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Поддєрьогін А. М.

загальна характеристика роботи

Актуальність теми. Результативність управління фінансами торговельних мереж значною мірою обумовлюється ефективністю управління робочим капіталом, оскільки він займає особливе місце в структурі майна торговельного підприємства. Склад, структура та ліквідність оборотних активів є важливими факторами обсягів виручки від реалізації, собівартості продукції та інших операційних витрат торговельної мережі. Від того, наскільки збалансованою є структура робочого капіталу щодо попиту на продукцію, в короткостроковій перспективі залежать фінансові результати торговельної мережі, а в довгостроковій – частка ринку, кількість покупців та, в кінцевому підсумку, досягнення стратегічних цілей і створення додаткової вартості. За допомогою управління динамікою поповнення робочого капіталу та його структурою забезпечується збалансування  інтенсивності матеріальних і грошових потоків та зниження чутливості до впливу факторів зовнішнього середовища.

Результати використання фінансового контролінгу у зарубіжній практиці підтверджують його дієвість як системи підтримки фінансових рішень як на рівні корпоративних фінансів в цілому, так і на рівні окремих сегментів, таких як робочий капітал. В Україні інструментарій фінансового контролінгу для цілей удосконалення управління робочим капіталом майже не використовується. Однією з причин такої ситуації є брак теоретико-методичного забезпечення у відповідній царині. Особливо гостро питання раціоналізації управління робочим капіталом постає у торговельних мережах. Саме тому завдання підвищення результативності управління робочим капіталом торговельних мереж потребує наукових розробок щодо впровадження інструментів фінансового контролінгу. Актуальність і важливість питань побудови системи фінансового контролінгу та визначення його ролі у підвищенні ефективності управління робочим капіталом торговельної мережі обумовили вибір теми дослідження, його мету та завдання.

Фінансовий контролінг як сучасна концепція управління є об’єктом наукового  дослідження багатьох науковців. Серед вітчизняних та зарубіжних вчених вагомий внесок у розвиток концептуальних основ контролінгу зробили Є.А. Ананькіна, Й. Вебер, А. Дайле, Н. Г. Данілочкіна, А.М. Кармінський, Х. Кюппер, Е. Майер, Р. Манн, М.С. Пушкар, Т. Райхман, М.В. Тарасюк, С.Г. Фалько, Х.Й.  Фольмут,  Ф. Фрайберг, Д. Хан, П. Хорват, Р. Хофмастер та інші. Сутність фінансового контролінгу та його методів досить широко висвітлена в роботах Н.Д. Бабяк, С.В. Івахненкова, О.Е. Лубенченко, О.О. Терещенка. Вагомий внесок у сучасну економічну теорію і практику формування та ефективного використання оборотних активів та робочого капіталу зробили Г.М. Азаренкова, М.Д. Білик, І.О. Бланк, І.В. Зятковський, Н.Л. Марусяк, Ю.В. Петленко, С.І. Юрій, М.В. Черватюк та інші. 
Проблеми використання фінансового контролінгу в системі управління робочим капіталом торговельних мереж залишаються недостатньо дослідженими. Вивчення опублікованих за даною тематикою наукових праць та аналіз практики використання фінансового контролінгу дозволили окреслити ряд дискусійних та нерозроблених положень, що обумовили вибір теми і визначили цільову спрямованість дисертаційної роботи. 
Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційне дослідження виконане в рамках комплексної наукової теми кафедри фінансів підприємств ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» «Фінансове управління інвестиційно-інноваційним розвитком підприємств» (номер державної реєстрації 0111U007426). Особисто автором розроблені методичні підходи, теоретичні та практичні рекомендації стосовно організації ефективної системи фінансового контролінгу з метою підвищення ефективності управління робочим капіталом торговельних мереж. 
Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є поглиблення теоретико-методичних засад управління робочим капіталом торговельних мереж на основі впровадження інструментів фінансового контролінгу. 

Відповідно до поставленої мети визначено основні завдання дисертаційної роботи, спрямовані на її досягнення:

· поглибити дослідження економічної природи робочого капіталу, здійснити критичний аналіз основних методичних підходів до визначення сутності та класифікації запасів як основної складової робочого капіталу торговельної мережі;

· розкрити характерні риси підсистем управління робочим капіталом торговельної мережі, проаналізувати їх співвідношення з підсистемами фінансового контролінгу;

· уточнити концептуальну основу контролінгу запасів як підсистеми фінансового контролінгу та його роль в управлінні робочим капіталом на торговельному підприємстві;

· виявити особливості діючої системи управління робочим капіталом торговельних мереж, що працюють в сегменті non-food FMCG на ринках України та Росії;

· обґрунтувати науково-методичний підхід до вибору інструментів фінансового контролінгу для торговельної мережі залежно від стратегічних та оперативних цілей управління робочим капіталом;
· запропонувати комплекс ключових показників результативності, на основі яких має здійснюватись оцінка та моніторинг ефективності управління робочим капіталом торговельної мережі;

· розкрити можливості застосування імітаційного моделювання та ковзного фінансового прогнозування при плануванні фінансової потреби в робочому капіталі торговельних мереж;
· розробити пропозиції щодо вдосконалення управління робочим капіталом торговельної мережі за допомогою інструментів стратегічного фінансового контролінгу.
Об’єктом дослідження є фінансовий контролінг як складова процесу управління робочим капіталом торговельних мереж.
Предметом дослідження є економічні відносини, що супроводжують використання інструментарію фінансового контролінгу в процесі управління робочим капіталом торговельних мереж.

Методи дослідження. У роботі застосовано сукупність методів і підходів, що дозволило реалізувати концептуальну єдність дослідження. Теоретико-методологічною основою дисертаційної роботи є фундаментальні положення фінансової науки. Під час дослідження використано спеціальні та загальнонаукові методи пізнання. При дослідженні економічної сутності робочого капіталу використано методи теоретичного узагальнення, групування й порівняння. Системно-структурний та абстрактно-логічний методи використано для систематизації наукових підходів до класифікації запасів. Для вивчення аспектів розвитку фінансового контролінгу використано методи індукції та дедукції. Методи аналізу та синтезу використано при розробленні науково-методичного підходу до вибору інструментів фінансового контролінгу для торговельної мережі. Окрім того, для вирішення поставлених завдань використовувались методи системного і ретроспективного аналізів, типізації, порівняння та графічного зображення результатів дослідження. Дослідження базується на використанні принципу єдності теорії і практики управління робочим капіталом торговельних мереж. Інформаційною базою дослідження є нормативні документи, законодавчі акти, галузеві інструкції, періодичні наукові фахові видання, праці вітчизняних і зарубіжних учених-економістів, матеріали науково-практичних конференцій, офіційні статистичні матеріали, дані фінансової та управлінської звітності 12 торговельних мереж України та Росії, опрацьовані дисертантом власноруч.
Наукова новизна одержаних результатів. Отримані у процесі дослідження теоретичні та практичні результати сприяють вирішенню важливого наукового завдання підвищення ефективності управління робочим капіталом торговельних мереж на основі запровадження інструментів фінансового контролінгу. Найвагоміші наукові результати дисертаційного дослідження, що становлять наукову новизну, полягають у наступному:

вперше:


- розроблено науково-методичний підхід до управління робочим капіталом торговельних мереж з використанням інноваційних інструментів фінансового контролінгу, який передбачає їх комбінацію залежно від стратегічних та оперативних цілей управління робочим капіталом, ранжування та побудову матриці їх відповідності виду економічної діяльності підприємства. Використання запропонованого підходу сприятиме вирішенню проблеми раціоналізації управління робочим капіталом торговельних мереж;
вдосконалено:

· визначення сутності робочого капіталу торговельних мереж та класифікацію запасів як ключової його складової через обґрунтування системи класифікаційних ознак: економічна, фінансова, облікова, логістична, ринкова та управлінська, що дає підстави комплексно розглядати поняття «робочий капітал» та «запаси» як об’єкти фінансового контролінгу; 

· визначення сутності фінансового контролінгу через розширення його підсистем, зокрема формалізовано теоретико-методичні основи контролінгу запасів як підсистеми фінансового контролінгу, що спрямована на підтримку прийняття рішень щодо управління робочим капіталом торговельної мережі;
набули подальшого розвитку:
· обґрунтування причинно-наслідкових зв'язків між поняттями «управління робочим капіталом», «фінансове управління робочим капіталом», «управління логістичними потоками», «система прийняття фінансово-логістичних рішень». Сформульовано рівні та завдання кожної з підсистем управління робочим капіталом, запропоновано їх співвідношення з підсистемами фінансового контролінгу, що дозволяє вдосконалити методичні підходи до управління фінансами торговельної мережі за центрами відповідальності та бізнес-процесами;

· методи управління робочим капіталом підприємств на основі імплементації інструментів безбюджетної діяльності, зокрема,  використання імітаційного моделювання, ковзного фінансового прогнозування, попроцесного управління витратами та вартісно-орієнтованих показників. Запропонований підхід IPMM передбачає використання новітніх показників оцінки результативності управління робочим капіталом (середній час вибуття запасів, придбаних у поточному періоді; середній час реалізації залишку запасів, придбаних у попередніх періодах). Практичне використання обґрунтованої методики дозволить підвищити ефективність управління робочим капіталом торговельної мережі через поєднання прикладного системного аналізу та принципів безбюджетної діяльності в умовах невизначеності;
· методичний підхід до побудови збалансованої системи показників у роздрібній торгівлі, зокрема, введено в понятійний апарат термін «ICBSC» («збалансована система показників на основі контролінгу запасів»), під яким слід розуміти модифіковану комплексну збалансовану систему показників, підібраних з метою оцінки результативності бізнес-процесів, інформаційних потоків, логістичних процедур та показників управлінського обліку на принципах теорії обмежень. Запропонована система дозволить підвищити якість управління робочим капіталом торговельної мережі через вдосконалення системи оцінки його ефективності та розширення інформаційної бази для прийняття фінансових рішень.

Практичне значення одержаних результатів полягає в розробці обґрунтованих пропозицій щодо удосконалення процесу управління робочим капіталом торговельних мереж на основі запровадження ефективної системи фінансового контролінгу. Результати дисертаційного дослідження можуть бути використані торговельними мережами, іншими торговельними підприємствами,  аналітичними агентствами та консалтинговими компаніями, неприбутковими самоврядними організаціями та об’єднаннями підприємців, профільними міністерствами, відомствами  і комітетами при розробці нормативно-правових актів. Запропоновані рекомендації використовуються Міністерством економічного розвитку і торгівлі України при підготовці проектів нормативно-правових актів з питань державної політики у сфері торгівлі (довідка № 4902-04/46150-12 від 27.12.2013 р.). Пропозиції та висновки дисертаційної роботи щодо позиціонування системи контролінгу запасів на торговельному підприємстві використовує у консультаційній діяльності некомерційна самоврядна організація «Торгово-промислова палата» (довідка № 56.01/800 від 06.12.2013 р.). Розробки автора щодо методики визначення набору інструментів фінансового контролінгу та пропозиції щодо управління робочим капіталом використовуються торговельною мережею ТОВ «Руш» (довідка № 43 від 29.01.2014 р.). Прикладне значення результатів дисертації підтверджується довідками щодо використання торговельними підприємствами ТОВ „Вінні-Снек” (довідка № 46 від 04.12.2013 р.) та ПСК „Рівненський заготівельно-виробничо-збутовий комбінат”, що входить до складу Рівненської Облспоживспілки (довідка № 2472 від 29.11.2013 р.). 
Результати дослідження використовуються також у навчальному процесі ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана», зокрема при викладанні дисциплін «Фінансовий контролінг» та «Управлінський облік у системі контролінгу» в процесі підготовки магістрів за програмою «Фінансовий контролінг» (довідка від 27.12.2013 р.).

Особистий внесок автора. Наукові результати, викладені в дисертаційній роботі, пропозиції та рекомендації є особистими розробками автора. Наукові положення, висновки і рекомендації, які виносяться на захист, одержані автором самостійно.

Апробація результатів дослідження. Основні положення дисертаційно​го дослідження, що містять наукову новизну, оприлюднено на таких міжна​родних науково-практичних конференціях: XVІ Міжнародній науково-практичній конференції «Перспективи розвитку економіки України: теорія, методологія, практика» (м. Луцьк, 25-26 травня 2011 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегічні імперативи сучасного менеджменту» (м. Київ, 2-3 лютого  2012 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Актуальні питання сучасної економічної науки» (м. Дніпропетровськ, 16-17 листопада 2012 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Розвиток національних економік в умовах глобальної нестабільності» (10-11 травня  2013 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегії розвитку економічних систем на мікро- та макрорівнях» (м. Дніпропетровськ, 14-15 травня 2013 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Економічні перспективи України та світу» (м. Чернігів, 20-21 вересня 2013 р.), ІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми сучасної економіки» (м. Донецьк, 27-28 вересня 2013 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Економіка країни: стан, досягнення та перспективи подальшого співробітництва з країнами ЄС» (м. Одеса, 19-20 вересня 2014 р.).
Публікації. За темою дисертації опубліковано 17 наукових праць, загальним обсягом 5,5 д.а. (особисто автору належить 5,2 д.а.), з них 3 – у наукових фахових виданнях, 1 – у зарубіжному виданні, 4 – у наукових фахових виданнях, що входять до міжнародних наукометричних баз, 9 – в інших виданнях.

Структура і обсяг роботи. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків та додатків. Загальний обсяг дисертації складає 192 сторінки тексту. Дисертація містить 48 таблиць на 48 сторінках, 40 рисунків на 38 сторінках, 26 додатків розміщені на 108 сторінках. Список використаних джерел налічує 245 найменувань.
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційної роботи, сформульовано мету, завдання, об’єкт та предмет дослідження, наукову новизну і практичне значення отриманих результатів.

У розділі 1 «Теоретичні засади фінансового контролінгу та його роль в управлінні робочим капіталом торговельних мереж» досліджено економічну природу робочого капіталу як об’єкту фінансового управління, здійснено макроекономічний аналіз робочого капіталу та його складових за даними звітності підприємств України та Росії, вивчено теоретико-методичні особливості фінансового контролінгу у торгівлі, визначено місце контролінгу запасів у системі управління робочим капіталом торговельних мереж.
На підставі аналізу широкого кола літературних джерел, законодавчих і нормативних документів, зроблено висновок, що в економічній науці немає однозначного визначення робочого капіталу. 
В дисертації обґрунтовано необхідність розмежовування понять «робочий капітал» та «чистий робочий капітал». Під робочим капіталом слід розуміти суму оборотних активів, під чистим робочим капіталом – різницю між оборотними активами та поточними зобов’язаннями. Робочий капітал є показником, що спрямований на інформаційну підтримку двох фінансових рішень – оптимізація вкладень в оборотні активи та вибір джерел їх фінансування. Чистий робочий капітал є характеристикою ліквідності, що передбачає підтримку фінансових рішень щодо рівня оборотних активів, вище якого фінансування може здійснюватись за рахунок довгострокових джерел. Таким чином, управління робочим капіталом спрямоване на покращення показників звітності через оптимізацію фінансових та логістичних потоків – з одного боку, та на підтримання ліквідності підприємства з іншого боку. 
У дисертації узагальнено взаємозв’язок між поняттями «управління робочим капіталом», «фінансове управління робочим капіталом» та «управління логістичними потоками». Управління робочим капіталом є складовою частиною стратегічного менеджменту. За допомогою управління робочим капіталом здійснюється розробка і забезпечується виконання стратегічних цілей торговельної мережі з метою створення додаткової вартості, а підвищення його ефективності є завданням стратегічного фінансового контролінгу.  Управління логістичними потоками  має на меті забезпечення задоволення фізичної потреби в запасах при мінімізації витрат на їх перевезення та зберігання. Підвищення ефективності управління логістичними потоками лежить у площині оперативного фінансового контролінгу. Фінансове управління робочим капіталом є складовою фінансового менеджменту, що полягає у формуванні, розподілі та використанні оборотних активів торговельної мережі. Його завданням є планування фінансової потреби в робочому капіталі, забезпечення оптимального рівня ліквідності та підвищення ринкової вартості підприємства. Підвищення ефективності такого управління є задачею як стратегічного, так і оперативного фінансового контролінгу. 
Результати проведеного в дисертації аналізу за даними вітчизняних та російських підприємств на макрорівні засвідчили, що найбільшу частку оборотні активи займають у торгівлі – близько 80% загальної вартості майна (промисловість та інші види економічної діяльності – майже 50%). Поточні зобов’язання займають найбільшу частку в пасиві балансу також у галузі торгівлі – понад 70% (промисловість та інші види економічної діяльності – близько 40%). Додатні значення чистого робочого капіталу характерні для сільського господарства, промисловості та сфери торгівлі. При цьому, оборотність оборотних активів галузей торгівлі значно перевищує загальну оборотність по всім галузям та оборотність за іншими видами діяльності. 
Аналіз загальної структури оборотних активів по українським та російським торговельним підприємствам засвідчив, що центральним елементом робочого капіталу для оптової торгівлі є дебіторська заборгованість (середня частка в оборотних активах за період 2004-2014 рр. становить 71%), для торговельних мереж та інших підприємств роздрібної торгівлі  – запаси (середня частка в оборотних активах за період 2004-2014 рр. складає 58%). Дані щодо частки запасів в оборотних активах за даними підприємств роздрібної торгівлі України та Росії наведені на рис. 1.
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Рис. 1. Частка запасів в оборотних активах за даними підприємств роздрібної торгівлі України та Росії 2004-2014 рр.*
*складено автором за даними Державної служби статистики України та Федеральної служби державної статистики Російської Федерації
Таким чином, чим вищу частку запаси займають у структурі робочого капіталу і валюті балансу торговельного підприємства, тим важливішого значення набуває ефективність системи їх планування і контролю. На основі проведеного в дисертації аналізу доведено, що для галузі роздрібної торгівлі запаси повинні розглядатися як об’єкт фінансового контролінгу поряд з об’єктами, що передбачені за класифікацією вітчизняних вчених Н.Д. Бабяк та О.О. Терещенка: грошовими потоками підприємства, витратами, ризиками, інвестиційними проектами, вартістю підприємства, логістичними процесами. Таким чином, контролінг запасів віднесено до підсистем фінансового контролінгу. На основі вивчення існуючих підходів до класифікації запасів, було зроблено висновок, що в літературних джерелах не існує стандартної класифікації запасів. Дисертантом було запропоновано класифікацію запасів за ознаками, що відповідають виконанню функцій фінансового контролера (координація, фінансова стратегія, фінансовий контролінг ризиків, внутрішній консалтинг і методичне забезпечення, внутрішній контроль, інформаційне забезпечення менеджменту, бюджетування).
В дисертації розроблено концептуальні основи підсистеми контролінгу запасів як центрального елементу управління робочим капіталом торговельної мережі. На думку автора, під контролінгом запасів слід розуміти спеціальну систему заходів, методів, інструментів, яка спрямована на функціональну підтримку менеджменту торговельної мережі щодо підвищення ефективності фінансового управління запасами шляхом координації функцій планування, обліку, контролю, внутрішнього консалтингу та інформаційного забезпечення. Об’єктом контролінгу запасів є бізнес-процеси управління запасами та логістичні бізнес-процеси, а також господарські взаємозв’язки, що пов’язані з управлінням робочим капіталом. Сферою застосування контролінгу запасів є сукупність бізнес-процесів, що пов’язані з управлінням запасами та логістикою у торговельній мережі та за її межами, які мають бути відповідним чином скоординовані, оснащені інформацією на кожному етапі здійснення управління робочим капіталом, проконтрольовані та відображені у фінансовій та управлінській звітності.  
За результатами опрацювання літератури, вивчення переваг і недоліків інструментів фінансового контролінгу дисертантом було здійснено аналіз можливостей їх впровадження у роздрібній торгівлі. Для проведення такого аналізу було запропоновано наступний науково-методичний підхід до вибору інструментів фінансового контролінгу для торговельної мережі залежно від стратегічних та оперативних цілей управління робочим капіталом, який передбачає наступні кроки:
1) Проведення оцінки відповідності інструментів фінансового контролінгу  відповідно до виду економічної діяльності за визначеним набором параметрів на основі SWOT-аналізу. 

2) Обробка результатів оцінки шляхом ранжування факторів по групам складових S&O, W&T та знаходження середнього значення по групам, поділ інструментів на підгрупи «S&O більше середнього», «S&O менше середнього», «W&T більше середнього», «W&T менше середнього».

3) Побудова матриці відповідності інструментів фінансового контролінгу стратегічним та оперативним цілям управління робочим капіталом торговельних мереж та інтерпретація результатів по квадрантам.

Зокрема, серед стратегічних та оперативних цілей управління робочим капіталом було виділено наступні: оптимізація обсягу та структури оборотних активів; забезпечення ліквідності та платоспроможності; мінімізація витрат на зберігання запасів; підтримка системи внутрішнього контролю та реінжиніринг бізнес-процесів; координація цілей центрів фінансової відповідальності; прогнозування тенденцій розвитку асортиментних груп на основі даних обліку; моніторинг ключових показників результативності логістичних бізнес-процесів. 
За запропонованим підходом було побудовано матрицю відповідності інструментів фінансового контролінгу стратегічним та оперативним цілям управління робочим капіталом торговельних мереж (рис. 2).
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Рис. 2. Матриця відповідності інструментів фінансового контролінгу стратегічним та оперативним цілям управління робочим капіталом  торговельних мереж*

*складено автором

За результатами проведеної оцінки відповідності інструментів фінансового контролінгу стратегічним та оперативним цілям управління робочим капіталом торговельних мереж дисертантом було сформульовано наступні висновки: 
· основними інструментами фінансового контролінгу для галузі роздрібної торгівлі є ABC та XYZ аналіз, оцінка запасів у вибутті та оцінка їх чистої реалізаційної вартості, облік за центрами витрат, тарґет-костинг, показники оцінки ефективності діяльності, ковзне фінансове прогнозування; 
· також важливим є впровадження таких інструментів фінансового контролінгу як збалансована система показників,  референтна модель ланцюга поставок (SCOR), таблиця логістичних показників, метод АВС, EVA, моделі оптимізації залишку запасів (EOQ, EQQ) та CVP-аналіз;
· впровадження інших інструментів можливе як допоміжних. 

У розділі 2 «Аналіз інформаційного та методичного забезпечення процесу управління робочим капіталом торговельних мереж» обґрунтовано необхідність використання процесно-орієнтованого підходу в управлінні робочим капіталом, проведено аналіз робочого капіталу та здійснено діагностику систем контролю запасів і дебіторської заборгованості за вибірковою сукупністю торговельних мереж, що працюють в сегменті non-food FMCG (12 підприємств, включаючи 4 підприємства України з загальною кількістю торгових точок 646 та 8 компаній Росії з загальною кількістю магазинів 1116), визначено чутливість показників фінансового стану до обсягу запасів та дебіторської заборгованості, здійснено імплементацію інструментів фінансового контролінгу, обґрунтовано необхідність використання ключових показників результативності управління робочим капіталом.
Аналіз робочого капіталу, проведений за вибірковою сукупністю  торговельних мереж, показав, що середні значення частки робочого капіталу у загальній сумі активів становили в середньому більше 80% протягом 2004-2014 рр. При цьому, запаси складали основну частину робочого капіталу. Величина чистого робочого капіталу була додатною протягом досліджуваного періоду та станом на 1 січня 2014 р. (рис. 3). 
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Рис. 3. Структура робочого капіталу досліджуваної сукупності підприємств станом на 1 січня 2014 р.*

*складено автором за даними фінансової звітності підприємств

Основними передумовами розвитку процесного підходу як основи управління робочим капіталом торговельної мережі є: посилення динамічності зовнішнього середовища, розвиток конкуренції, зростання ролі інформаційних потоків, розвиток процесно-орієнтованих систем управління комунікацією (Customer Relationship Management, Supply Relationship Management, E-Business Relationship Management). За процесно-орієнтованим підходом, деякі процеси слід відносити до стратегічних, навіть якщо окремі їх елементи лежать у площині оперативної діяльності. На основі проведеного аналізу для торговельної мережі серед таких бізнес-процесів було виділено управління робочим капіталом, що включає закупівлю, облік та списання, оцінку чистої реалізаційної вартості запасів, логістичні бізнес-процеси, планування і контроль дебіторської та кредиторської заборгованості. 
В управлінні робочим капіталом торговельного підприємства важливим аспектом є внутрішній фінансовий контроль запасів, дебіторської заборгованості та поточних зобов’язань. Проведена у дисертації діагностика систем внутрішнього контролю включала такі етапи:
Етап 1. Ідентифікація та аналіз функцій фінансового контролінгу, що потрібні для ринку non-food FMCG, з метою виявлення інструментів, що фактично застосовуються, та визначення фахівців, що виконують функції контролера за вибірковою сукупністю підприємств ринку non-food FMCG. 
Етап 2. Формування переліку компетенцій фінансового контролера у торговельній мережі ринку non-food FMCG з метою виявлення функцій здійснення внутрішнього фінансового контролю. 
Етап 3. Оцінка системи внутрішнього фінансового контролю запасів, дебіторської заборгованості та поточних зобов’язань за даними однієї з торговельних мереж, що увійшли до вибіркової сукупності. 
За підсумками першого етапу дисертантом  було сформульовано висновок, що служби фінансового контролінгу як відокремленого підрозділу на досліджуваних підприємствах не існує; функції контролінгу виконуються різними підрозділами, досить часто через відсутність належної координації та консолідації даних управлінської звітності відбувається їх дублювання, що може бути стримуючим фактором для підвищення фінансової результативності. За підсумками другого етапу дисертантом було запропоновано перелік ключових компетенцій фінансового контролера для торговельних мереж, що були включені до вибірки. Результати проведеної діагностики внутрішнього контролю за даними ТОВ «Руш» (мережа магазинів «Єва») засвідчили існування високого ризику викривлення даних обліку,  фінансової та управлінської звітності. Автором було зроблено висновок про те, що існуючі ризики недостатньо покриті внутрішніми контролями, що засвідчує необхідність реінжинірингу бізнес-процесів. 
Важливе значення обсягу робочого капіталу торговельної мережі обумовлює необхідність ефективного планування фінансової потреби в капіталі та створення системи моніторингу ключових показників результативності управління робочим капіталом. Розрахунок періоду обороту запасів за даними підприємств, що увійшли до вибіркової сукупності, наведений у табл. 1.

Таблиця 1

Період обороту запасів за даними вибіркової сукупності підприємств*

	Підприємство
	Країна
	Рік

	
	
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014

(прогноз)

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8

	ТОВ "Суматра Лтд"
	Україна
	63
	59
	63
	63
	74
	75

	ТОВ "Стиль Д"
	Україна
	141
	182
	183
	183
	199
	197

	ТОВ "ДЦ Україна"
	Україна
	91
	90
	87
	87
	79
	80

	ТОВ "Руш"
	Україна
	143
	119
	131
	131
	112
	111

	ООО «Спектр Групп»
	Росія
	45
	61
	77
	77
	87
	88

	ООО «Мир Красоты»
	Росія
	114
	28
	15
	15
	40
	40

	ООО «Ол!гуд»
	Росія
	345
	299
	490
	490
	756
	764

	ООО «Семейный квартал»
	Росія
	81
	111
	79
	79
	34
	34

	ООО «ТД-Эра Карелия»
	Росія
	89
	63
	97
	97
	95
	96

	ООО «Добрый день Косметик»
	Росія
	48
	48
	51
	51
	53
	52

	ООО «Русский Стиль - 97»
	Росія
	55
	54
	68
	68
	51
	52

	ООО «Санги-Стиль»
	Росія
	136
	147
	182
	182
	215
	213

	Середнє значення
	
	110
	101
	122
	122
	144
	144


*складено автором за даними фінансової звітності підприємств
Серед інших ключових показників результативності управління робочим капіталом автором було виділено наступні: коефіцієнти ліквідності, співвідношення чистого робочого капіталу та робочого капіталу, період обороту дебіторської заборгованості, коефіцієнт запасомісткості товарообороту, рентабельність оборотних активів, коефіцієнт нарощення доданої вартості запасів, коефіцієнт випередження (відставання) як співвідношення темпу росту робочого капіталу та темпу росту товарообороту, робочий капітал у розрахунку на 1 гривню товарообороту, середньорічний рівень оборотних активів у відсотках до товарообороту, середньорічні темпи росту (зниження) робочого капіталу, середній вік дебіторської заборгованості. На основі вивчення бізнес-процесів, проведеної діагностики систем внутрішнього контролю, аналізу робочого капіталу, у дисертації зроблено висновок про те, що з точки зору процесно-орієнтованого підходу моніторинг повинен охоплювати також аналіз відхилень показників діяльності та статей бюджету, що формуються різними центрами відповідальності, та актуалізацію прогнозів фінансової потреби в капіталі.

У розділі 3 «Удосконалення управління робочим капіталом торговельних мереж з використанням інструментарію фінансового контролінгу» імплементовано апарат імітаційного моделювання при плануванні фінансової потреби в робочому капіталі торговельних підприємств, визначено особливості системи безбюджетного фінансового управління робочим капіталом торговельної мережі, проведено вартісно-функціональний аналіз запасів, окреслено шляхи покращення управління робочим капіталом торговельної мережі за допомогою інструментів стратегічного фінансового контролінгу. Попит на ринку non-food FMCG характеризується як зростаючий, залежний та сезонний. За таких умов, важливим є постійний моніторинг звітності конкурентів, оскільки «втрачені продажі» та «неявні витрати» чинять значний вплив на фінансову результативність торговельної мережі. 
Прогнозування попиту є основою ефективного планування фінансової потреби в капіталі торговельних підприємств. На основі апробації апарату різних методик прогнозування, у дисертації сформульовано висновок про те, що ковзне ARIMA-прогнозування є найбільш прийнятним методом у роздрібній торгівлі. Оскільки ринок є динамічним, доцільним буде запровадження ковзного фінансового прогнозу обсягу попиту, що передбачає постійну актуалізацію вихідного часового ряду та перерахунок планових показників фінансової потреби в капіталі. Використання таких прогнозів передбачене, зокрема, в рамках моделі безбюджетного фінансового управління – Beyond Budgeting. Модель було розглянуто дисертантом з точки зору процесно-орієнтованого управління робочим капіталом торговельної мережі. Враховуючи зарубіжний досвід, було виділено основні складові контролінгу у моделі безбюджетного фінансового управління робочим капіталом для торговельної мережі: прозора інформаційна система, ковзне фінансове прогнозування, процесно-орієнтоване управління та метод ABC, збалансована система показників, бенчмаркінг, трансфертне ціноутворення. 
Застосування імітаційного моделювання у поєднанні з ковзним фінансовим прогнозуванням у системі безбюджетного управління може бути ефективним інструментом оцінки результативності управління робочим капіталом. Розроблена автором трирівнева модель Inventory Probabilistic Movements Model – IPMM містить такі елементи: субмодель 1 – побудова ймовірнісної моделі руху запасів, закуплених у n-ному періоді (Inventory purchases forecast model – IPFM); субмодель 2 – побудова моделі прогнозного залишку на кінець n-ного періоду (Inventory balance forecast model –  IBFM); субмодель 3 – побудова моделі вибуття залишків та пошук середнього часу вибуття та реалізації (Inventory disposal forecast model –  IDFM). Цей метод передбачає використання нових показників оцінки результативності управління робочим капіталом (середній час вибуття запасів, придбаних у n-му періоді; середній час реалізації залишку запасів, що існують на кінець n-ного періоду). Розроблена імітаційна модель може мати практичну цінність для оцінки ефективності та пошуку шляхів оптимізації планового залишку запасів.

Ще одним інструментом моделі Beyond Budgeting, що набуває особливого значення у системі управління робочим капіталом торговельної мережі, є метод ABC – розподіл накладних витрат у розрізі товарних груп за процесно-орієнтованим підходом. Розрахунок наведений у табл. 2.
Таблиця 2

Результати імплементації методу ABC на ТОВ «Руш» 

за даними 2014 р.*

	Група товарів
	Реалі-зація
	Прямі витра-ти
	Непрямі витрати за процесами:
	Всього
	Маржа

	
	
	
	Продаж
	Управ-

ління запасами
	Логіс-тика
	Адмініс-тративне управлі-ння
	
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Господарчі товари
	126437
	88905
	36557
	3199
	1459
	1043
	131163
	(4726)

	Декоративна косметика та парфумерія
	156071
	91442
	20529
	1796
	819
	586
	115173
	40899

	Загальна гігієна
	260884
	176777
	50939
	4457
	2033
	1454
	235659
	25225

	Косметика по догляду
	71756
	44751
	9075
	794
	362
	259
	55241
	16516

	Товари для немовлят
	84137
	60668
	8955
	783
	357
	256
	71019
	13118

	Товари по догляду за волоссям
	148321
	100879
	16050
	1404
	641
	458
	119431
	28890

	Інше
	105014
	62924
	113253
	9909
	4520
	3232
	193838
	(88824)

	Всього
	952621
	626344
	255358
	22342
	10192
	7287
	921523
	31098


*Джерело: складено автором  на основі даних управлінської звітності
За результатами імплементації методу ABC за даними торговельної мережі ТОВ «Руш» дисертантом сформульовано такі висновки: категорії товарів «Господарчі товари» та «Інше» є збитковими, в той час як найбільш прибутковими є «Декоративна косметика та парфумерія» та «Товари по догляду за волоссям». З метою підвищення результативності діяльності, маркетингові зусилля мають бути спрямовані на просування найбільш  прибуткових категорій товару. 
Одним з найважливіших аспектів управління робочим капіталом торговельної мережі є оцінка результативності за допомогою інструментів стратегічного фінансового контролінгу. На основі аналізу існуючих систем оцінки фінансової результативності управління ланцюгами поставок та логістичного управління зроблено висновок про необхідність комбінації елементів обох систем на основі використання інструментарію збалансованої системи показників (BSC). Запропоновано дворівневу модифікацію збалансованої системи показників під назвою Controlling Balanced ScoreCard (ICSBC), або збалансована система показників на основі контролінгу запасів, під якою слід розуміти модифіковану комплексну збалансовану систему показників, підібраних з метою оцінки фінансової результативності бізнес-процесів, інформаційних потоків, логістичних показників та показників управлінського обліку на основі теорії обмежень. Запропонована автором модифікація дозволить підвищити якість управління робочим капіталом торговельної мережі шляхом вдосконалення системи оцінки ефективності та розширення інформаційної бази для прийняття фінансових рішень.

Висновки

У дисертації наведено теоретичне узагальнення і нове вирішення актуального наукового завдання з поглиблення теоретико-методичних основ фінансового контролінгу, здійснення аналізу інформаційного та методичного забезпечення процесу управління робочим капіталом торговельних мереж та його удосконалення з використанням інструментарію фінансового контролінгу. Результати проведеного дослідження дають підстави зробити такі наукові висновки і пропозиції:
1. Дослідження альтернативних підходів до трактування поняття «робочий капітал» дало можливість обґрунтувати ключові позиції понятійного апарату управління робочим капіталом, зокрема, доведено, що робочий капітал слід розглядати як суму оборотних активів операційного характеру, а  чистий робочий капітал як різницю між операційними оборотними активами та операційними поточними зобов’язаннями підприємства. Управління робочим  капіталом характеризує комплекс заходів, спрямованих на оптимізацію обсягів та структури робочого капіталу через раціоналізацію фінансових та логістичних потоків – з одного боку, та на підтримання ліквідності підприємства з іншого боку. Запаси є центральним елементом робочого капіталу торговельної мережі, їх детальна та обґрунтована класифікація є важливою передумовою реалізації інформаційної функції фінансового контролінгу. 
2. За результатами дослідження доведено, що управління робочим капіталом є бізнес-процесом стратегічного значення для торговельної мережі. При цьому, окремі його елементи лежать у площині оперативної діяльності. Основним завданням фінансового контролінгу торговельної мережі є підвищення ефективності фінансового управління робочим капіталом, що передбачає реалізацію стратегічних та оперативних цілей.

3. В роботі визначено, що контролінг запасів є спеціальною системою заходів, методів, інструментів, що спрямована на функціональну підтримку менеджменту підприємства щодо підвищення ефективності управління робочим капіталом шляхом координації функцій планування, обліку, контролю, внутрішнього консалтингу та інформаційного забезпечення. На основі проведеного аналізу сутності фінансового контролінгу, елементів управління робочим капіталом торговельної мережі та контролінгу запасів, вивчення та систематизації поглядів на трактування сутності фінансового контролінгу з точки зору його найпоширеніших концепцій, дисертантом зроблено висновок про концептуальну універсальність контролінгу запасів.
4. Результати аналізу діючої системи управління робочим капіталом за вибірковою сукупністю підприємств українського та російського ринку non-food FMCG засвідчили існування ризику дублювання функцій та відсутність координації дій працівників у торговельній мережі, що є стримуючим фактором підвищення фінансової результативності. Найбільш розвиненими компетенціями є управлінський облік та аналіз, контроль та оптимізація запасів. Найменш затребуваними є прогнозування попиту, мотивація персоналу та розробка стратегії.  За результатами дослідження запропоновано перелік функцій фінансового контролера у торговельній мережі.
5. Практична значимість інструментів фінансового контролінгу є різною в залежності від специфіки виду економічної діяльності підприємства. Результати апробації запропонованого науково-методичного підходу до визначення набору інструментів фінансового контролінгу для торговельних мереж засвідчили важливість використання ABC-, XYZ-аналізу, методів оцінки запасів, ковзного фінансового прогнозування, інструментів контролінгу витрат та оцінки результативності діяльності, що були імплементовані в діяльність торговельних мереж, що працюють на ринку України в сегменті non-food FMCG.

6. Оцінка результативності діяльності торговельної мережі повинна охоплювати усі рівні управління робочим капіталом та надавати можливість оперувати фінансовими та нефінансовими показниками. Запропонована модифікація збалансованої системи показників ICBSC спрямована на оцінку фінансової результативності бізнес-процесів, інформаційних потоків, логістичних процедур та показників управлінського обліку на основі теорії обмежень з метою підвищення якості управління робочим капіталом торговельної мережі.

7. Рух робочого капіталу та його оптимізація є наслідком прийняття управлінських рішень щодо планування потреби в капіталі для фінансування запасів та асортиментної політики торговельної мережі. Для цілей опису та прогнозування руху запасів відповідно до майбутнього обсягу продажу, доцільним є використання запропонованої комбінації імітаційного моделювання, ковзного фінансового прогнозування, попроцесного управління витратами та вартісно-орієнтованих показників. Розроблена імітаційна модель IPMM матиме практичну цінність для оцінки ефективності планування фінансової потреби в робочому капіталі. 

8. В умовах мінливості умов господарювання перспективним напрямком удосконалення управління робочим капіталом торговельних мереж є використання інноваційних підходів, зокрема, принципів теорії обмежень та безбюджетного фінансового управління. При розширенні діяльності торговельної мережі важливим фактором ефективності управління робочим капіталом стає координація усіх його підсистем та своєчасність прийняття управлінських рішень. Безбюджетне фінансове управління спрямоване на  виконання стратегічних цілей та створення додаткової вартості через побудову ефективної системи координації та підтримання гнучкості управління. З метою виявлення факторів, що стримують гнучкість управління робочим капіталом торговельної мережі, доцільним є використання теорії обмежень.
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Дисертацію присвячено дослідженню основ фінансового контролінгу як складової процесу управління робочим капіталом торговельних мереж.

Вдосконалено визначення сутності робочого капіталу та класифікацію запасів. Сформульовано рівні та завдання підсистем управління робочим капіталом. Уточнено визначення сутності фінансового контролінгу. Формалізовано концептуальні основи контролінгу запасів. Розроблено методичний підхід до визначення набору інструментів фінансового  контролінгу для торговельної мережі відповідно до цілей управління робочим капіталом.

Обґрунтовано необхідність використання процесно-орієнтованого підходу в управлінні робочим капіталом торговельних мереж. Здійснено діагностику систем контролю запасів і дебіторської заборгованості за вибірковою сукупністю торговельних мереж. Проаналізовано ключові показники результативності управління робочим капіталом. 
Імплементовано апарат імітаційного моделювання при плануванні фінансової потреби в робочому капіталі. Окреслено шляхи покращення управління робочим капіталом торговельної мережі за допомогою інструментів стратегічного фінансового контролінгу.
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Диссертация посвящена исследованию основ финансового контроллинга как составляющей процесса управления рабочим капиталом торговых сетей.

Усовершенствованы определение сущности рабочего капитала и классификация запасов. Сформулированы уровни и задачи подсистем управления рабочим капиталом. Уточнено определение сущности контроллинга. Формализированы концептуальные основы контроллинга запасов. Разработан методический подход к определению набора инструментов контроллинга для торговой сети в соответствии с целями управления рабочим капиталом.

Обоснована необходимость использования процессно-ориентированного подхода в управлении рабочим капиталом торговых сетей. Осуществлена диагностика систем контроля запасов и дебиторской задолженности по выборочной совокупности торговых сетей. Проанализированы ключевые показатели результативности управления рабочим капиталом.
Имплементирован аппарат имитационного моделирования при планировании финансовой потребности в рабочем капитале. Определены пути улучшения управления рабочим капиталом торговой сети с помощью инструментов стратегического контроллинга.
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The thesis investigates the theoretical foundations of financial controlling as a key element of working capital management process in retail chains. The economic relationships accompanying the usage of financial controlling methods and instruments in the process of working capital management in retail chains are under consideration. The specific features of working capital management are investigated based on the sample of retail chains operating on non-food FMCG segment in Ukraine and Russia. The ways of working capital management in retail trade are suggested and implemented. Special attention is given to the particular features of strategic controlling instruments usage for retail chains working capital management improvement.

The nature of working capital as a subject of financial management is investigated. The necessity of distinguishing between the terms “working capital” and “net working capital” is substantiated. The working capital definition is improved. Different approaches to inventories definition are analyzed and systemized. The definition and classification of inventories as a key element of working capital in retail trade are improved. The levels and tasks of ​​working capital management sub-systems and their relationships are formalized for the purpose of methodological approaches to working capital management by the cost centers, revenue centers, investment centers and profit centers in retail chains improvement. The definition of financial controlling through spreading its sub-systems is improved.  Conceptual basis of inventory controlling in trade and its role in working capital management are formalized by describing the object, subject, definition and tasks. A methodical approach to defining a set of tools for financial controlling in retail chain based on their combination and ranking in accordance with operational and strategic goals of working capital management is suggested. The stated approach is implemented for non-food FMCG retail chains.  

The features and business environment of Ukrainian and Russian non-food FMCG market are under consideration. The business processes related to working capital management in non-food FMCG retail chains according to the sampling are investigated and described. The ways of business processes improvement are suggested. The necessity of activity-based approach to working capital management in retail trade is substantiated. The levels of working capital management are identified, the cause-and-effect relationships are described, the correlation with financial controlling sub-systems is revealed. The analysis of working capital based on financial statements data of 12 Ukrainian and Russian non-food FMCG retail chains is performed. The macroeconomic analysis of working capital dynamics broken down by elements is made. The inventories and accounts receivables internal control environment is evaluated. Sensitivity analysis between the amount of working capital elements and financial standing and performance is provided. Implementation of financial controlling instruments is performed. Main performance indicators of working capital management in retail chain are being analyzed. 

The necessity of proper inventories planning is substantiated. Different methods of statistical financial forecasting are tested. The methodology of simulation modelling for the purposes of planning the need in working capital in retail trade is implemented. The Inventory Probabilistic Movements Model (IPMM) is designed. New indicators for working capital management performance measurement are suggested. The particular features of beyond budgeting system in retail trade are described. The methodology of activity based costing is implemented. The Balanced ScoreCard for retail chain is developed. The modification of Balanced ScoreCard based on inventory controlling performance indicators is suggested. The ways of working capital management improving in retail chain though innovative financial controlling tools are revealed. 

Keywords: working capital, net working capital, working capital management, working capital management efficiency, financial controlling, inventories, inventories classification, inventory controlling,  ICBSC, non-food FMCG. 
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