Лейла Маматова
 (Маріуполь, Україна) 
МЕТОДИЧНІ ПІДХОДИ ДО РОЗРОБКИ ІНТЕГРАЛЬНОЇ ОЦІНКИ ФІНАНСОВО-ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПОТЕНЦІАЛУ ПРОМИСЛОВОГО ПІДПРИЄМСТВА
У сучасній практиці управління фінансами підприємства важливе місце займає проблема якісного і кількісного обґрунтування управлінських фінансово-інвестиційних рішень, прийняття яких неможливе без використання ефективної оцінки. У той же час значна їх частина потребує комплексного підходу до дослідження об'єкта.
Обґрунтування управлінських рішень в економічній сфері неможливо без широкого використання інформації про фінансовий стан підприємств, які є основними об'єктами економічних відносин. В той же час в контексті реалізації фінансово-інвестиційної моделі розвитку економіки України стає актуальною задача комплексного підходу при оцінці фінансового стану господарюючих суб'єктів, представляється інтегральним показником.
При дослідженні об'єкта управління як цілісної системи взаємопов'язаних фінансових відносин виникає питання щодо узагальнення результатів дослідження окремих фінансових аспектів операційної, інвестицій та фінансової діяльності підприємства з метою формування єдиного (інтегрального) показника як індикатора ефективності фінансового менеджменту на підприємстві.
Мета рейтингової оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства можна представити таким чином: у досить короткі терміни провести розрахунки на основі обраної математичної моделі комплексного фінансово-інвестиційного потенціалу операційної, інвестиційної та фінансової діяльності підприємства - об'єкта дослідження, визначити фактичні результати і обґрунтувати прогнозний тренд розвитку фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства в коротко- або довгостроковому періодах. Результатом такого аналізу буде кількісне вираження здатності об'єкта дослідження забезпечити стабільність фінансово-господарської діяльності, приріст ринкової вартості підприємства і забезпечення доходу його власників у короткостроковій  і довгостроковій перспективі .
У роботах зарубіжних і вітчизняних економістів досліджено широке коло питань, пов'язаних з комплексним аналізом фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства, його оцінкою і управлінням.
Серед вчених, значну увагу приділили комплексному дослідженню фінансово-інвестиційного потенціалу підприємстві, такі вчені як М.Д. Білик, С. Бєлай, Т.М.Байчак, Б.Є. Грабовський, П.А. Знахуренко, К.В. Ізмайлова, А.Є. Кузьмін, Д.В. Кабаченко, М.І. Лагун, Л.А. Лахтіонов, В.М. Литвин, В.С. Михайлов, В.П.Мартиненко, А.А. Музиченко, І.М. Сафронська, В.М. Стельмах, С.А. Іщук, О.В. Павловські, А.А. Романенко, А.М. Туріло, С.Г. Тяглів, А.В. Череп, О.Б. Хотетовська, А.Л. Хотомлянській та інші.
Кожен вчений обґрунтовує своє бачення методики проведення інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу стану підприємства (табл. 1).
  Широко використовуються сьогодні складні інтегральні методики рейтингування підприємств різних галузей, їх систем корпоративного управління, в провідних рейтингових агентствах-Standart & Poor 's, Institutional Services, Brunswick Warbung [10].
Актуальність дослідження полягає в тому, що за допомогою інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства з'являється можливість у загальному вигляді оцінити діяльність підприємства на ринку і визначити рейтинг ефективності його діяльності. Це дозволить суб'єктам ринкових відносин визначитися з найбільш ефективними способами інвестування капіталу і таким чином сприяти зростанню віддачі використовуваних ресурсів в умовах їх обмеженості.
Таблиця 1.
Підходи до інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства
	Автор
	Зміст підходу

	В.С. Михайлов,        
О.Б. Хотетовська
	оцінка фінансового стану за допомогою рейтингової експрес-оцінки шляхом порівняння досліджуваного підприємства за показниками рентабельності, ефективності управління, ділової активності, ринкової стійкості, ліквідності з еталонним підприємством [6, с.28];

	М.І. Лагун
	розглядає проблему системного підходу до формування комплексу показників фінансово-інвестиційного стану компаній, дає перелік приватних показників фінансового стану, призначені для більш поглибленого аналізу [5, с.40];

	І.М. Сафронська, С.Бєлай
	проведення комплексної оцінки фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємства за допомогою розрахунку інтегрального показника [9, с. 67];

	С.А. Іщук
	пропонує використовувати три інтегральних показника: результат господарської діяльності, результат фінансової діяльності і результат фінансово-господарської діяльності [3, с.29];

	Т.М. Бойчак
	розрахунок інтегрального показника здійснювати виходячи зі стану фінансової стійкості та платоспроможності підприємства [1, с.356];

	А.А. Музиченко
	пропонує використання методу головних компонент, що дозволить виявити латентні першопричини, які пояснюють кореляції між ознаками і змістовно інтерпретуються при рейтинговій оцінці фінансового забезпечення розвитку підприємства [7, с.85].


Метою статті є обґрунтування рекомендацій щодо вдосконалення методів проведення інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства з урахуванням існуючих науково-методологічних розробок досліджуваної проблематики.
Методологія розрахунку інтегрального показника фінансового стану підприємства повинна відповідати вимогам системного підходу [4, с. 56]. Системний підхід до аналізу фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства передбачає розгляд як складового елементу, багаторівневою і взаємозалежної системи, що характеризується низкою специфічних принципів, до яких відносяться: цілісність; структурність; взаємозалежність системи і навколишнього середовища; автономність;  адаптивність;  ієрархічність;  унікальність;  множинність описів.

Таким чином, для виконання вимог системності при інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства не обходимо оцінити не тільки окремі коефіцієнти, але і їх співвідношення, структуру, що дозволить оцінити і відобразити до об'єднаного показником множинні взаємозв'язку фінансово-інвестиційних показників підприємства. Дотримуючись принципів системного підходу, необхідно перейти до використання для аналізу не окремих коефіцієнтів, а їх поєднань, для чого коефіцієнти треба об'єднати їх в блоки відповідно до їх економічного змісту. Спираючись на принцип ієрархічності, можна об'єднати блокові оцінки в цілісну систему комплексних ой оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства. З позиції принципу цілісності є підстави припускати, що інтегральний показник дасть оцінку, яка якісно буде перевищувати сукупність коефіцієнтів, що входять в цей блок. Комплексна оцінка фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства може проводитися з використанням таких методів: створення рангу за допомогою ряду показників, кластерного аналізу, матричного методу, методу бальних оцінок, методу порівняльної рейтингової оцінки, методу рейтингового фінансового аналізу і тому подібне.
Метод створення рейтингу за допомогою ряду показників досить простий і заснований на ранжирування підприємств у відповідності зі значеннями відібраних для аналізу ключових показників - виручка, чистий прибуток, капіталізація , сукупний дохід інвестора. [9, с. 66].
Кластерний аналіз дозволяє розділити за певними критеріями сукупність підприємств на групи, які називаються кластерами. У даній методиці обираються елементарні кластери, а потім відбувається їх об'єднання в один суміщений (підсумковий) кластер. Для формування рейтингу фінансово-інвестиційного стану підприємства методом кластерного аналізу рекомендується використовувати наступні показники: коефіцієнт поточної ліквідності, коефіцієнт забезпеченості власними оборотними засобами, коефіцієнт оборотності, коефіцієнт рентабельності виробництва. Якщо підприємство займає за критерієм максимізації відповідного показника перше місце в кластері, то йому надається 1 бал, друге місце - 2 бали і т.д. Підсумковий кластер являє собою рейтингову оцінку фінансового стану підприємства. Таким чином, стабільно низькі значення показників кластерного аналізу визначають високий рейтинг підприємства [8, с. 131].
Метод бальних оцінок є відносно простим і ґрунтується на думках досвідчених фахівців-експертів. Рейтинг встановлюється за системою показників як сума балів. Всі показники поділяються на класи: перший клас - значення показників перевищують встановлені або теоретично обґрунтовані нормативи; другий клас - значення показників перебувають на рівні нормативу; третій клас - значення показників менш нормативного рівня.

Система показників складається з коефіцієнтів ліквідності, фінансової стійкості, ділової активності та рентабельності. Показник в першому класі оцінюється в 3 бали, у другому - в 2 бали, в третьому - в 1 бал. Критерієм формування рейтингу виступає максимум сум и балів за всіма показниками [ 9, с. 66].

Система вихідних показників для порівняльної рейтингової оцінки фінансового уп стану підприємства включає показники: оцінки ліквідності; фінансової стійкості; ділової активності; рентабельності. В основу методики покладено систему порівняння підприємства по кожному показнику фінансового стану з умовним еталонним підприємством, яке має найкращі показники з усіх порівнюваних підприємств.

Найвищий рейтинг має підприємство з мінімальними значеннями порівняльної оцінки [7, с. 86]. При повній відповідності значень фінансових коефіцієнтів їх нормативним значенням рейтинг підприємства буде дорівнює 1. Якщо рейтингове число менше 1, фінансовий стан підприємства характеризується як незадовільний [2, с. 41].

Висновок: Розгляд вищенаведених методик дає підстави стверджувати про існування недоліків при використанні наведених діагностичних підходів:

- діагностику ідентичних об'єктів, процесів, явищ дослідники пропонують здійснювати за допомогою відмінних методик, викликає несумірність і несумісність результатів досліджень;

- одні й ті ж індикатори в різних методиках запропоновано розраховувати за різними формулами, використовуючи різне інформаційне забезпечення, яке спотворює сприйняття ідентичних показників;

- різноманітність методик для оцінки аналогічних об'єктів сприяє маніпуляцією над підходами для досягнення особистих цілей суб'єктів оцінювання (свідоме поліпшення або погіршення реальної ситуації);

- окремі інтегральні методики містять показники, у зміст значень яких потрібне використання експертних методів, проведення соціологічних опитувань, що призводить до високого рівня суб'єктивної оцінки.

Отже, спектр методичних підходів до інтегральної оцінки досить широкий. Однак, деякі методики (кластерний, бальний аналіз) не забезпечують адекватної комплексної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства. Ґрунтовніше є метод порівняльної рейтингової оцінки і метод рейтінгового фінансового аналізу.

Порівняльна рейтингова оцінка націлена на порівняння результатів діяльності досліджуваного підприємства з еталоном (кращим підприємством у вибірці). Істотним недоліком такого підходу є нехтування коригуванням окремих показників на вагові коефіцієнти, які б відображали ступінь їх впливу на кінцевий результат. Рейтинговий фінансовий аналіз, навпаки, враховує ступінь впливу показників, однак нехтує порівнянням у просторі, тобто з рештою підприємствами галузі або регіону.

Тому є актуальним вдосконалення даних методик проведення інтегральної оцінки фінансово-інвестиційного потенціалу підприємства.
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