погіршення фінансового стану суб'єктів го​сподарювання супроводжується:
· зменшенням розміру власного капіталу;
· відволіканням власного капіталу на покриття занадто дорогої за вартістю матеріально-технічної бази;
· наявністю значних розмірів незавершеного будівництва;
· ростом дебіторської заборгованості;
· незабезпеченістю оборотними активами;
· зростанням поточних зобов'язань за розрахунками і т. п.
Усе це є одними з основних причин «проїдання» власного капіталу, навіть виникнення дефіциту власного оборотного капіталу та необхідності залучення додаткових джерел фінансування, а саме банківських кредитів, позик. Безумовно з метою забезпечення незалежності підприємства повинні розумно обмежити залучення позикового капіталу. Звідси невипадкова зацікавленість інвесторів щодо прогнозної оцінки фінансової стійкості підпри​ємств, як до основного критерію надійності партнера.
Зазначимо, що саме забезпеченість підприємств власним оборотним капіталом, структура позикового капіталу, рівень фінан​сової незалежності дозволяє, на думку Г. О. Крамаренко, Г. Г. Кі-рейцева та ін., спрогнозувати темпи розвитку підприємства і покладені ними в основу розробки багатофакторних моделей коефіцієнта стійкості економічного зростання.
Зокрема, на думку проф. Г. О. Крамаренко розширена фактор​на модель для розрахунку коефіцієнта стійкості економічного зростання може мати вигляд [74]:
Ксез = К1 х К2 х КЗ х К4 х К5 х К6 х К7,
де Ксез — коефіцієнт стійкості економічного зростання;
К1 — частка прибутку, реінвестована у виробництво (чистий прибуток за мінусом виплачених дивідендів / чистий прибуток);
К2 — рентабельність реалізації, продажу (чистий прибуток / чиста виручка від реалізації);
КЗ — оборотність власного оборотного капіталу (чиста ви​ручка від реалізації / середній розмір власного оборотного ка​піталу);
К4 — забезпеченість власним оборотним капіталом (середній розмір власного оборотного капіталу / середній розмір оборотних активів);
К5 — коефіцієнт загальної ліквідності (середній розмір оборо​тних активів / середній розмір короткострокових зобов'язань);
К6 — частка короткострокових зобов'язань у капіталі підпри​ємства (середній розмір короткострокових зобов'язань / середній розмір капіталу);
К7 — коефіцієнт фінансової залежності (середній розмір капі​талу / середній розмір власного капіталу).
