15.6. Статистика ефективності фінансової діяльності


В умовах ринкової економіки завершальну оцінку будь-якої діяльності дають на підставі фінансових показників. Як абсолютних — таких, наприклад, як дохід чи прибуток, так і відносних — таких, як показники рентабельності (під ними розуміють показники ефективності використання фінансових ресурсів).


І хоча загальний підхід до розуміння та розрахунків цих показників давно визначений, їх склад (зрозуміло, що це стосується показників доходу та прибутку) в умовах перехідної економіки України постійно змінюється. Тому розглядатимемо тут використання статистики не щодо одержання кількісних значень показників, а щодо можливостей аналізу і прогнозування тих показників, які вже розраховані згідно з чинними в даний момент інструкціями та методиками Державного комітету з статистики, Національного банку та Міністерства фінансів. Виходитимемо з того, що попри національні та тимчасові чинники, перші два поняття розуміють так:


дохід — це вся сума грошових надходжень фірми (галузі, держави) за звітний період незалежно від джерел фінансування;


прибуток — різниця між доходом та видатками, яка залишається в розпорядженні його власника.


Під видатками, в загальновідомому значенні цього слова розуміють обов’язкові платежі, які має виконати фірма у звітному періоді щодо партнерів, клієнтів та держави.


Отже, видатки включають плату за придбану сировину, матеріа�ли, паливо, інструменти, використану енергію, виплачену зарплату. нарахування амортизації і т.ін. — усе, що ми називаємо виробничою собівартістю, а також повернення боргів та процентів за ними і сплату податків різних видів (причому частина з них — такі як, наприклад, податок на додану вартість та акцизний збір, враховуються в собівартості продукції).


Головне завдання статистики щодо фінансових ресурсів, як і в будь-якого економічного дослідження, з’ясувати:


під впливом яких факторів змінюються показники, що їх характеризують;


на які з них підприємство спроможне впливати, а які є так званими зовнішніми, тобто тими, рівень яких змінюється поза межами підприємства, а сама фірма має тільки враховувати цю зміну у своїй діяльності;


який рівень впливу першої та другої групи факторів та кожного фактору окремо на показники діяльності (тобто — і на саму діяльність) підприємства;


якого рівня внутрішніх факторів треба досягти, щоб показники діяльності в плановому періоді становили певну очікувану величину;


спрогнозувати тенденцію зміни значень зовнішніх факторів, щоб врахувати також їх вплив на очікувані результати діяльності фірми.


Не ставлячи перед собою і не розв’язуючи цих проблем, жоден керівник не зможе в довгостороковому періоді досягти головної мети будь-якої діяльності — роботи фірми зі сталою і високою ефективніс�тю. Методи, які необхідно застосувати для їх розв’язання, нам відомі:


групування та дисперсії — для виявлення визначальних факторів;


кореляції та регресії — для оцінки рівня впливу цих факторів;


індексного аналізу — для встановлення міри впливу при функціональній залежності;


моделювання та прогнозування — для розрахунків очікуваних значень показників, які перебувають у стохастичній залежності від визначальних факторів.


У тому, що стосується доходу, таких факторів — два, і вони наперед відомі, бо входять до складу формули розрахунку головної складової доходу — виручки від реалізації продукції. Ця частина доходу залежить від кількості реалізованої продукції q та її ціни р. На макрорівні ці два показники між собою пов’язані кривою попиту: чим нижча ціна — тим вищий попит на продукцію. Але обидва з них обмежені: ціна — собівартістю продукції, а обсяг продукції — потужністю підприємства. Ці обмеження є внутрішніми. На вказані фактори, як уже зазначалося, впливають також зовнішні обмеження: ринкова ціна та рівень задоволення попиту. Тобто, коли можна продати всю продукцію, вироблену при певному використанні потужності підприємства, ціна на неї відповідатиме ринковій ціні, а тому вплив обох складових — р та q — на дохід фірми можна досить точно спрогнозувати, вивчаючи і прогнозуючи кон’юнктуру ринку (про це докладніше буде сказано далі).


У такому разі аналіз і прогнозування прибутку зводяться до вивчення зміни собівартості продукції і впливу на неї визначальних факторів, основними з яких, як ми знаємо, є ефективність використання ресурсів. Про застосування статистичних методів для вивчення впливу зміни ефективності праці та матеріальних ресурсів ішлося раніше.


Фінансові ресурси підприємства — це оборотні засоби, а вони, як відомо, складаються з оборотних фондів та фондів обігу. Оборотність оборотних засобів і є характеристикою їх ефективності з таких міркувань:


1) у разі прискорення оборотності можна за рахунок меншого обсягу фінансових ресурсів забезпечити безперервність виробницт�ва для вироблення заданого обсягу продукції;


2) у разі зменшення оборотності з процесу обігу виключається (заморожується, найчастіше у запасах сировини та готової продук�ції) певна частина фінансових ресурсів, що з одного боку знижує ін�вестиційну привабливість фірми, а з іншого — провокує або змен�шення виробництва, або залучення за плату додаткових фінансових ресурсів; через це, зрештою, прибуток фірми знижується.


Для характеристики оборотності оборотних засобів використовують два види показників.


1. Специфічні показники:


кількість оборотів оборотних засобів за певний період


�EMBED Word.Picture.6���


(проблема полягає в порівнянні інтервального показника Р з моментним З; як ми знаємо, ця проблема вирішується шляхом розрахунку � EMBED Equation.2  ��� з індивідуальних значень З на окремі дати періоду);


тривалість одного обороту (у днях):


�EMBED Word.Picture.6���


2. Показники, аналогічні показникам фондо- чи матеріаломіст�кості продукції: коефіцієнт завантаженості оборотних засобів � EMBED Equation.2  ���, який характеризує обсяг оборотних засобів, що припадає на 1 гр.од. реалізованої продукції.


Результатом прискорення або уповільнення оборотності оборотних засобів є вивільнення (� EMBED Equation.2  ���) або необхідність додаткового залучення (� EMBED Equation.2  ���) оборотних засобів, що вплине на собівартість продукції, прибуток та ефективність фірми:


� EMBED Equation.2  ���


де � EMBED Equation.2  ��� — середній обсяг реалізації продукції в розрахунку на один день періоду.


Основні категорії та поняття


Кругообіг оборотних фондів


Характерні особливості використання основних і оборотних фондів


Структура оборотних фондів


Показники обертання оборотних фондів


Фактори, що впливають на зміну швидкості обертання оборотних фондів


ЗАВДАННЯ ДЛЯ САМОКОНТРОЛЮ


1. За рахунок яких джерел поповнюються оборотні кошти?


2. Від чого залежить необхідний для забезпечення процесу виробництва обсяг окремих елементів оборотних фондів?


3. У чому полягає різниця між обліком основних і оборотних фондів у бухгалтерській та статистичній звітності?


4. Як описати взаємозв’язок між показниками обертання оборотних фондів — швидкістю та часом обертання?


5. Чи можна вплинути на структуру оборотних фондів і як у бік збільшення швидкості їх обертання?


6. Особливості складу оборотних фондів в окремих галузях економіки.


7. Обсяг реалізації збільшився на 32 %, а середні залишки оборотних фондів — на 10 %. На скільки відсотків змінився обсяг реалізації за рахунок зміни швидкості обертання оборотних фондів?


8. За наведеними даними обчислити суму оборотних фондів, вивільнених у результаті прискорення їх обертання:





Показники�
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Реалізовано продукції 


(у порівнянних цінах, тис.грн.)�
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Середні залишки оборотних �фондів, (тис. грн.)�
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16. СТАТИСТИКА РИНКУ


16.1. Статистичне вивчення ринку


Ринок — це система господарських зв’язків, що реалізуються через купівлю-продаж.


Основною метою статистичного дослідження ринку є інформа�ційне забезпечення управління розвитком асортименту і якості товарів та послуг відповідно до споживчих вимог, збалансованістю попиту і пропозиції. Проблема збалансованості попиту і пропозиції вирішується вивченням і прогнозуванням попиту споживачів для обгрунтування потреби в товарах, раціонального розміщення това�рів за торговельними системами, ланками, регіонами; формування асортименту збуту згідно з потребою.


У ході аналізу ринку використовують інформацію про стан і поповнення товарного асортименту, товарних запасів, виконання заявок і замовлень промисловості, виробничі програми підприємств, проведення оптових ярмарок, товарні біржі, товарооборот і його товарне забезпечення, ефективність рекламної діяльності щодо формування потенційних покупців нових товарів і т. ін.


Вирізняють такі джерела інформації:


офіційна державна статистика — про економічні, соціальні, демографічні процеси, явища, які дозволяють оцінити стан ринку і вплив на нього окремих факторів;


відомча статистика — про стан, розвиток і результати діяль�ності конкретних міністерств, відомств, підвідомчих підприємств і організацій щодо поставок, задоволення заявок і замовлень, які можуть обгрунтувати потреби ринку;


дані вибіркових обстежень і опитувань населення для одержання відомостей, яких немає в офіційній і відомчій статистиці, про споживання, оцінку споживчих якостей виробів, ступінь і характер незадоволеного попиту населення і т. ін.;


опитування населення і споживачів — сукупність відповідей респодентів на певне коло запитань щодо думки населення про асортимент і якість товарів та послуг у формі споживчих оцінок, намірів, мотиви поведінки покупців, характеристики використання товарів і послуг;


панелі обстеження — вивчення думки і поведінки споживачів на основі інформації, яку дістають від порівняно постійних сукупностей (панелей) споживачів, які являють собою мікромодель структури населення даного регіону.


Крім того, опитують спеціалістів торгівлі і промисловості (наприклад, про рух товарів, попит на товари та послуги); дають експертні оцінки (про ступінь збалансованості ринку, перспективи розвитку асортименту, пріоритети окремих економічних рішень) тощо.


Важливим принципом аналізу товарного ринку є врахування вимог окремих груп споживачів. Для цього здійснюють типологію споживачів, групуючи їх за такими ознаками: поведінка на ринку, специфіка споживчих вимог. Останні становлять головний елемент маркетингової діяльності. Диференціація споживчих вимог лежить в основі сегментації ринку. Під сегментацією ринку розуміють поділ ринку на окремі частини (сегменти) за ознакою економічної поведін�ки груп покупців. Сегментація провадиться на рівні споживачів, груп товарів і послуг, асортиментно-якісної структури ринку і т. ін.


Розрізняють критерії сегментації для споживчих товарів і това�рів виробничого призначення.


При виборі оптимальних сегментів ринку надають перевагу великим сегментам, сегментам з чітко окресленими межами, прогресивним попитом. З метою найбільш точного визначення груп споживачів, їх потреб та переваг використовують комбінацію критеріїв. Сукупність сегментів, відібраних для маркетингового вивчення та маркетингової діяльності, утворює цільовий ринок.


На основі цих даних будується типологія асортименту, яка відповідає інтересам певних типів споживачів. На базі структурно-функціональних моделей, застосовуючи ряди розподілу, методи кореляції і регресії, аналізують побудовані структури з урахуванням причинно-наслідкових зв’язків і дають оцінку прогнозованих структур споживачів та їхніх вимог до кількості і якості товарів.


Крім сегментації ринку за продуктами і споживачами, викорис�товують сегментацію за конкурентами. Згідно з нею виконують порівняльний аналіз параметрів, що визначають успіх виробів на ринку відповідно до характеристик продуктів, ціни, каналів збуту, методів просування товарів.


При цьому для характеристики виробу оцінюють його якість, найважливіші технічні параметри, престиж товарної марки, вид, пакування, рівень сервісного обслуговування, унікальність виробу, його захищеність патентами, багатоваріантність використання тощо.


Для характеристики каналів збуту використовують дані про пряме доставляння споживачам, доставляння через посередників, ступінь охопленості ринку, запаси виробів у виробників тощо.


Для характеристики методів просування товарів на ринку визначають ефективність реклами, форми просування товарів по каналах торгівлі. Використовують дані про ціни, знижки цін, строки та вид платежу, умови кредиту та інші фінансові умови при купівлі товару.


Перелічені параметри оцінюють у балах, що дозволяє дати оцінку конкурентоздатності товару.


Для характеристики ринкових процесів застосовують систему показників, що характеризує обсяг і структуру попиту та пропозиції, ступінь їх збалансованості на основі вивчення відповідних причинно-наслідкових зв’язків як у сучасному, так і майбутньому періоді.


При цьому ринок як сферу обміну розглядають у взаємозв’язку з іншими стадіями суспільного відтворення. Так, використовують показники, пов’язані з виробництвом (формування пропозиції товарів, збалансованість виробництва з попитом, співвідношення продуктивності і оплати праці), розподілом (частка фонду споживання в національному доході, пропорції грошових доходів і товарної маси), споживанням (обсяг і склад товарної маси, реалізація на ринку).


Дослідження ринку дуже різнобічні. Вони охоплюють соціаль�ний, соціально-психологічний (потреби, структура споживання тощо), економічний (попит, конкурентоздатність), технологічний (спосіб виробництва), дизайнерський (естетичні, ергономічні влас�тивості), медичний (безпечність експлуатації) та інші аспекти.


Процес аналізу ринку складається з вивчення таких питань:


товару, його здатності задовольняти існуючі і перспективні потреби споживачів, новизна, конкурентоздатність, відповідність законодавчим нормам і правилам;


безпосередньо ринку, його географічного положення, сегментації, місткості, товарної і фірмової структури, кон’юнктури, тенденції розвитку тощо; 


споживачів — як існуючих, так і можливих, їх сегментації, потреби, ступеня її задоволення, впливу на них факторів;


вивчення конкурентів, їх складу, розвитку, методів і результатів діяльності. 


Збалансованість попиту і пропозиції вивчають з огляду на сьогоденні проблеми товарних ринків, які прогнозують. Для вирішення цих проблем на рівні статистики вивчають процес формування попиту, регіональне розміщення виробництва і ринкової діяльності у взаємозв’язку з асортиментом і якістю товарів та послуг, виконання програм розвитку асортименту та якості товарів і послуг за регіо�нальними споживчими комплексами; провадять економіко-соціоло�гічне дослідження формування ринків нових товарів та послуг з урахуванням споживчих потреб різних груп споживачів.


На підставі цих досліджень характеризують кон’юнктуру ринку. Під кон’юнктурою розуміють економічну ситуацію, яка склалася на ринку і характеризується співвідношенням між попитом і пропози�цією, рівнем цін, товарних запасів, портфелем замовлень тощо. Елементи аналізу кон’юнктури ринку такі:


виробництво — динаміка обсягу, структури, завантаженості виробничих потужностей, портфеля замовлень, чисельності зайнятих; фактори впливу на динаміку;


попит і споживання за окремими споживачами під впливом факторів;


товар і його збут, форми і методи збуту, конкурентоздатність товару;


міжнародна торгівля;


ціни, їх рівень, динаміка, співвідношення за товарами та краї�нами;  політика в галузі ціноутворення.


Основне завдання вивчення кон’юнктури — аналіз поточних змін у сфері виробництва і збуту (реалізації) товарів під впливом основних факторів, зокрема зміни цін, співвідношення попиту і пропозиції, а також сил на ринку, визначення форм та методів конкурентної боротьби. Зокрема, визначають характер і можливості взаємного пристосування попиту і пропозиції, особливості реакції цих елементів ринкового механізму на зміни цін різних товарів та товарних груп. Кількісний бік цієї залежності визначається поняттям «цінова еластичність попиту і пропозиції», під якою розуміють ступінь реакції попиту і пропозиції на відносну зміну рівня ринкової ціни. Розраховують відповідні кількісні показники — коефіцієнти еластичності. 


Коефіцієнт цінової еластичності попиту показує, на скільки відсотків змінюється попит при зміні ціни на один відсоток. Його розраховують за формулою


�EMBED Equation.2���,


де D — обсяг попиту; p — ціна.


Коефіцієнт цінової еластичності пропозиції показує, на скільки відсотків змінюється пропозиція товарів при зміні ціни на один відсоток, і обчислюється за формулою


�EMBED Equation.2���,


де S — обсяг пропозиції.


Оскільки попит, як правило, зменшується зі зростанням ціни, еластичність попиту від ціни вимірюється від’ємною величиною. Величина пропозиції підвищується зі зростанням ціни, а тому від�повідні коефіцієнти еластичності — величини додатні. Наприклад, якщо зменшення ціни на 20% спричинилося до збільшення попиту на 30%, то цінова еластичність попиту дорівнює 1,5 (30:20) і Е > 1. Це так звана випереджаюча еластичність. Якщо зростання ціни на 20% зумовило зростання попиту на 20%, то Е = 1. Це одинична елас�тичність. Якщо зі зростанням ціни на 10% попит зріс  на 5%, то такий товар вважають нееластичним, оскільки Е < 1.


Використовуючи перелічені та інші дані, визначають види кон’юнктури.


Висока (стабільна) кон’юнктура характеризується відносною сталістю високих цін та активністю споживачів і постачальників.


Кон’юнктура, що знижується, зумовлена затоварюванням ринку (пропозиція перевищує попит). При цьому спостерігається зниження ринкових цін, скорочення договорів.


Статистика товарного ринку вивчає кон’юнктуру певних товарів або груп товарів у взаємозв’язку із загальногосподарською кон’юнк�турою, а також з кон’юнктурою товарних ринків.


Система показників народногосподарської кон’юнктури складається з таких компонентів:


узагальнюючі показники ділової активності (промислове і сільськогосподарське виробництво, джерела і використання особис�тих доходів, реалізація продукції, товарні запаси, співвідношення товарних запасів і реалізації продукції, відвантаження продукції виробниками, запаси і замовлення, банкрутства);


ціни на товари внутрішні та експортні (ціни реалізації та купівлі, ціни виробників, споживні ціни, купівельна спроможність грошової одиниці);


показник внутрішньої торгівлі (обороти роздрібної та оптової торгівлі, рух товарних запасів, платоспроможний попит населення, міжрегіональні перевезення, продаж у кредит);


показники зовнішньої торгівлі (експорт, імпорт, обсяг товарообороту);


фінанси (банківське господарство, споживчий кредит, державні фінанси, грошовий обіг, прибутки і дивіденди, ринок цінних паперів);


стан конкурентного середовища, захист його від монополізму (кількість продавців та покупців, частка їх у загальному обсязі збуту та купівлі, частка окремих виробників у загальному обсязі випуску продукції, вплив на монопольне становище унікальних природних умов та місцезнаходження, технології виробництва, особливостей продукту — якості, марки, вартості, упакування); ефективність державних антимонопольних заходів (податкової політики, кредитів, пільг дрібному бізнесу, заохочення не лише експорту, а й імпорту);


трудові ресурси і зайнятість (заробітки, населення і трудові ресурси, зайнятість, тривалість робочого часу, ринок робочої сили).


При аналізі кон’юнктури ринку вивчають коливання попиту під впливом основних факторів, які можна об’єднати в чотири групи: природно-кліматичні, соціально-побутові, економічні і демографічні.


При цьому часовий ряд збуту можна аналізувати за чотирма основними компонентами.


Компонент 1-й — тренд Т виражає основні тенденції в демогра�фічних процесах, капіталовкладненнях, технологіях. Якщо тренд має достатньо постійний характер, то дані про нього використовують при довгостроковому прогнозуванні. Для визначення загальної тенденції динамічного ряду застосовують різні методи, виходячи з умов розвитку. Якщо спостерігається лінійна тенденція динамічного ряду, то можна використати метод плинної середньої. У разі нелінійної тенденції розвитку використовують методи аналітичного вирівнювання та інші рівняння залежно від типу зв’язку.


Якщо зміна коливань близька до прямолінійної, доцільно використати рівняння у = a + bt; якщо в розвитку явища відбувається злам унаслідок виникнення нових умов — параболу 2-го порядку у = �EMBED Equation.2���; а якщо зберігаються постійні темпи приросту — показникову функцію у = �EMBED Equation.2���; якщо приріст поступово загасає — криву Гомперца �EMBED Equation.2��� або логістичну криву �EMBED Equation.2���.


Компонент 2-й — цикл Ц відображає коливання обсягу збуту. Цикл існує, коли часовий ряд характеризується достатньо сталою амплітудою і періодичністю зміни. Виділення циклічного компонента особливо важливе при середньостроковому прогнозуванні.


Компонент 3-й — сезонність С показує коливання збуту протягом року, які регулярно повторюються. Сезонність може бути пов’язана з природно-кліматичними, соціально-побутовими і економічними факторами.


Соціально-побутові фактори — це вплив побуту, національних свят, соціальної приналежності сім’ї тощо.


Серед економічних факторів особливий вплив мають сезонні коливання виробництва. При цьому чим більший щодо потреби обсяг виробництва продуктів харчування і більша насиченість ринку товарами, тим довший період споживання і тим слабший вплив сезонності виробництва на сезонність споживання. Зокрема, за рахунок маневрування товарними запасами варіація внутрішньорічних коливань продажу продуктів харчування менша, ніж виробництва. Інша картина щодо непродовольчих товарів, де зі збільшенням насиченості ринку варіація сезонної хвилі зростає. Для характеристики цих коливань розраховують сезонну хвилю, зокрема у вигляді ряду Фур’є: �EMBED Equation.2���.


Для прогнозу внутрішньорічних коливань застосовують багатофакторні моделі, що характеризують залежність коливань від основних факторів, а також тренди, побудовані за даними окремих місяців за ряд років.


Компонент 4-й — нерегулярні коливання Е збуту під впливом різних соціальних потрясінь, стихійного лиха та інших відхилень від нормальної ситуації.


Аналіз часових рядів включає методи розкладу первісних часових рядів збуту З на компоненти Т, Ц, С, Е.


Згідно з однією моделлю ці компоненти перебувають між собою в лінійній залежності: З = Т + Ц + С + Е, згідно з іншою вони впливають один на одного мультиплікативно: З = ТЦСЕ.


Мультиплікативна модель найкраще показує вплив циклічного і сезонного факторів на рівень збуту. При цьому Т подають у абсолютному значенні, а інші фактори — у відсотках.


Особливого значення при аналізі кон’юнктури ринку набуває аналіз внутрішньорічних коливань, які регулярно повторюються в динамічному ряду з періодом 12 місяців. Факторний аналіз внут�рішньорічних коливань за даними за два роки виконується в такому порядку:


Формується масив даних по місяцях за 2 роки. Складається рівняння тренду�EMBED Equation.2���. За рівнянням тренду обчислюються теоретичні дані �EMBED Equation.2���, за середніми даними по місяцях за 2 роки визначаються індекси сезонності  Ісез = �EMBED Equation.2���. Відшукуються дані тренду з урахуванням сезонності:


�EMBED Equation.2���.


Обчислюються сума квадратів відхилень:


�EMBED Equation.2���,


а також сума квадратів відхилень тренду від загальної середньої: 


�EMBED Equation.2���.


Відшуковуються значення 


�EMBED Equation.2���, та �EMBED Equation.2���.


На підставі цих даних розраховуються частки:


а) �EMBED Equation.2��� як характеристика частки коливань за рахунок тренду;


б) �EMBED Equation.2��� як характеристика сезонності;


в) �EMBED Equation.2��� як характеристика впливу випадкових факторів.


Статистичне дослідження дає інформацію для оцінювання ситуації на ринку, яку використовують для визначення завдань і виду маркетингу — виду діяльності, заснованої на вивченні ринку і спрямованої на задоволення потреб шляхом обміну.


Залежно від стану попиту розрізняють такі види ситуацій на ринку:


 відсутність попиту (у цій ситуації застосовують так званий конверсійний маркетинг, який сприяє формуванню попиту);


 потенційний попит, коли є потреба придбати конкретну річ або благо, але останні ще не існують у вигляді товару або послуги, наприклад автомобіль з підвищеною безпекою руху (застосовують стимулюючий маркетинг, спрямований на створення попиту і умов для його виявлення);


 зниження попиту, коли попит нижчий від рівня попереднього періоду (використовують ремаркетинг — надають товару нових якостей та здійснюють переорієнтацію на нові ринки);


 збалансований, або повний, попит, коли рівень і структура відповідають рівню і структурі пропозиції (застосовують підтри�муючий маркетинг, спрямований на стабілізацію збуту і підтримку попиту);


 надмірний попит — стан, коли попит перевищує рівень виробничих можливостей і товарних ресурсів (застосовують демаркетинг з метою зменшення попиту збільшенням ціни, припиненням реклами товару);


 ірраціональний попит з погляду благополуччя споживача (алкогольні напої, тютюнові вироби) — застосовують протидіючий маркетинг — скорочення виробництва і торгівлі.


Суб’єкти ринкової економіки значною мірою залежать від нестібільності і невизначеності економічної кон’юнктури, що потребує з їхнього боку адаптивності до цих змін. За цих умов актуальними є концепції, методи та конкрентні прийоми менедж�менту, засновані на системному підході до управління. Ідеться про сукупність методів і прийомів контролінгу, які об’єднають облік, аналіз розвитку, прогнозування, підпорядковані певній меті. Зокрема це стосується управління ризиками різних видів ринкової діяльності.


Розрізняють такі види ризиків:


Кредитний ризик — ризик того, що контрагенти банку за угодами можуть не виконати своїх обов’язків щодо банку.


Процентний ризик — ризик постраждати від негативних змін процентних ставок.


Валютний ризик — від негативних змін курсу валют.


Товарний ризик — від занепаду на ринку.


Ризик ліквідності — ризик того, що під впливом погіршення ситуації на ринку суб’єкт ринку змушений буде продати якісь зі своїх активів за несприятливими цінами.


Акціонерний ризик — ризик того, що цінні папери, якими володіє суб’єкт ринку, можуть постраждати від тенденції зниження курсу на ринку.


Фіскальний ризик — ризик того, що зміни в законодавстві або податковій політиці можуть зашкодити підприємницькій діяльності, інши ризики.


Для врахування ризиків у діяльності необхідно оцінити їх сту�пінь і накласти обмеження на їх концентрацію. Передумовами цього є достатня інформованість суб’єктів ринку про ступінь концентрації ризиків за окремими видами діяльності, оцінка і моніторинг ризиків, зіставлення ризиків з відповідними лімітами коштів, ефективне управління ризиками на принципах контролінгу, включаючи випереджувальне прогнозування. 


Оцінка ризику може бути здійснена на основі аналізу варіації показників ефективності діяльності суб’єктів ринкової економіки. При цьому здійснюється порівняльний аналіз показників варіації ефективності:


 різних видів діяльності одного суб’єкта ринку;


 певного виду діяльності різних суб’єктів ринку;


 певного виду діяльності одного суб’єкта ринку із середніми показниками за сукупністю суб’єктів тощо.


Оцінку ризиків можна одержати за допомогою коефіцієнта варіації за формулою


�EMBED Equation.2���,


�EMBED Equation.2���,


де R — рівень ефективності діяльності; d — частка витрат на досягнення ефекту.


Коефіцієнт варіації показує, на скільки відсоткових, або процентних, пунктів (п.п.) відхиляється рівень ефективності в аналізо�ваному ряді спостереження від середнього рівня.


При оцінюванні ступеня відхилення, наприклад конкретного суб’єкта від середнього по сукупності клієнтів (по галузі, виду діяльності тощо) розраховується співвідношення:


�EMBED Equation.2���.


Суб’єкти зі стабільнішою ефективністю діяльності і відповідно меншим ступенем ризику мають К ( 1, а з більшою варіацією і відповідно більшим ризиком К ( 1. Чим більше К, тим більший ступінь ризику.


Результати статистичного аналізу є базою прогнозу кон’юнктури товарного ринку. У ході прогнозування кон’юнктури визначають найбільш вірогідний стан ринку, умови реалізації товару. Для цього застосовують оцінку перспектив розвитку загальногосподарської кон’юнктури, кон’юнктури споживчих галузей, перспектив розвитку виробництва товарів, торгівлі, руху цін тощо.


Так, оцінку загальногосподарської кон’юнктури здійснюють на основі даних про індекси промислового виробництва, валовий національний продукт, національний дохід, капіталовкладення, товарні запаси, обсяг і структуру зовнішньої торгівлі, безробіття.


Статистичний аналіз і прогнозування цін виконують з урахуванням співвідношення попиту і пропозиції, споживання і виробництва, експорту і імпорту, НТП, ступеня монополізації ринку, конкурентної боротьби, особливостей реалізації товарів.


Статистичні методи широко використовують практично на всіх стадіях прогнозування — при аналізі об’єкта дослідження і причинно-наслідкового механізму його поводження, діагностування стану об’єкта і в ході самого прогнозування з використанням відповідних статистичних методів екстраполяції, кореляційного і регресійного аналізу, коефіцієнтів еластичності, експертних оцінок про стан і розвиток об’єкта, факторного аналізу.


Статистичні методи застосовують для забезпечення достовірно�сті аналітичної і прогнозної інформації при висвітленні ринкових явищ і процесів.


Статистичне дослідження дає інформацію для розробки заходів, спрямованих на подолання диспропорцій на ринку предметів споживання та контролю за впровадженням зазначених заходів. Насамперед це стосується вивчення того, як впливають на ринок збільшення виробництва товарів та підвищення їх якості, перебудова аграрних відносин, «зв’язування» грошей, які не мають товарного покриття, удосконалення сфери роздрібної торгівлі, активізація комерційної діяльності торговельних організацій різних форм власності, вивчення кон’юнктури ринку і посилення впливу торгівлі на промисловість, розвиток зовнішньоекономічних зв’язків.


Далі розглядаються особливості вивчення трьох основних ринків — споживчих товарів, засобів виробництва та послуг на прикладі банківських послуг. 


16.2. Особливості вивчення ринку споживчих товарів


Ринок споживчих товарів складається з двох основних частин: ринку продовольчих та ринку непродовольчих товарів. У межах кожної частини можна вирізнити ринки окремих товарів, наприклад м’яса та м’ясопродуктів, харчових жирів, текстильних товарів, взуття, швейних машин і т. ін.


Товарні ринки розвиваються в рамках регіональних ринків, які характеризуються сукупністю специфічних умов, за яких здійсню�ється реалізація споживчих товарів у межах певних регіонів.


Товарні ринки можуть досліджуватись або за галузевою ознакою (наприклад, ринок текстильних товарів), або за принципом споживчого призначення та властивостей споживчої вартості (ринок товарів господарського призначення), або як умови реалізації тільки одного товару (ринок швейних машин). Масштаби аналізу в кожному разі залежать від конкретних цілей.


Вивчення ринку окремого товару являє собою комплекс дій, спрямованих на можливо повне пізнання відповідних явищ і проце�сів, які пов’язані з реалізацією продуктів виробництва певної галузі.


Предметом вивчення є виробництво і пропозиція товарів (групи товарів), їх споживання, купівельний попит, відношення між промисловістю і торгівлею, а також безпосереднє торговельне обслуговування населення.


Мета аналізу — виявити якісні характеристики ринкових процесів, зв’язки між ними, закономірності і тенденції їх розвитку, а та�кож фактори, під впливом яких складається те чи інше співвідно�шення попиту і пропозиції.


Результатом аналізу мають бути висновки про подальший розвиток ринку, на підставі яких виробляються пропозиції щодо маркетингової стратегії.


З огляду на сказане головні завдання вивчення ринку такі:


 постійний моніторинг ринкової кон’юнктури, виявлення зрушень і змін у попиті населення та товарній пропозиції, оцінювання динаміки цін і їх впливу на розвиток виробництва та реалізації товарів та товарно-грошового обороту;


 розробка комплексу економічних, науково-технічних та соціо�логічних прогнозів розвитку ринку, оцінювання його місткості, обсягів та структури платоспроможного попиту, пропозиції товарів, еволюції цін, торговельної та споживчої інфраструктури;


 визначення потреби в ресурсах для вироблення конкретних виробів (власні ресурси, завезення з інших регіонів, імпорт);


 оцінювання відповідності якості та асортименту виробів споживчому попиту; визначення незадоволених потреб  і  запи�тів (нових та  існуючих)  за  групами  споживачів  та  сегмента�ми ринку для вироблення і здійснення маркетингових програм і організації в їх межах випуску й продажу товарів, які відпові�дають потребам ринку;


 визначення (з урахуванням всього щойно зазначеного) основних напрямків і конкретних заходів з покращення якості, розширення та оновлення асортименту виробів, підвищення іх конкуренто-�здатності.


Головна мета інформаційного забезпечення дослідження кон’юнк�тури ринку споживчих товарів — створити систему показників, які дозволяють дістати кількісну та якісну характеристики стану та перспектив розвитку ринку. Вивчення кон’юнктури та проблем ринку грунтується на застосуванні сукупності показників, отриманих з різних джерел. При цьому всі джерела інформації мають використовуватися так, щоб відповідні показники взаємодоповнюва�ли один одного.


Основу інформаційної бази досліджень кон’юнктури ринку становлять дані державної і відомчої звітності. Вона містить основні показники, які необхідні у процесі дослідження ринку споживчих товарів: виробництво споживчих товарів, поставляння товарів в роздрібну торгівлю, обсяг і структура роздрібного товарообороту, обсяг і структура товарних запасів у роздрібній торговельній мережі, обсяг і структура товарних запасів оптової торговлі і промисловості, рівень та індекси оптових та роздрібних цін, рентабельність виробництва найважливіших товарів, обсяг продажу та ціни сільськогосподарських продуктів на міських ринках, рівень споживання окремих товарів у розрахунку на душу населення, грошові доходи та витрати населення, вклади населення в банки, баланси виробництва та розподілу основних споживчих товарів, матеріали бюджетних обстежень сімей.


Основним джерелом інформації про внутрішньогрупову структуру продажу окремих товарів є дані вибіркового обліку. Ці матеріали дають змогу обчислити таку систему показників, необхідних для вивчення попиту та кон’юнктури:


 абсолютні розміри продажу окремих товарів у кількісному та вартісному вираженні;


 відносні показники внутрішньогрупової структури продажу;


 рівень товарних запасів (у днях товарообороту).


Аналіз цих показників, по-перше, дає змогу простежити за рухом достатньо широкого кола товарів в роздрібній торгівлі як у сумарному, так і в кількісному вираженні; по-друге, на основі аналізу відносних показників структури продажу можна робити певні висновки про зміну попиту населення на споживчі товари та виявити тенденції змін.


За умов значного поширення практики проведення опитувань населення та спеціалістів дедалі важливішим стає підвищення організаційного та методичного рівня проведення цієї роботи. Актуальною є організація безперервного обстеження за процесами зміни попиту проведенням систематичних опитувань. Систематичний мо�ніторинг на базі опитувань спеціалістів торгівлі дає змогу:


 розглядати явища, що аналізуються, у динаміці і встановлювати тенденції та закономірності зміни попиту;


 виявляти тенденції у взаємозв’язку з основними факторами;


 вивчати думку спеціалістів про споживчі характеристики окремих товарів, відповідність цих характеристик вимогам споживачів.


Результати опитувань спеціалістів використовуються при складанні оглядів кон’юнктури ринку товарів, а також проблемних оглядів.


Зростає значення тенденційних опитувань, які базуються на суб’єктивних думках і оцінках спеціалістів торгівлі, їх досвіді та особистому спостереженні. Такі опитування не можуть дати точної кількісної характеристики співвідношення попиту та пропозиції. Проте вони дають уявлення про порядок розміщення окремих факторів або властивостей залежно від їх значущості, допомагають установити причини основних недоліків.


Дані опитувань населення дозволяють певною мірою компенсувати недоліки та брак інформації. Особливе значення мають панельні обстеження окремих груп населення: робітників, службовців, підприємців, військо�вослужбовців, студентів, пенсіонерів та інших. Такі обстеження мають провадитися в динаміці з метою одержання відомостей про споживчі наміри, вплив на попит окремих факторів. Зокрема вони дозволяють визначити:


 загальні та специфічні фактори, що визначають обсяг і структуру попиту окремих груп населення (рівень доходу, чисельність та склад сім’ї, житлові умови і т.ін.);


 залежність рівня попиту на окремі споживчі товари від різних факторів;


 вплив окремих факторів та умов на ступінь забезпеченості сімей товарами довгострокового користування;


 фактори, що визначають фізичне та моральне спрацювання різних виробів;


 наміри сімей щодо придбання окремих товарів;


 споживчі оцінки властивостей та якості окремих товарів, їх функціональні та технічні характеристики;


 думку споживачів щодо раціональних норм споживання, споживчого набору товарів і т. ін.


З метою підвищення оперативності проведення дослідження кон’юнктури ринку споживчих товарів створюється «експрес-па�нель» оперативного вивчення думки споживачів і факторів, які зумовлюють їх поведінку на ринку (реакцію на соціально-економічні, політичні заходи та інши фактори, які впливають на ринок споживчих товарів).


Цю інформацію покладено в основу сегментації ринку. Головні критерії сегментації ринку споживчих товарів такі:


 географічні (кліматичні зони, регіони, адміністративні райони);


 демографічні (чисельність населення, його розподіл за віком, статтю, національністю, густотою);


 економічні (рівень економічного розвитку, доходів населення, споживання, заощаджень, житлові умови тощо);


 соціальні та культурні (соціальне положення, професія, освіта, звичаї тощо);


 психографічні (риси характеру, звички, спосіб життя, життєва позиція, мотиви поведінки).


При розрахунку місткості ринку, тобто можливого обсягу реалізації товарів на ринку слід ураховувати специфіку окремих груп товарів. Так, при прогнозуванні місткості ринку продовольчих товарів слід ураховувати відсутність на цьому ринку відкладеного попиту, а також те, що товари, які входять до цієї групи, взаємно замінюють один одного. Місткість ринку прогнозується від загального до частинного, окремого тобто спершу визначається місткість усього ринку продовольчих товарів, далі — продуктів тваринництва та рослинництва. На наступному етапі кожний з цих ринків поділяється на підгрупи однорідних товарів і нарешті — на ринки окремих товарів.


Прогнози місткості ринку бувають коротко-, середньо- та довгострокові.


При довгострокових прогнозах використовуються методи: економіко-статистичного моделювання, нормативних та експертних оцінок. До моделі включаються такі фактори як обсяг і рівень доходів населення, чисельність та склад населення, рівень цін і т. ін.


За номативного методу прогнозування місткості ринку відбу�вається з урахуванням норм споживання, притаманних певному періоду часу.


Метод експертних оцінок використовується, здебільшого, для оцінювання результатів розробок прогнозів на базі моделей та нормативного методу. При експертному оцінюванні враховується думка спеціалістів з таких питань:


 головна тенденція розвитку попиту та пропозиції (лишиться незмінною, істотно зміниться тощо);


 основні та специфічні фактори, які можуть вплинути на ринок;


 вірогідні тенденції розвитку попиту та пропозиції.


У разі середньострокового прогнозу місткості ринку поряд з наз�ваними найчастіше використовують метод екстраполяції та коефіцієн�ти еластичності попиту залежно від зміни доходів населення та цін.


При визначенні місткості ринку непродовольчих товарів слід враховувати таку їх відмінність від продовольчих товарів: непродовольчі товари є предметами багаторазового використання і споживаються з обсягу купівлі не тільки поточного, а й минулого періоду. Річне споживання може бути як вище, так і нижче за річне придбання. Тому, поряд зі згаданими щойно моделями місткості ринку доцільно при розрахунках керуватися схемою «від частинного до загального» на базі, зокрема, вибіркових обстежень про фактичний і бажаний вибір товарів, про строки їх зносу.


Моделі, побудовані за результатами обстеження, дають змогу визначити структуру попиту на окремі товари з урахуванням незадоволеного попиту. У результаті дістають відомості про міст�кість ринку та незадоволений попит, ураховують зрушення в структурі споживчого попиту, асортиментній структурі з одночас�ним одержанням відомостей про їх причини та наміри покупців на перспективу.


Загальний обсяг попиту складається з попиту на поновлення гардеробу замість зношеного та на розширення цього гардеробу у взаємозв’язку з рівнем доходів, чисельністю та складом населення.


Серед непродовольчих товарів особливе місце посідають предмети довгострокового користування. Значна їх частина — це предмети загальносімейного користування. Тому попит на них значною мірою залежить від кількості сімей.


Ці товари мають тривалі строки використання. При прогнозуванні важливо знати ці строки, а також брати до уваги їх нестабільність. Вони змінюються залежно від досягнень науково-техничного прогресу у виробництві, змін у складі населення та рівні доходів, цін, престижності тощо. Тому ці строки мають  постійно уточнюватися.


Попит на товари довгострокового користування складається з двох частин: початкового, задовільнення якого спричинюється до зростання рівня забезпеченості цими товарами і попиту на заміну в результаті фізичного, морального зносу або з інших причин. Тому інформаційне забезпечення прогнозу потребує даних про рівень забезпеченості окремими товарами, у розрахунку на сім’ю або на 100 сімей.


Як і раніше, при прогнозуванні застосовується комплекс методів та видів інформації від суцільної до вибіркової, що дозволяє компенсувати недоліки одного за рахунок переваг іншого і дістати достовірну інформацію для розробки стратегії маркетингу.


Найважливішою категорією ринку є товарооборот. 


16.3. Статистика товарного обороту�внутрішньої торгівлі


Матеріальні блага, які створені у галузях матеріального виробництва, доводяться до споживача у процесі товарного обороту (товарообороту).


Розвиток і удосконалення товарного обороту тісно пов’язані з економічною та соціальною ефективністю суспільного виробництва — відновленням у грошовій формі вартості виробленого продукту, задоволенням платоспроможного попиту населення, активним впливом на підвищення якості продукції та зниження її собівартості, скороченням витрат часу на обслуговування.


Сукупність актів купівлі-продажу товарів можна звести до таких типів операцій за ознаками продавця та покупця:


 продаж товарів тими, хто їх виробляє, безпосередньо споживачам;


 продаж товарів тими, хто їх виробляє, торговельним організаціям для подальшого продажу;


 продаж товарів одними торговельними організаціями іншим торговельним організаціям для подальшого продажу;


 продаж товарів торговими організаціями споживачам.


Згідно з цією схемою товарних зв’язків будуються основні категорії товарообороту.


Оптовим товарооборотом називають оборот товарів, що забезпечує рух товарних мас для подальшого продажу або їх переробки. Роздрібний товарооборот забезпечує рух товарних мас зі сфери виробництва безпосередньо до споживача.


Важливою формою скорочення кількості ланок, через які проходить товар, є розширення прямих зв’язків торговельних підпри�ємств з виробництвом, надходження товарів безпосередньо від виробничих підприємств у торговельну мережу, коли це можливо та раціонально.


Щоб розрахувати середню кількість ланок, через які проходить товар, треба знати валовий товарооборот, який дорівнює сумі роздрібного та оптового товарообороту, а також чистий товарооборот. Останній визначають, вилучаючи з валового товарообороту повторний рахунок, або як суму роздрібного товарообороту і продажу товарів торговельним організаціям інших торговельних систем. Наприклад, для державної торгівлі чистий товарооборот дорівнює сумі роздрібного товарообороту і продажу товарів системі споживчої кооперації або іншим  системам. У масштабі всієї країни чистий товарооборот дорівнює роздрібному.


Середня кількість ланок, через які пройшов товар, характеризує коефіцієнт ланковості. Він дорівнює частці від ділення валового товарообороту на чистий. Збільшення кількості ланок стримує рух товарів, збільшує час обороту товарів і товарні запаси. Через це зростає потреба в складських приміщеннях, підвищується рівень витрат. Статистичний аналіз має виявити зайві ланки для розробки методів раціоналізації товарообороту.


Роздрібний товарооборот характеризує ту стадію, коли процес обігу товарів закінчився і товар шляхом купівлі-продажу надходить до споживача. Цей товарооборот порівняно з іншими формами продажу має найбільше народногосподарське значення. При роздрібній реалізації товар та його споживна вартість дістають сус�пільне визнання.


Статистика вивчає види роздрібного товарообороту: роздрібної мережі та громадського харчування. Виручка торговельних організацій у вигляді роздрібного товарообороту — найважливіше джерело прибуткової частини касового плану закладів банку.


Зростання роздрібного товарообороту супроводжується зміна�ми його товарної структури: змінюється співвідношення між продовольчими та непродовольчими товарами, підвищується частка товарів культурно-побутового призначення цінних продуктів харчування тощо.


У більшості торговельних організацій облік обсягу продажу окремих товарних груп не здійснюється. Тому цей обсяг визначають балансовим методом згідно з такою рівністю:


�EMBED Word.Picture.6���


Статистика аналізує дані про динаміку показників обсягу та структури роздрібного товарообороту в порівняних цінах і цінах відповідних років.


Дані роздрібного товарообороту широко використовують для вивчення попиту населення. Аналіз структури товарообороту в поєднанні з даними статистики сімейних бюджетів, демографічної статистики, а також даними, здобутими під час опитувань і обстежень, дає змогу визначити закономірності та тенденції попиту населення. Важливо визначити пропорції зміни попиту під впливом найважливіших факторів, особливо виробництва та рівня доходів населення. З цією метою застосовують різні методи і, зокрема, обчислюють коефіцієнти еластичності, які показують, на скільки відсотків змінюється попит на конкретний товар при збільшенні рівня доходів у середньому на душу населення на один відсоток.


Якщо рівень купівлі товару позначити Y, а рівень доходу X, абсолютний приріст купівлі �EMBED Equation.2���, а доходу �EMBED Equation.2���, то коефіцієнт еластичності набере вигляду:


�EMBED Equation.2���.


У статистичному моделюванні попиту населення широко застосовують рівняння регресії, що характеризують залежність купівлі від основних факторів. При цьому використовують залежність як від одного фактору, наприклад доходу, так і від кількох — виробництва, доходу, складу сім’ї, рівня забезпеченості (наприклад, товарами довгострокового користування).


На ці дані спираються, вивчаючи стан ринку предметів споживання, який відбиває взаємодію виробництва і споживання, попиту і пропозиції товарів. Критерієм тут є узгодженість структури виробництва зі структурою платоспроможного попиту, а звідси — соціальна орієнтація виробництва.


Для того щоб процес реалізації був безперервним, певна частина товарів має перебувати у вигляді товарних запасів.


Статистика вивчає потоварну структуру запасів у окремих ланках торгівлі — оптовій та роздрібній, аналізує також розподіл запа�сів за призначенням, розрізняючи такі їх види: поточного зберігання (призначені для нормального розвитку товарообороту); довгострокового зберігання (утворюються за рахунок товарів сезонного попиту — зимовий або літній одяг, сезонних продуктів — картопля, �овочі, фрукти); дострокового доставляння, що утворюються в торговельних організаціях, які працюють у віддалених районах.


Період часу, протягом якого товар перебуває у сфері обігу, називають часом обігу. Він безпосередньо пов’язаний з розміром товарного запасу. Чим більший обсяг товарних запасів щодо товарообороту, тим тривалішим буде процес обігу, і навпаки. Економія часу у сфері обігу дає змогу прискорити весь процес відтворення.


Час обороту, або товарооборотності, обчислюють за формулою


�EMBED Equation.2���,


а швидкість обігу


�EMBED Equation.2���,


де �EMBED Equation.2��� — середній запас; D — кількість днів у періоді; ТО — товарооборот.


Приклад. Обчислити час обороту і кількість оборотів, якщо товарний запас на 1 січня становив 1200, на 1 лютого — 1000, на 1 березня — 1400, на 1 квітня — 1600 тис. гр. од.


Товарооборот на І квартал — 1950 тис. гр. од.


Визначимо середній запас:


�EMBED Equation.2���=�EMBED Equation.2���тис. гр. од.


Кількість оборотів ТО: �EMBED Equation.2���=1950:1300=1,5. Отже, за квартал уся товарна маса здійснить 1,5 оборота.


Час обороту становитиме �EMBED Equation.2���, або 90:1,5 днів.


Це означає, що з часу надходження товару в торгівлю до його реалізації в середньому минуло 60 днів.


Різні товари здійснюють оборот з неоднаковою швидкістю, через що на швидкість обороту всіх товарів впливає зміна структури, тобто співвідношення між окремими товарними групами. З огляду на це при аналізі динаміки середньої швидкості всього товарообороту важливо визначити, якою мірою вона змінюється за рахунок швидкості обороту окремих товарних груп та структури товарних запасів.


Індекс швидкості обороту змінного складу показує зміну середньої швидкості обороту за всіма товарами і подається так:


�EMBED Equation.2���.


Індекс швидкості фіксованого складу розраховують при фіксо�ваній структурі товарних запасів:


�EMBED Equation.2���.


Він показує зміну середньої швидкості внаслідок зміни індиві�дуальних швидкостей обороту товарів. 


Індекс структурних зрушень відбиває вплив на середню швид�кість зміни структури товарних запасів:


�EMBED Equation.2���.


На відміну від швидкості товарообороту на динаміку середнього часу обороту впливають зміна часу обороту за окремими товарами та структури товарообороту.


При аналізі фактичні товарні запаси порівнюються з нормативними.


16.4. Особливості вивчення ринку засобів виробництва


Ринок засобів виробництва можна класифікувати за такими ознаками.


1. Територіальна ознака:


 ринок однієї країни;


 регіональний ринок, що охоплює ринки сукупності країн, — європейський, близькосхідний і т. ін.


 світовий ринок — як сукупність національних ринків різних країн.


2. Призначення виробів:


 ринок сировини — паливно-енергетичний, сировинний, сільськогосподарський, лісових матеріалів;


 ринок машин і устаткування, на якому відбувається обмін продукцією машинобудівельних галузей. Цей ринок пов’язаний з багатьма видами продукції і характеризується високою взаємозамі�нюваністю, різницею якісних характеристик, техніко-економічних параметрів, умовами комплектації та поставляння, сервісного обслуговування тощо. Складається з товарних ринків окремих видів машин і устаткування — автомобілів, верстатів, обчислювальної техніки тощо.


Сукупність ринку машин і устаткування та ринку сировини утворює ринок засобів виробництва. Важливою організаційною основою розвитку ринку засобів виробництва є демонополізація виробництва, забезпечення конкуренції між товаровиробниками і торговельними посередниками, запровадження сучасних систем маркетингу, рекламної діяльності.


У процесі побудови статистичного забезпечення маркетингу слід ураховувати специфічні особливості ринку засобів виробницт�ва, які відрізняють його від ринку предметів споживання. Це, як зазначає П. Г. Перерва, такі особливості.


Кількість споживачів ринку засобів виробництва значно менша, ніж споживчого ринку.


Обсяг купівлі кожним споживачем значно більший.


Відносно висока концентрація споживачів у межах певного географічного регіону.


Специфічність критеріїв сегментації ринку засобів виробницт�ва. Основними є географічне положення, рівень споживання, якість, потреба в сервісному обслуговуванні тощо.


Нижча цінова еластичність попиту, тобто зміна цін на засоби виробництва не супроводжується такою інтенсивністю зміни, як за предметами споживання.


Повільніший процес купівлі пов’язаний з перевіркою якості виробів, укладанням угод та іншими діями, що потребує вищого професійного рівня менеджерів і відносно більш повного і різнобічного статистичного забезпечення маркетингу.


Попит на засоби виробництва більш інерційний, ніж на споживчі товари. Це, зокрема, пояснюється відсутністю безпосереднього контакту споживача-робітника з виробником продук�ції, що характерно для споживчого ринку.


В основу статистичного забезпечення маркетингових заходів покладено результати комплексного дослідження ринку засобів виробництва.


Це дослідження складається з розглянутих далі етапів.


Вивчення товару:


новизна і конкурентоздатність;


відповідність законодавчим актам і правилам;


здатність виробу задовольняти існуючі та перспективні потреби й побажання споживачів;


необхідність подальшого вдосконалення.


Безпосереднє вивчення ринку:


географічне положення;


сегментація ринку в галузевому і функціональному планах; за напрямками використання;


визначення місткості ринку;


частка імпортних поставок у місткості ринку;


товарна, галузева, фірмова структура ринку;


конкурентне середовище;


кон’юнктура ринку та її прогноз на коротко-, середньо- та довгострокову перспективу.


Вивчення споживачів:


склад споживачів за основними характеристиками, які визначають попит;


фактори, які визначають попит на вироби;


сегментація ринку споживачів за обсягом потреби, особливостями конструкції та експлуатації виробів, напрямками використання, оцінка чисельності споживачів за цими сегментами;


обсяг і структура незадоволеного попиту;


тенденції розвитку сегментів ринку.


Вивчення конкурентів:


склад конкурентів, їх частка на ринку;


характеристика динамічності розвитку діяльності конкурентів на ринку;


торговельні марки виробів конкурентів, особливості виробів конкурентів, привабливі для споживачів;


форми та методи збутової діяльності, канали товаропросування;


результати господарської діяльності;


рекламна діяльність;


оцінка діяльності у пресі; науково-дослідні та дослідно-конструкторської розробки нової продукції.


Кон’юнктура ринку засобів виробництва формується в результаті взаємодії факторів і умов, що визначають структуру, динаміку і співвідношення попиту та пропозиції на ці вироби.


Сегментація ринку засобів виробництва відбувається за такими ознаками:


за географічною ознакою; у ході такої сегментації виокремлюються зовнішній ринок у цілому, у тому числі по материках, країнах, групах країн; внутрішній ринок — у цілому, у тому числі по областях, регіонах тощо.


за вагомістю споживачів;


за галузевою ознакою;


згідно з класифікацією основних функцій, що їх виконують вироби (функціональна сегментація). Наприклад, ринок сільськогоспо�дарської техніки можна сегментувати на ринок машин і обладнання для оранки землі, збирання зернових, переробки овочів тощо.


Критерії сегментації ринку товарів виробничого призначення:


виробничо-економічні (галузева приналежність підприємства, яке споживає товар, його розмір, характер технологічних процесів та матеріалоспоживання, масштаби фірм-споживачів, їхнє місце�знаходження, оцінка та прогноз розвитку кон’юнктури);


специфіка організації купівлі (швидкість та строки поставляння, умови оплати, методи розрахунків, форми взаємовідносин).


Сегментація ринку тісно взаємодіє з розробкою заходів з управ�ління збутом продукції.


Як інструмент статистичного забезпечення управління збутом виробленої продукції використовується схема балансу міжрегіо�нальних зв’язків:
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Основне рівняння балансу:


�EMBED Equation.2���.


Аналіз розподілу ресурсів виводиться зі співвідношення


�EMBED Equation.2���.


Відпускання ресурсів — зі співвідношення


�EMBED Equation.2���.


Регіональні зв’язки аналізуються з допомогою коефіцієнтів �EMBED Equation.2���, що визначають участь j-го регіону у використанні ресурсів i-го регіону, а також �EMBED Equation.2���, що визначають участь i-го регіону у формуванні ресурсів j-го регіону.


Використовуються й коефіцієнти завезення �EMBED Equation.2���, вивезення �EMBED Equation.2��� і забезпечення регіону власними ресурсами �EMBED Equation.2���, а також використання місцевих ресурсів �EMBED Equation.2���.


Систему коефіцієнтів подають у графічній інтерпретації.


Система показників статистичного забезпечення диференцію�ється залежно від стратегії маркетингу, спрямованої на задоволення потреб цільового ринку. Так, при розробці стратегії маркетингу, спрямованої на завоювання ринку, необхідні дані про місткість останнього, міру його насиченості, можливості збільшення реалізації продукції за рахунок інтенсифікації товаропропонування, конкурентоздатності цін; можливості контролювати постачальників сировини, матеріалів і напівфабрикатів. Потрібні також відомості про систему розподілу продукції, склад і параметри роботи конкурентів.


Для розробки стратегії розширення кордонів ринку шляхом збільшення обсягу реалізації власної продукції на нових ринках необхідні дані, що характеризують:


можливість розширення виробництва існуючих виробів;


потребу в цих виробах на нових ринках, зокрема з огляду на більшу їх досконалість, можливість нових способів використання, застосування нових методів розподілу і збуту.


Для розробки стратегії поліпшення виробів необхідна інформа�ція про можливості виробництва та збуту нових чи модифікованих виробів для існуючих ринків.


Стратегія диверсифікації розробляється тоді, коли номенклатура і асортимент продукції, які визначаються приналежністю підприємства до певної галузі (електротехніка, машинобудування тощо) вже не дають підприємству змоги далі розширювати виробництво і стає привабливим розширення виробництва та збуту за межами даної галузі. З цією метою використовуються дані про можливості поповнення асортименту виробами, які з технічного та маркетингового погляду схожі на існуючі вироби підприємства (за Ф. Котлером — концентрична диверсифікація), а також виробами, які поліпшують, наприклад, сервісне обслуговування існуючих виробів (горизонталь�на диверсифікація) або не пов’язані з існуючою на підприємстві технологією, існуючими виробами та ринками (багатогалузева диверсифікація).


Ринкова орієнтація в діяльності підприємств означає максимальне пристосування до вимог споживачів. Необхідність постій�ного оновлення продукції пояснюється тим, що її життєвий цикл обмежений. Життєвий цикл продукції — це інтервал часу, протягом якого існує попит на продукцію, а її виробництво економічно доцільне. Життєвий цикл продукції має фази, що характеризуються такими ознаками.


 Фаза впровадження. Характеризується низьким обсягом виробництва та споживання. Асортимент та число модифікацій продук�ції обмежені. Великі витрати на рекламу. Можлива збитковість ви�робництва через малий обсяг останнього та великі витрати. Посиле�ний контроль якості. Швидка і послідовна ліквідація недоліків, дос�лідне використання продукції першими споживачами. Інтенсивне поширення інформації про можливі сфери застосування продукції. Дослідження слабких боків виробництва.


 Фаза росту. Ріст обсягу виробництва та реалізації продукції, досягнений завдяки визнанню споживачами. Стабілізація витрат на рекламу. Дослідження реакції споживачів на продукцію. Додержання необхідного рівня запасів продукції, які гарантують безперервність постачання її новим споживачам. Прискорення товарообороту. Закріп�лення позицій серед споживачів. Продукція стає рентабельною.


 Фаза зрілості. Темпи росту обсягу виробництва і реалізації падають, але ріст триває, хоча й меншими темпами. Зростання рентабельності продукції. Посилення ролі реклами для підтрим�ки попиту на продукцію. Скорочення запасів готової продукції. Загострюється необхідність формування позиції лідера серед �конкурентів.


 Фаза насичення. Зростання обсягу виробництва і реалізації припиняється, оскільки попит на продукцію стабілізується. Рентабельність продукції зростає завдяки нагромадженому досвіду, який дозволяє підвищувати продуктивність праці. Поліпшення якості та інтенсивна реклама можуть підвищити попит. Зниження цін на продукцію може стати ефективним фактором нарощування обсягів прибутку.


 Фаза спаду. Період швидкого падіння обсягу виробництва та реалізації продукції, зниження рентабельності. Зниження затрат у виробництві не дозволяють підтримувати рентабельність продукції. У цей час необхідно виходити на ринок з новою продукцією.


Зі щойно сказаного випливає, що для моніторингу життєвого циклу окремих виробів, їх модифікації необхідні дані про динаміку обсягу виробництва, реалізації, собівартості, прибутку, витрат на рекламу, запасів готової продукції, цін реалізації. На підставі даних обчислюються показники: рентабельності реалізації як відношення прибутку до обсягу реалізації; рентабельності витрат як відно�шення прибутку до собівартості продукції; цінової еластичності реалізації і т. ін. Подальший аналіз дає відомості про вплив на динаміку рентабельності обсягів прибутку П і обсягів реалізації РП за формулами:


�EMBED Equation.2���       і        �EMBED Equation.2���.


Результати такого аналізу є вихідною базою для окреслення фаз життєвого циклу і розробки відповідного блока стратегії маркетингу ринку.


Неодмінним етапом розробки стратегії маркетингу ринку є визначення його місткості. Під місткістю ринку розуміють максимально можливий обсяг реалізації протягом певного періоду часу. Найчастіше місткість ринку визначають на рік. 


Розрахунок місткості ринку грунтується на таких показниках: О — обсяг виробництва; �EMBED Equation.2��� — запаси на складах підприємств-виробників та споживачів відповідно на початок і на кінець періоду; Е — експорт; І — імпорт; Н, В — відповідно надходження крім виробництва та імпорту і витрати крім використання на виробничі потреби та експорт.


Тоді місткість ринку можна визначити за формулою


�EMBED Equation.2���


Для виробів з широким колом споживачів місткість ринку визначається на основі прогнозування окремих складових наведеної формули з використанням багатофакторних регресійних моделей. Останні враховують як зв’язки, що склалися в минулому, так і тенденції в майбутньому, зокрема фактори науково-технічного прогресу, розширення зв’язків тощо.


Якщо товар випускає одне підприємство, то місткість ринку є, по суті, орієнтованою величиною розвитку виробництва.


У разі, коли виробництво здійснюють кілька підприємств, між ними існує конкуренція і кожне обіймає певну частину ринку, то можливий обсяг виробництва окремого підприємства визначається за місткістю частки ринку �EMBED Equation.2���, що припадає на це підприємство, та прогнозованої частки останнього d�EMBED Equation.2��� за формулою:


�EMBED Equation.2���.


При прогнозуванні частки враховується, що її значення змінюється пропорційно до зусиль даного підприємства. При прогнозуванні потреби щодо продукції виробничо-технічного призначення слід враховувати обставини і фактори, котрі впливають на неї. Насамперед ідеться про те, що значна частина устаткування, особливо виробничо-технічного призначення, а також того, яке потребує монтажу, вводиться завдяки капітальному будівництву нових, реконструкції і розширенню діючих підприємств. З огляду на тривалі строки проектування та виконання будівельно-монтажних робіт потребу в технологічному устаткуванні слід з’ясувати заздалегідь, а саме під час розробки технічної документації на спорудження відповідних об’єктів.


Перш ніж визначати потреби щодо продукції виробничо-технічного призначення, необхідно статистичними методами дослі�дити тенденції та структурні зрушення, пов’язані з потребою за �окремими галузями, а також можливості запровадження нових технологічних процесів, удосконалення організації виробництва, розширення й оновлення асортименту продукції.


У процесі прогнозування мають братися до уваги такі фактори: заплановане зростання обсягів виробництва; зміна структури виробництва продукції, яку споживають підприємства-споживачі технологічного устаткування; перспективні прогресивні норми викорис�тання останнього; основні напрямки науково-технічного прогресу у відповідних галузях; удосконалення технологічних рішень. Водночас мають ураховуватися фактори, зумовлені специфікою виробництва і використання продукції виробничо-технічного призначення.


Ступінь обгрунтованості прогнозів потреби визначається насамперед достовірністю використаної інформації, повнотою врахування факторів, які визначають потребу на даний вид продукції, урахуванням основних тенденцій технічного прогресу в галузях-споживачах, високою якістю науково-технічної експертизи та економічного оці�нювання прогнозів потреби щодо продукції  виробничо-технічного призначення.


Отже, прогноз потреби має будуватися з урахуванням таких факторів:


обсяг виробництва продукції, для виготовлення якої використовується устаткування, кількісні і якісні зміни у складі цієї продукції;


основні напрямки розвитку техніки, технології та організації виробництва (як у виробників, так і у споживачів продукції), які перебувають під впливом науково-технічного прогресу;


характер та ефективність використання продукції у споживачів;


експортно-імпортні можливості економіки в цілому і окремих галузей.


Прогнозуючи потребу щодо продукції виробничо-технічного призначення необхідно враховувати, що виробництво такої продукції має відбуватися на новій технічній основі, яка забезпечує зростання продуктивності машин і можливості застосування більш прогресивної технології як об’єктивної запоруки скорочення потреби в нових засобах праці.


Як фактор враховується запланований галузями-споживачами обсяг капіталовкладень, зокрема розмір капіталовкладень для прид�бання устаткування.


З огляду на те, що капіталовкладення розраховуються у вартіс�ному вираженні, необхідно врахувати індекси цін на основні види використовуваного устаткування.


При визначенні перспективної потреби щодо продукції виробничо-технічного призначення важливо застосовувати обгрунтовані методи розрахунку, зокрема методи прямого розрахунку на основі узагальнюючих (агрегованих) нормативів; кореляційно-регресійні моделі; екстраполяцію в часі, економіко-математичне моделювання, експертні оцінки.


Метод прямого розрахунку полягає в тому, що окремі характеристики (або кінцевий стан прогнозованого об’єкта), задаються у вигляді деякого узагальнюючого показника. Останній визначає обсяг діяльності галузі-споживача продукції виробничо-технічного призначення і норми її використання. Економіко-математичні методи дають змогу знайти кількісний вираз норм потреби і потреби в цілому. Кореляційно-регресійним методом встановлюють зв’язок між потребою щодо продукції виробничо-технічного призначення і факторами, які визначають цю потребу.


Метод статистичної екстраполяції грунтується на вивченні та узагальненні минулого досвіду і перенесенні виявлених при цьому закономірностей і тенденцій на майбутнє. Водночас установлюється залежність в рядах динаміки і визначається довірча зона екстраполяції.


Метод експертних оцінок поєднує індивідуальні та колективні оцінки передбачення. Він найбільш ефективний при прогнозуванні об’єктів, аналіз розвитку яких повністю або частково не піддається формалізації.


Для оцінки потреби в продукції міжгалузевого призначення застосовуються методи міжгалузевого балансу, в яких використовується система відносних величин — коефіцієнтів фондомісткості, фондоозброєності праці, матеріаломісткості, фондовіддачі, інші показники, специфічні для окремих галузей.


16.5. Статистичне забезпечення меркетингу �на ринку банківських послуг


Ринок банківських послуг — специфічна сфера товарних відно�син, де виконувані операції мають на меті аккумулювання грошових коштів та їх нагромадження, надання кредитів, здійснення грошових розрахунків, емісію грошей та цінних паперів. Передбачені також операції з іноземною валютою тощо.


Розглянемо основні завдання банку на ринку банківських послуг.


Розширення спектра послуг і підвищення якості останніх, удосконалення обслуговування.


Запровадження нових форм обслуговування, серед яких нові форми кредитування (овердрафт, кредитування із застосуванням гнучкої процентної політики тощо), персональне «елітарне» обслуговування клієнтів шляхом менеджменту рахунків, консультацій, нетрадиційних форм обслуговування і, як наслідок проведеної роботи, — створення і вдосконалення нових банківських технологій.


Виявлення потреб клієнтів у поєднанні з інтересами суспільст�ва, зокрема фінансуванням важливих для суспільства проектів.


Залучення до обслуговування фінансово стабільних клієнтів.


Досягнення стабільного зростання ефективності всіх видів банківської діяльності.


Забезпечення ефективних джерел залучення коштів.


Зниження банківського ризику.


Підвищення іміджу банку.


Маркетинг банківської діяльності характеризує поняття маркетингового середовища банку — сукупності суб’єктів та сил, що впливають на діяльність банку на ринку банківських послуг. Маркетингове середовище складається з внутрішнього (ендогенного) середовища, пов’язаного з організаційною структурою банку, його потенціалом, географічними межами діяльності, менеджментом, та зовнішнього (екзогенного) середовища, з яким банк взаємодіє.


Екзогенне середовище поділяється на дві групи: одну з них становить: мікро-, а іншу — макросередовище.


До мікросередовища належать особи, безпосередньо пов’я�зані з діяльністю банку: вкладники коштів, позичальники, конкуренти, контактна аудиторія та інші, тобто особи, які сприяють або протидіють діяльності банку, а також пов’язані з останнім системою обміну інформацією; до макросередовища — зовнішні фактори, які діють незалежно від банку, але впливають на його діяльність: демографічні фактори, соціальні умови життя населення, стан економіки, географічні особливості, політичне становище тощо.


Завдання статистичного забезпечення маркетингових дослід�жень банківської діяльності:


збирання, обробка та зведення інформації щодо діяльності банку на ринку;


оцінювання та аналіз кон’юнктури ринку як у цілому, так і за окремими сегментами;


оцінювання та прогнозування власних можливостей банку (матеріально-технічна база, фінансовий стан, ефективність діяль�ності, конкурентоздатність, формування і використання ресурсів та трудового потенціалу);


оцінювання та аналіз можливостей і ступеня активності конкурентів;


оцінювання основних параметрів ринку окремих видів банківських послуг, визначення його місткості;


прогнозування попиту на банківські послуги, оцінка його елас�тичності;


виявлення та оцінювання різновидів банківського ризику;


інформаційно-аналітичне обгрунтування стратегії та планів маркетингу банку;


прогнозування процентних ставок, інформаційно-аналітичне забезпечення маркетингової стратегії процентних ставок;


виявлення та моделювання думок і уподобань споживачів банківських послуг, їх поведінки в різних ринкових ситуаціях;


оцінка конкурентоздатності окремих видів банківських послуг;


оцінка ефективності реклами та інших шляхів просування банківських послуг на ринок;


постійний контроль за виконанням маркетингових рішень, оцін�ка їх ефективності, аналіз виконання планів і програм маркетингу.


Для статистичного забезпечення маркетингу на ринку банківських послуг дається характеристика:


виду послуг — конкурентоздатність, новизна та здатність задовольняти існуючі й перспективні потреби споживачів;


безпосередньо ринку — його географічне положення, сегментація, місткість, структура за видами послуг, кон’юнктура, тенденції розвитку тощо;


споживачів (як існуючих, так і можливих) — їх сегментація, ступінь задоволення потреб, вплив на потреби основних факторів;


стану конкурентного середовища — склад конкурентів, їх розвиток, методи і результати діяльності.


Сегментація ринку банківських послуг — поділ загальної сукупності клієнтів банку на групи згідно з їхніми вимогами до розвитку ринку банківських послуг.


Критерії сегментації ринку банківських послуг:


галузева приналежність споживачів;


розміри споживачів;


місцезнаходження споживачів;


оцінка й прогнозування фінансового стану та кредитоспроможності споживачів.


При виборі оптимальних сегментів ринку перевага надається:


великим сегментам;


сегментам з чітко окресленими межами;


сегментам з фінансовою стабільністю;


сегментами з інтенсивним розвитком попиту на банківські послуги.


Сегментація відбувається за певними ознаками:


географічна (внутрішній і зовнішній ринки);


вагомість клієнтів;


галузева приналежність;


вид діяльності;


групи населення (соціальний стан, рівень доходу тощо).


Процес дослідження ринку банківських послуг складається з таких кроків.


Загальна характеристика ринку банківських послуг (банківсь�кого продукту, споживачів, умов збуту).


Стан конкуренції на ринку банківських послуг.


Основні споживачі.


Тенденції розвитку ринку під впливом параметрів внутріш�ньобанківської діяльності і зовнішнього середовища.


Характеристика загальної ситуації на ринку банківських послуг містить у собі оцінку таких чинників:


перспективи і тенденції розвитку ринку;


стан банківської і позабанківської сфер;


умови роботи інших, у тому числі іноземних банків в даному регіоні, на даному ринку;


потенційна місткість ринку банківських послуг, географічні (регіональні) кордони ринку, на якому працює банк, перспективи розширення;


ступінь монополізації даного ринку, його найважливіші характеристики.


Специфіка маркетингу в банківській справі полягає в тому, що банк працює у сфері послуг. По суті банківський продукт — це комплекс послуг банку за активними та пасивними операціями.


Банківським послугам, як і іншим видам послуг, притаманні й специфічні характеристики, які потрібно  врахувати при розробці стратегії маркетингу. Це — непостійність їх якості, незбережуваність.


У банківському продукті за аналогією з товарами виокремлюють:


основний продукт — базовий асортимент кредитування, послуги з вкладання капіталу та з розрахунків, операції з валютою, інші послуги;


реальний продукт або поточний асортимент послуг, який постійно змінюється та розширюється;


розширений банківський продукт, який включає обслуговування зовнішньоекономічних зв’язків; допомога та творчі ідеї в галузі фінансів і менеджменту; використання зв’язків та контактів, фінансових вигод, особисті поради тощо.


Банки розвинених країн надають своїм клієнтам близько 300 видів послуг.


При формуванні статистичного забезпечення маркетингу банків�ської діяльності використовується структура банківських послуг, яка крім основних (кредитування, послуги з вкладання капіталу �і т. ін.) може включати консультаційні послуги з питань бухгалтерського обліку, банківських операцій, операцій з цінними паперами, валютою, послуги щодо роботи з готівкою, робота з кредитними картками, дорожніми чеками, інформаційно-довідкові, аудиторські, факторингові, лізингові послуги, прийом доручень та видача гарантій для третіх осіб, зберігання та перевезення цінностей, проведення семінарів для клієнтів і т. ін.


Банківські послуги та товари об’єднуються в розглянуті далі групи:


Депозитні послуги:


поточні депозити;


ощадні депозити;


термінові депозити;


заблоковані депозити;


депозитні сертифікати.


Кредитні послуги:


кредитні картки;


банківські овердрафти;


комерційні кредити;


кредити в розстрочку;


фінансування під дебіторську заборгованість.


Лізинг:


іпотечне кредитування;


фінансування будівництва.


Послуги електронної обробки даних.


Міжнародні банківські послуги та операції:


кредитування за кордон;


операції з іноземною валютою.


Позабалансові операції:


гарантії;


векселі;


зобов’язання;


акредитиви;


контракти щодо процентної ставки;


свопи;


ф’ючерсні та форвардні контракти;


опціони;


контракти щодо валютних операцій.


Інші послуги:


дорожні чеки;


індивідуальні депозитні сейфи;


послуги зберігання цінностей;


фінансові консультації;


послуги управління потоками грошових коштів;


гарантія цінних паперів;


послуги щодо цінних паперів;


інкасаторські послуги;


клірингові послуги і т. ін.


У ході аналізу ринковий продуктовий потенціал групується за трьома секторами банківської справи.


Комерційне кредитування, яке включає коротко- і довгострокові, валютні та міжбанківські кредити.


Неторговельні операції:


розрахунково-касове обслуговування (включаючи ведення поточних і депозитних рахунків, здійснення комунальних платежів);


валютне обслуговування (операції з обміну іноземної валюти, дорожні чеки, пластикові картки);


операції з цінними паперами — державними облігаціями і акціями банку;


споживчі кредити;


інші послуги.


Інвестиційна діяльність, зокрема надання підприємствам коштів і можливостей для збільшення їхнього акціонерного капі�талу, сприяння інвестиціям в цінні папери приватизованих та конкурентоздатних підприємств тощо.


Виробництво та збут банківських послуг збігаються в часі та можуть бути локалізовані у приміщенні банку чи його відділень. У збутовій політиці банку вирізняють два аспекти: у просторі (вибір місяця і каналів збуту) і в часі.


Виокремлюють такі  канали збуту:


власні канали збуту (головне відділення банку, дирекції, філії, збут за допомогою автоматів);


невласні канали збуту (через посередництво дочірніх фірм, участь у капіталі інших банків, страхових компаній тощо).


Для доставляння продуктів і послуг цільовим клієнтам комерційні банки використовують ряд різних методів та систем. Канали реалізації продуктів і послуг є головними засобами комунікації банків з ринком і одержання інформації від різних структур, що безпосередньо працюють із клієнтами.


До каналів реалізації продуктів і послуг належать:


мережа відділень;


банкомати;


термінали та інши технічні засоби (комп’ютери, використовувані службовцями банку для одержання інформації про стан рахун�ків клієнтів, а також дозволу на виконання таких операцій як зняття готівки з рахунку, реєстрація продажу банківських продуктів);


система електронних платежів та касових терміналів;


пластикові картки;


система «клієнт-банк»;


групи прямого продажу;


телефони-факси;


поштовий зв’язок.


Завдяки стимулюванню збуту підвищується матеріальна цінність банківських продуктів і послуг, активізується їх придбання клієнта�ми, підвищується обсяг продажу або просування на ринок нових товарів, продуктів і послуг. Заходи щодо стимулювання збуту перед�бачають, зокрема, таке:


стимули для посередників, агентів; стимули для клієнтів: демонстрації, купони, сувеніри (стимулювання збуту);


стимули для персоналу, спрямовані на збільшення продажу: бонуси, конференції та наради в курортних місцевостях (стимулю�вання збуту на банківському рівні).


Важливим етапом розробки маркетингової стратегії банку є визначення характеристик споживачів і на цій основі сегментація ринку.


Поліпшення обслуговування клієнтів передбачає вирішення таких завдань:


визначення вимог клієнтів щодо рівня якості обслуговування;


розробка показників і параметрів для вимірювання якості обслуговування;


розробка й запровадження системи ефективного та швидкого вирішення проблемних ситуацій, а також виконання та швидке вирішення проблемних ситуацій, виконання заявок і вимог клієнтів;


відстежування ступеня задоволення потреб клієнтів;


зміна характеру діючого обслуговування згідно з вимогами клієнтів.


Обгрунтована маркетингова стратегія, спрямована на одержання додаткових конкурентних переваг у результаті таких дій:


поліпшення якості обслуговування клієнтів на підставі регулярного відстежування, аналізу та модифікації рівнів обслуговування згідно з вимогами клієнтів;


затримання фінансово стабільних клієнтів засобами більш повного задоволення їхніх вимог з погляду поліпшення якості та вищих стандартів обслуговування завдяки творчому підходу до виконання запитів клієнтів і підвищення уваги до їхніх потреб;


підвищення прибутковості за рахунок зниження плинності фінансово стабільних клієнтів і залучення нових цільових клієнтів, а також завдяки зростанню обсягу операцій внаслідок більш повного задоволення вимог клієнтів до якості обслуговування та подальшого придбання ними продуктів і послуг банку;


поліпшення іміджу банку на підставі зростання довіри до банку з боку клієнтів у результаті конструктивного підходу до роботи з підвищення якості обслуговування та задоволення індивідуальних потреб і запитів клієнтів.


Сукупність споживачів поділяється на такі групи: фізичні особи, підприємства, органи влади, банки-кореспонденти.


За цими групами подається характеристика:


поточного, а також можливого у перспективі складу клієнтів банківської системи, у тому числі конкретного банку;


структури потреб і побажань клієнтів;


мотивів звернення до послуг банку;


незадоволених потреб щодо банківських послуг;


реакції клієнтів на нові види послуг.


Попит на банківські послуги перебуває під впливом деяких основних факторів. Для визначення такого впливу у взаємозв’язку з обсягом та структурою потреб формується інформація, що характеризує роглянуті далі показники.


За юридичними особами:


розміри (статутний фонд, активи, чисельність зайнятих, оборот, інші характеристики);


галузь, вид діяльності;


номенклатура продукції, основні постачальники і споживачі;


термін перебування клієнтом банку.


За фізичними особами:


вік, стать, рівень доходу, соціальне становище, регіон мешкання і роботи.


Такі групування є базою сегментації ринку банківських послуг. По підприємствах це сегментація за галузями економіки, розміром обороту, економічним становищем, місцезнаходженням тощо.


На ринку фізичних осіб сегментація може бути проведена за географічною чи соціально-демографічною (віком, статтю, складом сім’ї, рівнем освіти) ознакою, за майновим станом.


Для підвищення якості клієнтської бази банк вдається до таких заходів:


проведення сегментації ринку, визначення привабливих  з ринкового погляду галузей та оцінювання потенціалу їх розвитку;


визначення клієнтської бази щодо галузей, а також раціональ�ності співвідношення діючої структури клієнтів у плані ринкової привабливості;


визначення ключових цільових клієнтів у привабливих сегментах, аналіз їх потреб; розробка відповідних банківських продуктів та послуг і стратегії ціноутворення.


Важливим елементом дослідження споживачів є вивчення мотивації клієнтів при їх зверненні до послуг банку. Серед відповідних мотивів можуть бути бажання захистити свої кошти від інфляції, одержання прибутку, широкого вибору банківських послуг, гарантія збереження таємниці вкладу тощо.


При виборі конкретного банку клієнти можуть ураховувати рівень та культуру обслуговування; спектр, вартість, якість послуг, репутацію банку тощо.


Предметом статистичного дослідження мотивації клієнтів банку є закономірності та тенденції формування відповідних поглядів під впливом суб’єктивних та об’єктивних факторів. Суб’єктами дослід�ження стають різні групи клієнтів банку. Потрібні результати діс�тають на підставі опитування. Організація опитування передбачає розробку програми обстеження, створення інструментарю, побудову представницької вибірки тощо.


При аналізі даних статистики про мотивацію використовують різні статистичні методи. З огляду на переваженість атрибутивними ознаками найчастіше вивчають структурні відмінності, застосовують непараметричні методи, переважно методи перевірки гіпотез. При цьому вивчають задоволеність представників окремих сегмен�тів ринку структурою і якістю банківських послуг.


При дослідженні думки та мотивації важливе місце посідає аналіз на основі атрибутативних ознак за допомогою комбінаційних групувань. Вони дають змогу визначити напрямки і тісноту зв’язку.


Як приклад можна навести визначення впливу рівня середньодушового доходу фізичних осіб на схильність до придбання цінних паперів певного банку. Для цього використовується комбінаційне групування з поділом фізичних осіб за рівнем доходу і ступенем схильності до придбання цінних паперів (охоче, помірковано, неохоче і т.д.). Оцінку зв’язку одержують за допомогою коефіцієнтів Чупрова, асоціації, Крамера.


Для оцінювання якості обслуговування клієнтів банку можуть бути використані результати опитування, подані у вигляді такої таблиці:





Критерії�
Добре�
Задовільне�
Незадовільне�
�
Якість обслуговування:


дисципліна і культура обслуговування�
�
�
�
�
своєчасність, повнота інформації, що надається клієнтові, про стан його рахунку�
�
�
�
�
оперативність і повнота відповідей на звертання і листи клієнтів�
�
�
�
�
Якість кредитного обслуговування�
�
�
�
�
Інші критерії обслуговування (наявність інформації про продукти та послуги банку, наявність інформації рекламного характеру, комфортність приміщень, години роботи, своєчасність видачі готівки, спектр послуг, гнучкість цінової політики, досконалість технологій, зручність розміщення відділень банку тощо)�
�
�
�
�
При аналізі конкурентного середовища необхідно виокремити найбільш значних конкурентів, вивчити їх маркетингову, операційну і фінансову стратегію, оцінити стратегічні можливості.


Аналізуючи конкурентне середовище, розрізняють три стратегічні групи:


банки, розміщені на тій самій території;


великі та спеціалізовані банки інших регіонів, які мають мережу філій;


різні небанківські фінансові заклади: інвестиційні, трастові, брокерські фірми та організації, що виконують банківські операції і в змозі відволікати фінансові кошти з банківської сфери.


У складі самої сукупності банків розглядають групи за ознаками розміру капіталу, місцезнаходженням, політикою кредитування тощо.


Перелічені розділи є базою для побудови типологічних групувань банківських конкурентів. Показники, що характеризують конкурентів, подаються як інформація в кількісному та якісному вираженні.


Кількісну характеристику конкурентів дають такі відомості:


організаційно-правова форма — основні пайовики або зас�новники;


обсяг статутного фонду;


наявність ліцензії на окремі види діяльності;


наявність та розміри мережі філій;


прелік основних видів послуг;


інші дані (банки-кореспонденти, великі клієнти тощо).


Якісну характеристику дають відомості ось про що:


репутацію конкурентів;


рівень обслуговування;


привабливість для клієнтів;


рекламну стратегію тощо.


Перелічена інформація використовується для порівняльного аналізу в межах всієї сукупності, а також для зіставлення показників конкретного банку з характеристиками діяльності на ринку банківських послуг інших банків. Такі характеристики є базою для розробки управлінських рішень щодо конкурентних переваг, просування послуг на ринку, розробки обгрунтованої стратегії розвитку банку.


У процесі дослідження ринку банківських послуг дедалі актуальнішим стає вивчення форм і методів міжнародних розрахунків, мінімізація ризиків при зовнішньоторговельних контактах клієнтів банків, у зв’язку з одержанням комерційними банками права самостійної зовнішньо�економічної діяльності.


В умовах міжнародного поділу праці клієнти вимагають від бан�ків сприяти їхній діяльності і надавати послуги з огляду на характер і місце провадження такої діяльності. Тим самим банки сприяють відкриттю нових ринків та партнерів, виконанню для клієнтів тих угод, які через відсутність представництва вони не можуть здійсню�вати самі. Цьому сприяє знання правил і звичаїв тих чи інших країн, особливостей іноземних ринків, а також уміння вести рахунки у валюті, з урахуванням географічної віддаленості, часового поясу і т. ін.


Поширюючи свою діяльність на інші держави (регіони), банк має оцінити пов’язаний з цим ризик. Оцінити відповідний державний ризик набагато складніше, ніж внутрішньодержавний (зокрема, за конкретними підприємствами). Адже оцінки останнього базуються на аналізі балансу, а для оцінювання державного ризику потрібно врахувати більшу кількість змінних, на основі яких прогнозуються регіональні економічні тенденції у всій різноманітності ринків товарів, фінансів і т. ін.


Формування кореспондентських відносин потребує додержання певних умов. Насамперед це стосується вибору клієнтів. Для мінімі�зації ризику збирається інформація про можливого партнера. Джерела цієї інформації такі: об’єднання кредитних інститутів відповід�них країн, публікації міжнародних професійних журналів, міжна�родна преса, центральні банки відповідних країн, вітчизняні посольства в інших країнах та посольства інших держав у даній країні, міжнародні публікації, клієнти та їхні ділові партнери, відвідування іноземних банків, річні звіти банків.


Критеріями добору банків-кореспондентів є певні ознаки. Так, банк, що вибирається, повинен мати широкомасштабну мережу всередені країни. Це дає змогу клієнтам налагодити зв’язок з діловими партнерами, користуючись потенціалом банку в різних частинах країни. Враховується також коло послуг, що їх надає банк-кореспондент.


Враховується також існування філій у тих частинах держави, де вітчизняні клієнти мають особливі економічні інтереси, наявність у банку-кореспондента мережі представництв за кордоном. Наявність цих передумов дає змогу найбільш повно враховувати запити клієн�тів, економити час при налагодженні кореспондентських банківсь�ких відносин, рефінасувати свої операції у валюті третьої держави.


Критерії ризику комерційної діяльності в окремій країні такі: структура економіки, рівень інфляції, зовнішній борг, розміри валютних резервів, торговельний баланс, наявність корисних копалин, політична стабільність уряду, рівновага в соціальній структурі, рі�вень розвитку інфраструктури, спрямованість міжнародної політи�ки, точність у виконанні платежів, гарантії, які надаються правовою системою, інше (населення, культура, освіта, релігія). Оцінка за цими критеріями в сукупності дає змогу визначити ділову стратегію та оцінити ризик діяльності в даній країні.


Водночас потрібно знати міжнародні правила, акти та внутрішні (національні) правила й норми, які регулюють зовнішньоекономіч�ну, у тому числі і банківську діяльність.


Науково обгрунтована стратегія банку має базуватися на врахуванні впливу багатьох факторів. Щоб виробити таку стратегію, необ�хідно вивчити динаміку показників банківської діяльності під впливом основних факторів з використанням відповідних статистичних моделей і на цій основі оптимізувати розвиток за певними критеріями. Моделі оптимізації банківської діяльності будуються на основі параметрів, здобутих у результаті статистичного досліджен�ня, які відображають закономірності і тенденції, притаманні тим чи іншим зв’язкам. До таких параметрів належать коефіцієнти регресії, які відбивають залежність зміни показників банківської діяльності зі зміною факторів середовища; коєфіцієнти еластичності, які характеризують, наприклад, зміну попиту на банківські послуги під впливом зміни показників діяльності клієнтів-юридичних осіб або доходів физичних осіб. Для аналізу поточного стану і прогнозування кон’юнктури ринку банківських послуг велике значення мають параметри динамічних змін, зокрема внутрішньорічних.


Основні категорії та поняття


Ринок


Ринок товарів


Ринок послуг


Попит


Пропозиція


Збалансованість попиту і пропозиції


Інформація


Офіційна державна статистика


Відомча статистика


Вибіркові обстеження


Опитування


Сегменти ринку


Критерії сегментації ринку


Кон’юнктура ринку


Еластичність попиту і пропозиції


Коливання попиту


Моделі коливань ринкових показників


Фактори коливань ринкових показників


Різновиди ситуації на ринку


Ризики ринкової діяльності


Оцінка ризику


Ринок споживчих товарів:


поняття;


завдання;


інфомаційна база;


система показників кон’юнктури;


критерії сегментації;


місткість ринку;


категорії товарообороту;


роздрібний товарооборот;


товарні запаси


Ринок засобів виробництва:


поняття;


класифікації ринків;


особливості ринку;


етапи дослідження;


сегментація ринку;


баланс міжрегіональних зв’язків;


різновиди стратегії;


місткість ринку;


життєвий цикл виробництва


Ринок банківських послуг:


поняття;


напрямки дослідження;


банківський продукт;


канали збуту;


сегментація ринку;


конкурентне середовище;


фактори розвитку ринку;


статистичні методи аналізу ринку;


аналіз пропорційності;


рейтинг банків та ринку послуг


Завдання для самоконтролю


Схарактеризувати ринок, зокрема як об’єкт статистичного дослідження.


Основні джерела інформації, використовувані при дослідженні ринку.


Які критерії та статистичні методи використовуються при сегментації ринку?


З чого складається процес дослідження ринку?


Висвітлити сутність і дати характеристику елементів аналізу кон’юнк�тури ринку.


Сутність коефіцієнтів еластичності. Методи їх розрахунку.


Склад системи показників народногосподарської кон’юнктури.


Схарактеризувати основні статистичні моделі, використовувані при дослід�женні кон’юнктури ринку.


Висвітлити алгоритм кон’юнктури ринку щодо вивчення внутрішньорічних коливань.


 Дати характеристику різновидів ситуації на ринку залежно від стану попиту.


 Значення оцінки ризику ринкової діяльності, види ризиків та статистичні методи їх оцінки.


 Напрямки застосування статистичних методів при прогнозуванні ринку.


 Схарактеризувати систему показників товарообороту.


 Яка методика застосовується для розрахунку структури роздрібного товарообороту?


 Статистичні методи дослідження стану та динаміки товарних запасів.


 Особливості статистичного дослідження ринку споживчих товарів, його завдання та інформаційне забезпечення.


 Методи визначення місткості ринку споживчих товарів. Особливості за окремими групами товарів.


 Яка класифікація застосовується при вивченні ринку засобів виробництва?


 Критерії сегментації ринку споживчих товарів.


 Критерії сегментації ринку засобів виробництва.


 Специфічні особливості ринку засобів виробництва порівняно з ринком споживчих товарів.


 Які результати комплексного дослідження ринку мають бути основою розробки маркетингових заходів?


 Дати характеристику життєвого циклу продукції та методів його статистичного вивчення.


 Як визначається місткість ринку засобів виробництва?


 В чому сутність і особливості статистичного вивчення ринку банківських послуг?


 З чого складається процес вивчення ринку банківських послуг?


 Структура банківських послуг.


 Фактори, що впливають на попит на послуги банків.


 Схарактеризувати фактори внутрішнього і зовнішнього середовища.


 Методика дослідження пропорційності розвитку ринку у взаємозв’язку з факторами, що його визначають.


 Яка система коефіцієнтів використовується для оцінювання результатів діяльності банків?


 Згідно з даними балансу міжрегіональних зв’язків обчислити коєфіцієнти міжрегіональних зв’язків.


Обчислити коефіцієнти вивезення, ввезення, використання місцевих ресурсів, забезпечення регіонів власними ресурсами.





Регіони�
Регіони ввезення�
Вивезення за межі�
�
вивезення�
1�
2�
3�
4�
5�
регіону�
�
1�
558�
489�
22�
694�
678�
55�
�
2�
960�
800�
937�
540�
360�
180�
�
3�
193�
80�
803�
342�
708�
250�
�
4�
47�
117�
430�
750�
870�
120�
�
5�
315�
695�
587�
534�
121�
310�
�
Ввезення з-за меж регіону�



405�



180�



210�



50�



140�
�
�



Розрахувати показники цінової еластичності попиту і пропозиції за наведеними далі даними і розкрити їх економічний зміст.





�
Темпи росту �( у відсотках до попереднього періоду)�
�
Ціни�
86�
�
Попит на товари�
105�
�
Пропозиція товарів�
90�
�
Розрахувати можливий обсяг попиту населення на товар на плановий період, якщо за звітний період при зростанні рівня доходів на 5,5% рівень попиту на цей товар на душу населення  зріс на 4% і досяг 950 гр. од.


У плановому періоді очікується зростання рівня доходів на 5,3%, а чисельність населення 600000 чол.


Дані про попит на товари і чисельність населення наведено у вигляді таблиці.





�
Базовий період�
Звітний період�
�
Групи �населення�
Загальний обсяг попиту, млн гр. од.�
Середньорічна чисельність населення, тис. осіб�
Загальний обсяг попиту, млн гр. од.�
Середньорічна чисельність населення, тис. осіб�
�
А�
2,61�
1,63�
5,83�
3,64�
�
В�
7,02�
3,3�
13,23�
6,23�
�



Розрахувати:


а) індекси рівня середньодушового попиту змінного, фіксованого складу та структурних зрушень;


б) абсолютний розмір приросту загального попиту за рахунок рівня попиту на душу населення і чисельності населення.


Зробити висновки.


За наведеними далі даними:


а) дати оцінку життєвого циклу продукції та окремих його фаз, знаючи динамі�ку реалізації, рівень рентабельності і витрати на 1 гр. од. реалізованої продукції;


б) побудувати графік життєвого циклу продукції та пов’язаних з ним показників.





Рік�
Квартали�
Реалізована �продукція�
Собівартість �продукції�
�



І-й�
І�ІІ�ІІІ�ІV�
3�14�17�35�
3�13�16�30�
�



2-й�
І�ІІ�ІІІ�ІV�
43�65�72�76�
36�55�60�63�
�



3-й�
І�ІІ�ІІІ�ІV�
77�75�63�53�
64�62�55�48�
�



4-й�
І�ІІ�
32�16�
30�15�
�
Дані про рівень середньодушового попиту на картоплю по місяцях наведено у вигляді таблиці:





Місяць�
Рівень попиту, кг�
Місяць�
Рівень попиту, кг�
�
І�
9,5�
VІІ�
7,2�
�
ІІ�
8,6�
VІІІ�
11,2�
�
ІІІ�
9,5�
ІХ�
16,9�
�
ІV�
9,3�
Х�
25,6�
�
V�
7,7�
ХІ�
10,2�
�
VІ�
6,3�
ХІІ�
9,5�
�



а) Розрахувати показники сезонної хвилі та коефіцієнт варіації сезонної хвилі;


б) побудувати графік сезонної хвилі.


17. Статистика фінансів


17.1. Статистика державного бюджету


Державний бюджет — головний фінансовий план країни. Він виражає систему економічних відносин щодо формування й використання централізованого фонду грошових коштів держави, а також характеризує найважливіші пропорції, утворювані у процесі формування та розподілу її фінансових ресурсів. За допомогою державного бюджету формується структура суспільного виробництва, забезпечується потрібне співвідношення між споживанням та нагромадженням.


Отже, і в Україні бюджет — це план утворення і виконання фінансових ресурсів для забезпечення функцій, виконуваних органами державної влади.


Бюджетна система складається з Державного бюджету України, республіканського бюджету Автономної Республіки Крим та місцевих бюджетів.


Сукупність усіх бюджетів, що входять до складу бюджетної системи України, є Зведеним бюджетом України. Останній використовується для аналізу та визначення засад державного регулювання економічного і соціального розвитку.


Бюджет Автономної Республіки Крим об’єднує республікансь�кий бюджет та бюджети районів і міст республіканського підпоряд�кування Автономної Республіки Крим.


До місцевих бюджетів належать обласні, міські, районні, районні в містах, селищні та сільські бюджети.


Збір і обробка даних про доходи та видатки державного бюджету — справа статистики. Державний  та місцеві бюджети складаються з доходної та видаткової частин. Статистика аналізує структуру та динаміку цих частин, забезпечує контроль за їх виконанням щодо конкретних розділів, статей та параграфів.


Головні завдання статистики полягають у тому, щоб аналізувати виконання плану та динаміку доходів і видатків державного бюджету, зв’язок дохідної частини останнього з найважливішими показниками розвитку народного господарства.


При виконанні цих завдань статистика спирається на звітність про виконання республіканського і місцевих бюджетів, яка надаєть�ся бюджетними і банківськими установами, органами Міністерства статистики і господарськими організаціями.


Статистика вивчає державний бюджет за допомогою системи показників, основу яких становлять показники доходів та видатків.


Розділи дохідної частини утворюються способом вилучення та об’єкта оподаткування. Видаткова частина поділяється за ознакою мети використання асигнувань держави. Аналіз структури доходів і витрат дозволяє визначити основні джерела формування доходів держави і напрямки розподілу одержаних коштів, що має принципове економічне і соціально-політичне значення.


У процесі аналізу склад доходів та видатків державного бюджету вивчається докладніше. Надходження від підприємств поділя�ються за галузями та формами власності, надходження від населення — за видами податків та іншими ознаками. Витрати держ�бюджету деталізуються за конкретними об’єктами фінансування в рамках статей і параграфів. Важливим завданням статистики держав�ного бюджету є вивчення показників використання коштів держави в установах і організаціях, що фінансуються з бюджету. До таких об’єктів належать дитячі та дошкільні заклади, організації освіти та охорони здоров’я, ветеринарна служба в сільському господарстві, частина науково-дослідних установ, організації, підпорядковані Мі�ністер�ству оборони, Служба безпеки України, Національна Гвардія, Міністерство внутрішніх справ, Прокуратура України, органи законодавчої, виконавчої та судової влади.


Доходи бюджетів утворюються за рахунок надходжень від сплати фізичними та юридичними особами податків, зборів та інших обов’язкових платежів, надходжень з інших джерел, установлених законодавством України. 


Дохід державного бюджету утворюють усі надходження від підприємств, установ та населення до бюджетів усіх рівнів управ�ління. Вони поділяються на поточні та капітальні доходи.


Поточні доходи включають податкові та неподаткові доходи, крім безоплатних надходжень, надходження від продажу землі, нематеріальних активів, державного майна, капітальні трансферти.


Податкові доходи включають різні види податків, тобто безповоротних обов’язкових платежів органам управління, згрупованим за об’єктами оподаткування: доходи, заробітна плата, майно, продаж товарів та послуг, зовнішня торгівля. Сюди належать і відраху�вання на соціальне страхування.


Неподаткові доходи включають всі безоплатні й безповоротні надходження до державного бюджету, такі як доходи держави від власності та підприємницької діяльності, продажу товарів та послуг (за винятком доходів від продажу основних фондів), надходження від адміністративних штрафів за несплату податків, а також добровільні, безплатні поточні надходження з недержавних джерел.


Капітальні доходи включають доходи від продажу основного капіталу, запасів державних резервів, землі, нематеріальних активів і капітальних трансфертів від недержавних підприємств, некомер�ційних організацій, приватних осіб.


Види доходів зведеного бюджету України: податок на доходи (прибуток) підприємств і організацій, податок на додану вартість, акцизний збір, державне мито, відрахування на геологорозвідуваль�ні роботи, надходження до фонду з ліквідації наслідків Чорнобильської катастрофи, надходження до Пенсійного фонду, прибуткові податки з громадян, плата за землю.


Видатки бюджетів включають усі платежі, що не повертаються.


Видатки визначаються як державні витрати, що утворюються на безповоротній основі, тобто не пов’язані з виникненням або погашенням фінансових вимог. Ці видатки можуть бути спрямовані як на поточні, так і на капітальні цілі, вони можуть бути як відшкодо�вуваними, так і безповоротними.


Поточні витрати включають відшкодовувані витрати, не пов’язані з придбанням основного капіталу, товарів і послуг для виробництва основного капіталу, а також безоплатні виплати. Безоплатні виплати не включають придбання капітальних активів, відшкодування збитків за пошкодження основного капіталу або збільшення фінансових активів одержувачів. У складі поточних витрат виокремлюють видатки на товари та послуги, виплату процентів з державного боргу, субсидії та інші поточні трансферти й видатки.


Капітальні видатки — це видатки на придбання основного капіталу, резервів, землі та нематеріальних активів, капітальні трансферти та інші капітальні витрати.


Види видатків зведеного бюджету України: на народне господарство; соціально-культурні заходи та науку; у тому числі на освіту та науку, з них поточні витрати на загальну освіту, виховання дітей і підлітків, у тому числі на дошкільні заклади, дитячі будинки та школи-інтернати для дітей з вадами розумового і фізичного розвитку, загальноосвітні школи всіх видів, вищі навчальні заклади, середні заклади, професійно-технічна освіта, поточні витрати на науку, культуру та засоби масової інформації; охорона здоров’я та фізична культура; соціальний захист населення; фінансування відомчих закладів соціально-культурної сфери; сфери управління; оборони; видатки, пов’язані з поверненням депортованих народів; видатки, пов’язані з ліквідацією наслідків Чорнобильської катастрофи; видатки Пенсійного фонду.


Перевищення доходів над видатками розраховується як різниця між сумарними доходами, включаючи безоплатні надходження, та сумарними видатками. Ця величина з протилежним знаком дорів�нює сумі чистих запозичених державою коштів плюс чисте скорочення державних касових залишків, вкладень і цінних паперів, які мають ліквідний характер.


Фінансування дефіциту за типами кредиторів являє собою всі кошти (внутрішні або іноземні), отримані для покриття дефіциту бюджету, або, навпаки, розміщення суми, яка перевищує доходи над видатками. Величина фінансування дорівнює перевищенню доходів над видатками (дефіциту, але з протилежним знаком).


Дефіцит зведеного бюджету України фінансується за рахунок кредитів Національного Банку України, облігацій державної внут�рішньої позики і зовнішніх джерел фінансування.


Показники доходів та видатків (у % від ВВП) відбивають зміни в розмірах доходів та видатків держави у ВВП, відображають значну роль держави в перерозподілі ресурсів.


У міжнародних стандартах зі статистики та обліку використовуються дві класифікації податкових платежів: класифікація системи статистики державних фінансів (СДФ) і класифікація системи націо�нальних рахунків (СНР). Перша класифікація розроблена Міжнарод�ним Валютним Фондом. Вона використовується для задоволення потреб державних фінансів, аналізу і розробки фінансової політики.


У СДФ податки класифікуються за однією ознакою — типом, а тип податку визначається видом діяльності або податковою базою. Для податкової бази використовують суму доходу, загальну суму виплаченої заробітної плати, суму продажу, вартість майна, величину імпорту тощо. Класифікацією податкових доходів держави в СДФ передбачено 7 груп податків: прибуткові податки, внески до фонду соціального забезпечення, податки на заробітну плату і робочу силу, податки на операції в міжнародній торгівлі, решта податків, які не віднесені до інших податків.


Стандартна класифікація податків, застосовувана в СНР, виходить з потреб економіки в цілому. В основу цієї класифікації покладено такі ознаки:


1) тип податку, як він визначений у СДФ (акцизи, податок на нерухомість тощо); 


2) тип інституціональної одиниці, яка сплачує податок (домашнє господарство, державне підприємство, комерційна організація);


3) обставини, за яких сплачується податок (продукція вироблена, імпортована, підготовлена на експорт).


Згідно з цим податкові платежі об’єднуються в такі групи: 1) виробничі податки; 2) прибуткові податки; 3) податки на капітал.


Статистика державного бюджету має виконувати такі завдання: характеризувати виконання плану і динаміку, виявляти закономірності у структурі і розмірах доходів та видатків, вивчати зв’язок доходів державного бюджету з найважливішими макроекономічними показниками. 


Виконання державного бюджету аналізується обчисленням від�носних величин виконання плану за доходами та видатками у ціло�му, а також за окремими їх видами та цільовим призначенням. Такий аналіз дає змогу не лише дістати сукупну оцінку виконання плану бюджету, а й схарактеризувати ступінь виконання плану за кожною групою доходів та видатків, докладно проаналізувати ту групу доходів або видатків, за якою виявлено істотні відхилення фактичних даних від запланованих. 


Коли дано загальну оцінку виконання плану за доходами, необхідно встановити, чим було зумовлене відхилення фактичних  надходжень від запланованих. Вихідними для доходів можуть бути два фактори: зміни податкової бази і податкової ставки.


Скористаймося такими позначеннями: � EMBED Equation.2  ��� і � EMBED Equation.2  ��� — абсолютний приріст податку, зумовленого відповідно змінами податкової бази і податкової ставки; Б1, Б0 — розмір податкової бази відповідно в поточному і  базовому періоді; С1 і С0 — рівень податкової ставки відповідно в поточному і базовому періоді. 


Тоді вплив першого фактору —  розміру податкової бази — на абсолютний приріст суми податку можна обчислити за формулою


� EMBED Equation.2  ���;


абсолютний приріст суми податку, зумовлений змінами податкової ставки, —  за формулою


� EMBED Equation.2  ���.


Розглянемо приклад розрахунку впливу на приріст суми податку на прибуток підприємств і організацій ставки податку і податкової бази (сума прибутку). Для цього скористаємося умовними даними з таблиці, що характеризує податок на прибуток підприємств та організацій і податкову базу:





Показник�
За планом�
Фактично�
Абсолютне відхилення�
�
Сума податку на прибуток, тис. грн.�
6000�
7000�
1000�
�
Ставка податку на прибуток, %�
30�
23,3�
– 6,7�
�
Сума прибутку, тис. грн.�
20000�
30000�
10000�
�



Фактично сума податку на прибуток підприємств зросла порів�няно з плановою на 1000 тис. грн. Це пояснюється ось чим.


Фактичним зменшенням рівня ставки податку на 6,7 відсоткових (процентних) пунктів:


� EMBED Equation.2  ���;


приростом суми податку на прибуток підприємств і організацій:


� EMBED Equation.2  ���.


Приріст надходжень до бюджету був зумовлений збільшенням суми прибутку. Фактичне зменшення ставки податку на прибуток призвело до зменшення надходжень на 2000 тис. грн.


Статистичне вивчення бюджету має закінчуватися виявленням закономірностей щодо його доходів і видатків.


Зв’язок доходів державного бюджету з найважливішими макроекономічними показниками можна схарактеризувати, побудувавши паралельні динамічні ряди, обчисливши коефіцієнти регресії, застосувавши багатофакторні індексні моделі.


Одним із завдань статистики державного бюджету є прогнозування його доходів і видатків.


Для прогнозування податкових доходів державного бюджету можуть бути використані різноманітні методи, в тому числі й прос�ті — такі, що грунтуються на екстраполяції трендів. Проте ці методи, передбачаючи збереження минулої тенденції розвитку, не враховують змін у податковій базі, а також ставки податків. Через це їх застосування може призвести до помилок у прогнозах. Більш обгрун�тованою є побудова функції залежності податків від податкової бази.


Приріст суми податкових доходів можливий з двох причин — зростання податкової бази і зміни в оподаткуванні. Перший вид змін податкових доходів називають автоматичним ефектом, а другий — дискреційним.


Автоматичний ефект може бути розрахований за допомогою коефіцієнта еластичності, для відшукання якого можна скористатися відношенням темпів приросту податкових доходів до темпу приросту валового внутрішнього продукту. Коефіцієнт еластичності покаже, на скільки відсотків збільшиться сума податкового доходу зі зростанням валового внутрішнього продукту на 1 %.


Сума видатків може бути похідною від доходів державного бюд�жету і рівня його дефіциту. Елементом прогнозу видатків бюджету може бути розмір державного внутрішнього і зовнішнього боргу. Прогнозування зовнішнього боргу має пов’язуватися із зовнішньою заборгованістю та її структурою, а також зі станом платіжного балансу і його прогнозом. Внутрішній борг держави складається з відсотків за виплатами позик та із сум погашення позик. Тому прог�нозування цієї статті видатків має будуватися на рівнянні тренду відсоткової ставки і суми отриманих Урядом кредитів.


Важкодоступність інформації може іноді спричинитися до прог�нозування податкових надходжень екстраполяцією сучасних тенден�цій. Проте такі оцінки не зовсім точні, оскільки передбачають, що майбутні доходи просто відтворюватимуть минулі, незалежно від змін податкової бази або податкової системи. Отже, для більшої на�дійності прогнозів потрібно застосовувати методи, які пов’язують доходи від податків, з їх базою. У принципі, такі прогнози надходжень мають ураховувати зворотний зв’язок між податками та їх базами. Адже зміни в параметрах податків потягнуть за собою зміни бази оподаткування. У такому разі потрібно побудувати загальну економет�ричну модель. Проте для неї доступ до необхідних для дослідження даних та інших джерел здебільшого утруднений. Більш практичний підхід забезпечує так званий метод «часткової рівноваги», що дає змогу розраховувати доходи на основі функції, побудованої для різ�них видів податків, з використанням прогнозів бази оподаткування.


Розвиток податкових функцій потребує прийняття рішень про ступінь дезагрегованості, а також вибір відповідних розрахункових податкових баз. Необхідно проаналізувати різницю між основними податковими категоріями, а також дезагрегувати групу податків у разі, якщо їх база принципово відмінна. Проте особливо деталізова�не розбиття податків збільшить імовірність дедалі хаотичніших коливань. Отже, необхідно збалансувати ці протилежні висновки.


Коли вибрано підходящу класифікацію доходів, необхідно роз-�глянути спосіб наближення обчислень податкової бази. У принципі, кожна категорія може бути співвіднесена з юридичною базою, визначеною законом про оподаткування. Однак часто дані за юридичними базами в їх існуючій формі не придатні для роботи. Використовуючи класифікацію доходів, можна також звести в окрему групу податки, які залежать від різних ставок або стосуються різних юридичних баз. Для цього, відповідно, часто буває потрібна альтернатива юридичній базі. Оскільки основні податкові категорії часто співвідносяться з базами, що охоплюють більшу частину загальноекономічної діяльності, можна знайти альтернативні або розрахункові бази серед показників, які становлять національні рахунки і платіжний баланс. Вибір най�більш придатної розрахункової бази частково залежатиме від того, чи передбачаються значення цих показників в інших частинах прогнозу макроекономічного розвитку. Якщо ці агрегати визначаються в контек�сті макроекономічного прогнозу, то, як наслідок, можливе застосування певної послідовної процедури. Остання має з’ясувати, як позначиться на податкових надходженнях різний вибір податкових баз для забезпечення відповідної взаємодії між макроекономічними показниками.


Збільшення доходів протягом визначеного періоду може відоб�ражати як автоматичні, так і дисреційні ефекти. Перші являють собою ріст доходів, які випливають із росту податкової бази. Зовнішні зміни в доходах бюджету можуть пояснюватися змінами податкової системи, у тому числі переглядом існуючих ставок податків, зміною охоплення податком або введенням нового податку. Аналіз і прог�ноз змін надходжень до бюджету звичайно потребує розмежування цих двох компонентів.


Основні категорії та поняття


Зведений бюджет


Державний бюджет


Доходи державного бюджету


Видатки державного бюджету


Система показників державного бюджету


Податкові доходи 


Неподаткові доходи


Дефіцит бюджету


Класифікація податкових доходів


Методи статистики для аналізу державного бюджету


Підходи до прогнозування державного бюджету


ЗаВДання для самоконтролю


1. Поясніть, що ви розумієте під державним бюджетом?


2. У чому різниця між державним і зведеним бюджетами?


3. Як утворюються розділи дохідної частини бюджету?


4. З чого складається дохідна частини державного бюджету?


5. У чому різниця між податковими і неподатковими доходами?


6. З яких частин складається видаткова частина державного бюджету?


7. Що ви розумієте під поточними видатками?


8. У чому різниця між поточними і капітальними видатками?


9. Як розраховується дефіцит державного бюджету?


10. Наведіть основні класифікації податкових доходів державного бюджету.


11. У чому різниця між класифікацією системи статистики державних фінансів і класифікацією системи національних рахунків?


12. Що включає бюджет Автономної Республіки Крим?


13. Які ви знаєте основні методи статистики, застосовувані при аналізі державного бюджету?


14. Як податкова база  і рівень податкової ставки впливають на надходження до державного бюджету? Як статистика оцінює вплив цих складових на зміну надходжень до бюджету?


15. Які методи використовує статистика для прогнозування державного бюджету?


17.2. Статистика грошового обігу


В економіці грошова маса є важливим фактором, який впливає на рівень цін, обсяг виробництва і стан платіжного балансу. Обсяг грошової маси є результатом складної взаємодії багатьох суб’єктів економічної діяльності, а не самої лише діяльності кредитно-грошових органів, які визначають розмір грошової бази. Комерційні банки визначають розмір позичок, інших активів і надлишкових резервів. Небанківський сектор вирішує, як розподіляти свої грошові кошти між строковими, ощадними, поточними вкладами та іншими зобов’язаннями, фінансовими активами або просто зберігати готів�ку. Обсяг грошової маси формується в результаті всіх таких рішень. У цьому розділі розглянемо визначення грошової маси, фактори, які впливають на її збільшення, подамо визначення грошового мульти�плікатора. Рух суспільного продукту і національного доходу, створення доходів у народному господарстві — усі ці дії невіддільні від грошових відносин, які складаються між населенням, підприємст�вами й організаціями. Ці відносини характеризуються розміром грошового обороту, що являє собою сукупність операцій, у процесі виконання яких відбувається рух грошової маси.


Безготівковий грошовий оборот — це сукупність грошових розрахунків, здійснюваних у формі записів на рахунках у банках і шляхом заліку взаємних вимог. У безготівковому обороті гроші виконують лише функцію коштів платежу.


Готівково-грошовий оборот — це сукупність грошових розрахун�ків, які застосовуються у взаємовідносинах держави, підприємств, установ і населення, набираючи форми готівкових грошей.


Для управління процесами грошового обігу потрібно спиратися на статистичну інформацію про величину грошового обігу, його склад і динаміку, а також обіговість грошових коштів, додержання розрахункової дисципліни, про склад і швидкість обігу грошової маси, купівельну спроможність грошей тощо.


Отримувати й обробляти статистичну інформацію щодо процесів у цій галузі кредиту — справа статистики грошового обігу. Вона розробляє програму статистичного спостереження, способи отримання і обробки даних, обгрунтовує методологію обчислення і аналізу статистичних показників.


Статистика грошового обігу має також виявляти закономірності у складі грошового обігу, в обіговості грошової маси, у розрахункових операціях банків, додержанні підприємствами розрахункової дисципліни.


Перед зазначеною статистикою посідають завдання щодо вивчення обсягу, складу, динаміки грошової маси та її швидкості.


Під обсягом грошового обороту розуміють сукупність грошових операцій, за допомогою яких відбувається рух грошей. Необхідно від�різняти обсяг грошового обороту від середніх залишків грошей. Перший показник визначають підсумуванням результатів операцій з надходження (або списання) грошей за певний період, а другий дістають як середню величину із залишків грошей на рахунках на окремі дати.


За способом розрахунку в безготівково-грошовому обігу виріз�няють дві категорії: а) розрахунки, виконувані за допомогою записів на рахунках у банківських установах; б) розрахунки, виконувані шляхом заліку взаємних вимог.


За характером платежів розрізняють товарний платіжний оборот і нетоварний платіжний оборот. До складу товарного обороту включають платежі за товари, виконані роботи та послуги, а до нетоварного обороту — платежі до бюджету та платежі за іншими фінансо�вими операціями.


Для характеристики організаційної діяльності банківських установ за розрахунками використовують показник швидкості документообороту. Чим швидше розрахункові документи проходять шлях від постачальника до споживача, тим ефективніша діяльність банку.


Тривалість, у днях, перебування коштів у розрахунках 


� EMBED Equation.2  ���


де � EMBED Equation.2  ��� — середній залишок коштів на рахунку; � EMBED Equation.2  ��� — оборот з витрати (списання) коштів з рахунку; Д — кількість календарних днів у періоді.


Позначимо число оборотів коштів у розрахунках символом n і запишемо співвідношення 


� EMBED Equation.2  ���,


яке означає: число оборотів коштів у розрахунках дорівнює частці від ділення кількості календарних днів у періоді на тривалість перебування коштів у розрахунках.


Основним документом, за допомогою якого характеризується рух грошової готівки, є прогноз касових оборотів. Він відображає рух грошової маси зі сфери обігу в каси банківських установ і видачу готівки підприємствам, установам, організаціям і населенню. Прогноз касових оборотів складається на квартал з розподілом за числами і затверджується для кожної банківської установи.


Прогноз касових оборотів торкається двох аспектів — надходжень та видач (витрат) готівки і відповідно поділяється на дві частини. У кожній частині виокремлюються статті згідно з каналами руху готівки. У процесі балансування касового плану визначається емісійне завдання з випуску готівки в обіг чи вилучення її з обігу. У першому розділі показують прогнозне надходження готівки до каси банківської установи, а в другому — прогнозну видачу готівки з кас банківської установи.


До завдань статистики грошового обігу належить вивчення купюрного складу грошової маси. Під купюрним складом розуміють питому вагу грошових знаків різної вартості в загальній масі грошей, що обертаються. При цьому купюрний склад може бути визначений як за кількістю, так і за сумою купюр.


Купюрний склад грошової маси формується під впливом рівня грошових доходів населення, роздрібних цін на товари та послуги, структури товарообороту, схильності населення до витрачання грошей. Динаміку купюрного складу грошей, тенденції його змінювання можна дістати, скориставшись даними про середню купюрність, значення якої визначається за формулою середньої арифметичної зваженої


� EMBED Equation.2  ���


де М — вартість купюр; f — їх кількість.


Показники діяльності банківської системи:


готівка в обігу;


резерви комерційних банків;


готівка в сейфах;


кредити уряду;


кредити комерційним банкам;


зростання готівки (у % на місяць).


Резерви комерційних банків складаються з обов’язкових резер�вів та депозитних сальдо кореспондентських рахунків у Національ�ному банку України (НБУ).


Кредити уряду — нетто (кредити брутто, надані НБУ державним структурам, мінус депозити цих структур у НБУ). Державні структури можуть тримати депозити в комерційних банках, і ці депозити не вираховуються з кредитів брутто. Індекс реального грошового балансу дістають шляхом дефляції номінальної грошової маси на ІСЦ.


Ці показники є найважливішими складовими балансу цент�рального банку. Перші три показники відображають пасиви балансу, тобто резервні гроші за винятком зобов’язань Урядові та нерезидентам. Наступні два показники відбивають внутрішні кредити, що включають кредити комерційним банкам (рефінансування) то кредити державному сектору (Уряду, місцевій  владі та державним підприємствам).


Резерви комерційних банків є найважливішим інструментом монетарної політики. Ці резерви зростають одночасно зі взяттям кредитів у НБУ, а також завдяки залишкам коштів на рахунках бюджетних установ.


На величину готівки в обігу впливає не лише монетарна політика, а й такі фактори як платіжна  дисципліна та інфляційні очікування.


Іншою важливою складовою є чисті зовнішні активи. Їх правомірно розглядати як балансуючу складову, припускаючи, що зміни в інших складових можуть до певної міри зазнавати впливу монетарної та фіскальної політики.


Показники діяльності комерційних банків (на кінець звітного періоду):


кредити комерційних банків господарству;


частка кредитів приватному сектору, %;


кредити в іноземної валюті;


депозити (строкові та до запитання);


частка депозитів населення в загальній сумі депозитів, %;


депозити в іноземній валюті.


З жовтня 1994 р. кредити в іноземній валюті враховують чисті зовнішні активи комерційних банків. Депозити та кредити в іноземній валюті конвертуються в гривні за офіційним обмінним курсом, причому показник «Депозити» не включає депозитів бюджетних організацій. 


Зауважимо, що всі шість наведених показників відбивають головні складові консолідованого балансу комерційних банків. Баланс комерційних банків має відображувати:


 з боку пасивів — депозити домашніх господарств, підприємств та Уряду (як строкові, так і до запитання), кредити, отримані від НБУ ( рефінансування), прибуток комерційних банків;


 з боку активів — кредити, надані підприємствам і домашнім господарствам, та резерви ( як обов’язкові, так і додаткові), що перебувають у НБУ, як і готівка в сейфах та чисті зовнішні активи.


У перехідній економіці ці складові контролюють, використову�ючи інструменти монетарної та кредитної політики. Сюди належить контроль за процентними ставками, пільговими процентними ставками для окремих груп, загальні та індивідуальні кредитні стелі, правила розподілу кредитів, відносно високі обов’язкові резерви та коефіцієнти ліквідності. Ці чинники можуть ефективно пожвавлювати економічну діяльність у відносно закритій економіці.


Грошова база.


Грошовий агрегат М2 (без депозитів в іноземній валюті).


Грошовий агрегат М2 (разом зі строковими депозитами в іноземній валюті).


Усього кредитів підприємств, домашніх господарств та Уряду.


Усього кредитів (разом з кредитами в іноземній валюті).


Грошовий мультиплікатор.


Фактичний коефіцієнт резервування, %.


Із січня 1995 року обов’язковому резервуванню підлягають всі депозити, включаючи депозити в іноземній валюті.


Ставка рефінансування НБУ (офіційна).


Ставка рефінансування НБУ (фактична).


Процентні ставки за кредитами (зважена середня, максимальна, мінімальна).


Реальна процентна ставка за кредитами (зважена середня).


Згідно з українською практикою процентні ставки не обчислюються за формулою складних процентів, а оскільки більшість кредитів надавались на один місяць, річні проценти ділять на 12.


Реальна процентна ставка обчислюється як зважена середня процентна ставка за кредитами, дефльована на ІСЦ. Фактична ставка рефінансування може бути нижчою за офіційну через те, що деякі кредити надаються на особливих умовах.


Ставка рефінансування Центрального Банку України — головний орієнтир для рівня процентних ставок в економіці. Це ставка, за якою комерційні банки отримують кредити від Центрального Банку. Вона є найважливішим ціновим інструментом для регулювання лік�відності в перехідній економіці. У ринковій економіці з розвиненим фінансовим сектором цю роль виконує звичайна дисконтна ставка. Ця ставка не може використовуватися в перехідній економіці доти, доки не буде створено достатніх умов для операцій у формі державних чи інших високоліквідних облігацій на відкритому ринку. В умовах високої інфляції використання ставки рефінансування як ін�струмента жорсткої монетарної політики є обмеженим, оскільки реальні процентні ставки є від’ємні. У такій ситуації обсяг кредиту є здебільшого результатом безпосередньої кредитної регламентації для Уряду, банківської системи, підприємств та домашніх господарств. Результатом розподілу кредитів є сегментація фінансової системи, причому ця сегментація виявляється у великій відмінності між мінімальною та максимальною процентними ставками за кре-�дитами. Багато державних підприємств мають доступ до безпроцент�них кредитів і більшість таких підприємств отримають короткострокові кредити за процентною ставкою, що набагато перевищує офіційну ставку рефінансування. Тому середньозважена процентна ставка не відбиває повною мірою доступність кредитів у економіці.


Кількість грошей, які перебувають в обігу, впливає на випуск продукції, рівень цін, зайнятість та інші явища.


При визначенні грошової маси виходять з грошових агрегатів, під якими розуміють специфічну класифікацію платіжних коштів за рівнем їх ліквідності. Грошовим агрегатом називають особливу групу ліквідних активів, що слугують альтернативними вимірювачами грошової маси.


Грошовий агрегат М1 складається з агрегату М0, розрахункових рахунків і поточних депозитів. Параметр М0 включає готівку в обігу (у касах підприємств і організацій та на рахунках у населення).


Грошовий агрегат М2 включає параметр М1 та строкові депозити. Строкові депозити складаються із залишків на строкових (до трьох років) рахунках за вкладами населення та депозитів підпри�ємств і населення на розрахункових рахунках у комерційних банках.


Грошовою масою (запасами) називають сукупний обсяг купівель�них та платіжних коштів, що обслуговують господарський обіг і належать приватним особам, підприємствам і державі. У грошовій масі розрізняють активні гроші, що застосовуються у готівковому та безготівковому обігу, і пасивні (нагромадження, резерви, залишки на рахунках), котрі лише потенційно можуть бути використані в угодах.


Грошові агрегати різняться між собою за рівнем ліквідності. Останню властивість розуміють так: це можливість використання деякого активу як засобу обігу або перетворення активу на кошти обігу та його здатність зберігати свою номінальну вартість незмінною.


Абсолютно ліквідними вважаються гроші параметра М1. До високоліквідних грошових активів слід віднести також грошовий агрегат М2. На думку економістів, цей параметр грошової маси тісно пов’язаний зі швидкістю грошової маси, реальним національним продуктом і цінами.


Грошова база є сумою готівки в обігу, готівки в сейфах та резервів комерційних банків. Грошовий мультиплікатор є відношення М2 до грошової бази.


Фактичний коефіцієнт резервування є відношення між резервами комерційних банків і депозитів у національній валюті в комер�ційних банках.


Грошові агрегати — це зобов’язання банківської системи нефі�нансовим секторам: готівка, депозити до запитання, строкові депозити та заощадження. Розвиток зазначених депозитів відбиває стан монетарної політики. Грошові агрегати протиставляються чистим зовнішнім активам (обчисленим у національній валюті) та чистим внутрішнім кредитам.


Поводження грошових агрегатів у консолідованій банківській сис�темі може бути пов’язане з резервними грошима Центрального Банку за допомогою грошового мультиплікатора, обчисленого як відношен�ня М2 (або іншого грошового агрегату) до грошової бази — суми готівки, що утримується поза банківською системою, та загальних резервів комерційних банків, тобто суми мінімальних обов’язкових резервів і надлишкових резервів, включаючи готівку в сейфах. 


До завдань статистики грошового обігу належить вивчення складу грошової маси та її динаміки. Склад грошової маси може бути виміряний за допомогою відносних величин структури, які харак�теризують питому вагу окремих параметрів грошової маси в загальному її обсягу.


Кількість оборотів грошей визначається за формулою


� EMBED Equation.2  ���


де ВВП — номінальний валовий внутрішній продукт; � EMBED Equation.2  ��� — загальна маса грошей, що визначається як середні залишки грошей за період. 


Цей показник характеризує, скільки в середньому за рік оборотів здійснила грошова маса.


Час одного обороту грошової маси належить до зворотних характеристик швидкості обігу грошей:


� EMBED Equation.2  ���


де Д — число календарних днів у періоді.


Якщо число днів , яке необхідне для одного обороту грошей, скоротиться, то для обслуговування одного  й того самого обсягу продукції буде потрібна менша грошова маса:


� EMBED Equation.2  ���


де Р — дефлятор валового внутрішнього продукту; Y — обсяг реального внутрішнього продукту.


Розглядаючи швидкість обігу готівки, розрізняють власне швид�кість її обігу та швидкість обігу М2.


Швидкість обігу обчислюється як відношення місячного (квар�тального, річного) ВВП до обсягу М0 і М1 на середину періоду та множиться на 12 ( відповідно 4 для квартальних та 1 для річних даних). При цьому темпи зростання агрегату протягом періоду вважаються сталими. Обсяг готівки та М2 на середину періоду обчислюється на підставі даних про готівку на кінець звітного періо�ду та агрегату М2, включаючи строкові депозити в іноземній валюті, на кінець звітного періоду. Депозити в іноземній валюті перераховуються за обмінним курсом, який є середнім між аукціон�ним та міжбанківським з одного боку та некомерційним з іншого боку.


Швидкість грошового обігу можна визначити як кількість обер�тів, що їх робить грошовий агрегат (наприклад, М2), щоб забез�печити певний рівень економічної діяльності, який приблизно дорівнює номінальному ВВП. Зміна швидкості обігу відбиває зміну реального грошового попиту. Отже, швидкість обігу зростає, коли економічні агенти очікують зростання альтернативної вартості утримання грошових активів у національної валюті, наприклад зростання номінальних процентних ставок, рівня інфляції або обмінного курсу. Зростання швидкості обігу грошей призводить до росту цін. 


Існує значна кореляція між швидкістю обертання національної валюти та ступенем доларизації економіки.


Сукупна швидкість обсягу грошової маси формується під впливом обіговості грошових агрегатів, рівень яких для окремих агрегатів неоднаковий і може бути різний у динаміці. За допомогою індексного методу можна кількісно вимірювати приріст середньої швид�кості обігу грошей, зумовлений зміною швидкості окремих агрегатів грошей, структурними зрушеннями в масі грошей та неоднаковими темпам  росту параметрів грошової маси.


Прогнозні розрахунки грошової маси можна виконувати двома шляхами: 


1) прогнозування попиту на гроші;


2) прогнозування пропозиції грошей.


Зіставлення прогнозів попиту на гроші і пропозиції грошей дозволяє зробити висновки про рівновагу грошового обігу, сталість його розвитку.


Початковим моментом при прогнозуванні пропозиції грошей є визначення грошової бази, або грошових резервів. Грошова база включає готівку небанківського сектора економіки, готівку банків�ських установ, депозити комерційних банків, приватного сектора і державних структур.


Грошова база, або резервні гроші, вимірюється залежно від приросту активів банківської системи: державного боргу грошово-кредитним установам, зобов’язань комерційних банків перед Цент�ральним банком, закордонних чистих активів (результат платіж�ного балансу), а також приросту нерезервних зобов’язань Цент�рального банку (капітал і прибуток цього банку, закордонні та інші зобов’язання).


Динаміка грошових агрегатів об’єднаної банківської системи може бути пов’язана з динамікою резервних грошей ( або грошовою базою) Центрального Банку таким рівнянням:


M = kR = K (NFA + NDCG + DCB + OIN) ,   


де М — грошовий агрегат, NFA — чисті зовнішні активи; NDCG — чисті зобов’язання Уряду; DCB — чисті зобов’язання комерційних банків; OIN — інші статті (нетто).


� EMBED Equation.2  ���


де CY — готівка поза банків; DD — депозити до запитання; TD — строкові та ощадні депозити; rd — відношення обов’язкових резервів до депозитів до запитання; rt — відношення обов’язкових резервів до строкових та ощадних депозитів; re — надлишковий резерв як частка депозитів до запитання.


При прогнозуванні попиту на гроші незалежним параметром є обов’язкові фактори і змінні фактори «поставлених за обов’язок витрат». Обов’язкові фактори мають ураховувати співвідношення кількості грошей з обсягом операцій, які потрібно профінансувати. Під «обов’язковим» фактором звичайно розуміють валовий внут�рішній продукт. Фактор «поставлених за обов’язок витрат» виражає ступінь переваги готівки порівняно з іншими активами. Деякі економісти пропонують для «поставлених за обов’язок витрат» використовувати ставки за короткостроковими цінними паперами (ощадні та позичкові депозити, векселі). На думку інших економістів, попит на гроші (реальні касові залишки) залежить від рівня доходів на облігації та акції. З огляду на це вони рекомендують при прогнозуванні попиту на гроші для фактору «поставле�них за обов’язок витрат» використовувати відсоткові ставки на довгострокові активи.


Попит на гроші залежить також від рівня інфляції. В інфляції більш реально відображується зміна цін і попиту на гроші.


Основні категорії та поняття


Статистика грошового обігу


Безготівковий грошовий оборот


Готівковий грошовий оборот


Обсяг грошового обороту


Середні залишки грошей


Товарний платіжний оборот


Нетоварний платіжний оборот


Тривалість перебування коштів у розрахунках


Число оборотів коштів у розрахунках


Прогноз касових оборотів


Купюрний склад грошової маси


Показники діяльності банківської системи


Резерви комерційних банків


Показники комерційних банків


Грошова база


Ставка рефінансування


Грошові агрегати


Грошова маса


Кількість оборотів грошей


Час одного обороту грошової маси


Швидкість обігу готівки


Прогнозування грошової маси


ЗаВДання для самоконтролю


1. Соціально-економічне значення статистики грошового обігу.


2. Що таке безготівковий грошовий оборот?


3. Чим готівковий грошовий оборот відрізняється від безготівкового грошового обороту?


4. Основні показники статистики грошового обігу.


5. Чим склад товарного платіжного обороту відрізняється від складу нетоварного платіжного обороту?


6. Як обчислюють тривалість перебування коштів у розрахунках?


7. За допомогою якого документа подається характеристика руху грошової маси?


8. Як статистика визначає динаміку купюрного складу грошей?


9. Показники діяльності банківської системи.


10. Показники діяльності комерційних банків.


11. Як статистика визначає загальну масу грошей в обігу?


12. Що ви розумієте під грошовими агрегатами?


13. Як обчислюється грошовий мультиплікатор?


14. За допомогою яких показників вивчається швидкість обігу грошової маси?


15. Як можна спрогнозувати грошову масу?


17.3. Статистика інвестиційної діяльності


Організація будь-якої справи (як тепер кажуть — бізнесу) потребує початкового вкладання коштів для придбання приміщень, устаткування, сировини, матеріалів та найму робочої сили. Для виробницт�ва продукції чи надання послуг потрібен певний час, лише після чого в обмін на товари чи послуги можуть бути одержані гроші для від-�шкодування витрат первинного капіталу, а в разі перевищення одержаних грошей над сумою вкладених — для одержання прибутку.


Різниця в часі між моментом вкладення коштів та моментом їх відшкодування передбачає можливість використання трьох джерел для одержання цих коштів:


 власні (нагромаджені шляхом заощаджень) кошти організато�рів бізнесу;


 позичені кошти від тих юридичних осіб, які акумулюють грошові кошти третіх осіб;


 залучені кошти — заощадження юридичних та фізичних осіб, інакше кажучи — тимчасово вільні грошові кошти юридичних та фізичних осіб.


Перше джерело для організіції великого, солідного бізнесу використовується рідко з двох причин:


недостатній обсяг коштів навіть у багатих людей;


ризик, притаманний будь-якій підприємницькій діяльності, що означає ймовірність втрати власних коштів, тобто ймовірність залишити себе і свою родину без засобів до існування.


Ризик існує, звичайно, і при вкладанні коштів, які будуть отримані від інших джерел, але в цьому разі він, як і можливі майбутні втрати, буде розподілений серед багатьох осіб, чим зменшується розмір втрат, що припадатимуть на кожного учасника бізнесу.


Друге джерело — кредити банків чи фондів — використовується в загальному випадку для фінансування реально існуючого бізнесу під гарантією повернення позики у вигляді закладу, якого в нових бізнесменів немає.


Тому найчастіше фінансування організації нового бізнесу здійс�нюється так, як це блискуче описано Т. Драйзером у відомій трило�гії «Фінансист», «Тітан», «Стоїк» — шляхом створення акціонерно�го товариства. Засновники акціонерного товариства, витративши мінімально необхідну суму для оформлення всіх належних докумен�тів, отримують право на випуск цінних паперів. В англійському варіанті останні звуться «security», що означає «забезпеченість», «безпека», оскільки вони мають бути забезпечені відповідними цін�ностями. На практиці цих цінностей може й не існувати, а отже і цінні папери жодної цінності не матимуть. В цьому ми встигли пересвідчитись за три роки існування цих цінних паперів у країнах СНД, а громадяни країн Заходу переконуються в цьому вже протягом не одного століття.


Але все одно й далі купують цінні папери! Бо вже давно доведено, що економіка розвинених країн пов’язана прямо пропорційною залежністю з обсягами торгівлі цінними паперами: ринок притягує ті інвестиції, які потім вкладаються в економіку. Вплив тут обопіль�ний: з одного боку, розвиток фондового ринку сприяє розвитку економіки, а з іншого боку, — показники розвитку фондового ринку є індикаторами стану економіки країни.


Перш ніж розглянути статистичні показники та методи аналізу фондового ринку, ознайомимося з основними поняттями, які використовуються його учасниками та дослідниками. Їх визначення наведені в Законах України «Про інвестиційну діяльність», «Про цінні папери та фондову біржу» і деяких інших, що регулюють діяльність фондових та решти сегментів фінансового ринку.


Інвестиції — це всі види майнових та інтелектуальних ціннос�тей, які вкладаються в об’єкти підприємницької та інших видів ді�яльності, завдяки чому створюється прибуток (дохід) чи досягається соціальний ефект.


Окремим випадком інвестування є вкладання коштів (цінностей) у фінансові інструменти (цінні папери). При цьому кожна зі сторін інвестиційного процесу вирішує власні завдання:


емітенти — компанії-позичальники коштів на фондовому ринку — мають запропонувати такі цінні папери, які за інших однакових умов користуватимуться більшим попитом і забезпечать ефективність інвестиційної стратегії. Під останьою розуміють задово�лення потреби в інвестиційних ресурсах найбільш вигідним і найменш ризикованим способом;


інвестори вибирають тип цінного паперу, який відповідає стратегії зберігання коштів чи одержання прибутку з урахуванням ризикованості відповідних операцій на фондовому ринку, після чого добирається конкретний об’єкт вкладання капіталу, тобто — цінний папер певної фірми.


Цінні папери — грошові документи з такими властивостями:


1) засвідчують права володіння чи відносини позики;


2) встановлюють взаємостосунки між особою, яка випустила цінний папір, та власником останнього;


3) передбачає, як правило, виплату доходу у вигляді дивидендів чи відсотків;


4) передбачає можливість передачі грошових та інших прав третім особам.


Види цінних паперів, випуск яких дозволений в Україні:


1) акції;


2) облігації внутрішньої позики;


3) облігації підприємств;


4) казначейські зобов’язання;


5) ощадні (депозитні) сертифікати;


6) векселі.


З усіх перелічених цінних паперів чистими інструментами для інвестування є акції та облігації підприємств. Адже обіг облігацій внутрішньої позики та казначейських зобов’язань є обігом державних цінних паперів, які випущені в інтересах держави і обіг яких суворо регламентується, а отже, і не потребує докладного вивчення. А ощадні сертифікати та векселі є інструментами грошового ринку, тобто використовуються як боргові зобов’язання, а не джерело фінансових ресурсів.


Водночас фондові цінні папери — акції і облігації — можуть багаторазово і довгий час обертатись на ринку, мають особливості ціноутворення та специфічні якості (привабливість, надій�ність, дохідність), які змінюються у процесі обертання і залежать від зміни:


економічного стану емітента;


власника;


стану фондового ринку.


Ці багатогранні взаємозв’язки і потребують статистичного під�ходу до їх аналізу та прогнозування. Для правильного використання відповідних статистичних показників і методів необхідно знати особливості перелічених фондових цінних паперів.


Акція — цінний папір без установленого терміну обертання, який:


засвідчує частку участі у статутному фонді акціонерного товариства;


підтверджує членство в акціонерному товаристві та право участі в управлінні ним;


надає право на отримання частини прибутку у вигляді дивидендів;


надає право на участь у розподілі майна в разі ліквідації акціонерного товариства.


Емісія акцій відбувається за таким принципом:


1) перший випуск — у розмірі статутного фонду (чи вартості майна державного підприємства, яке приватизується шляхом створення акціонерного товариства);


2) наступні випуски — після викупу попередніх за ціною, не нижчою від номіналу, у розмірі, який не перевищує існуючого на момент емісії акціонерного капіталу.


Акції можуть бути:


привілейованими (на суму не більш як 10 % від статутного фонду), за якими передбачено виплату гарантованих дивидендів та пріоритетну участь у розподілі майна в разі ліквідації товариства, але які не надають права управління товариством;


простими, за якими надається право управління акціонерним товариством та право на отримання дивидендів за рахунок прибутку після сплати податків, платежів до бюджету та процентів за кредит.


Облігація — цінний папір, який засвідчує внесення його власником грошових коштів та підтверджує зобов’язання емітента відшкодувати йому номінальну вартість цього цінного паперу у передбачений термін зі сплатою фіксованих відсотків.


На стадії організації та становлення акціонерного товариства головною проблемою є формування іміджу фірми, який, поряд з критеріями надійності та стабільності, являє собою важливий фактор, що сприятиме реалізації перших випусків цінних паперів. За умови професійної компетентності та порядності засновників фірми-емітента, кошти, які будуть отримані, згідно з бізнес-планом як невід’ємною складовою комплексу документів для одержання дозволу на емісію цінних паперів, мають бути спрямовані на розвиток фірми, що забезпечить отримання доходів власникам цінних паперів. Цей доход:


повинен бути сплачений у вигляді фіксованих платежів власникам привілейованих акцій та облігацій;


може бути сплачений у вигляді дивидендів власникам простих акцій.


Різниця між цими двома видами виплат є домінуючою при виборі форми фінансування проекту (інвестування):


позичені (під облігації) кошти слід в обумовлений термін погасити з обов’язковою сплатою фіксованих процентів протягом усього періоду дії облігації;


залучені (шляхом продажу акцій) кошти можуть використовуватись як завгодно довго без будь-якої компенсації власникам акцій. Щоправда, коли цей період вже занадто довгий, то це призводить до знецінення цінних паперів фірми, тобто до неможливості її подальшого звертання до фондового ринку з приводу інвестицій.


З огляду на потребу здійснення зазначених виплат з прибутку, очікуваного в результаті реалізації інвестованого проекту, доціль�ність капіталовкладень за бізнес-планом оцінюють:


емітент — для того, аби переконатися в можливості отримання достатнього прибутку для розрахунків за позиками;


інвестор — з метою вибору цінного паперу того типу, який від�повідає стратегії його поводження на ринку (збереження чи прим�ноження коштів).


Розглянемо методи, які використовуються першими і другими для такої оцінки.


Емітент для вибору найбільш ефективного проекту з низки запропонованих порівнює планові витрати (ПВ) для реалізації певного проекту з виграшем, який цей проект обіцяє його фірмі. Зробити це можна за допомогою добре відомих показників.
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Простота та доступність наведених розрахунків, на жаль, можуть негативно позначитися на кінцевій оцінці певного проекту — висновку щодо його прийняття чи відхилення. Це пояснюється ось чим:


1) не враховується зміна вартості грошей у часі (інфляція);


2) не враховються можливі додаткові грошові потоки, які можуть виникнути, коли закінчиться період окупності.


Справді, вартість грошей, а отже, і грошових показників, з часом змінюється. Тому змінюватиметься й реальна вартість грошових потоків, які одержуватиме фірма від зроблених сьогодні інвестицій. Переоцінюван�ня вартості та коригування показників доцільності капіталовкладень можна виконати двома способами.


1. Розрахунок чистої сучасної вартості (ЧСВ).


ЧСВ = СВ — ПВ,


де СВ — сучасна вартість.


Висновок про доцільність упровадження проекту робиться в тому разі, якщо ЧСВ ( 0.


Сучасна вартість майбутніх грошових потоків 


� EMBED Equation.2  ���,


де R — дисконтна ставка; N — термін упровадження проекту (у роках).


Дисконтна ставка при оцінюванні доцільності інвестицій має дорівнювати тому рівню доходу, який мала б фірма при альтернативному (тобто відмінному від розглядуваного у проекті) вкладанні коштів. Бо коли в разі реалізації проекту дохідність буде нижчою, то краще використати інші напрямки вкладання коштів. У межах фірми альтернативне вкладення — це розширення виробництва без вдосконалень, які пропонує інвестиційний проект. І якщо ринок здатний прийняти додаткову продукцію, то дисконтною ставкою для розрахунку СВ буде останній звітний рівень прибутковості капіталу фірми (рівень рентабельності).


2. Розрахунок внутрішньої ставки дохідності (ВСД).


Ідеться про встановлення такої ставки дисконту, при якій


СВ = ПВ,     або      ЧСВ = 0.


Використовується цей метод так:


1) наперед задається значення граничної ставки, тобто такий рівень прибутковості проекту, який неодмінно має бути досягнений (у противному разі проект відхиляється); при цьому необхідно враховувати як можливості підприємства, так і ринкову кон’юнктуру, але на практиці вона не буває нижчою за фактичний рівень рентабельності;


2) прогнозуються майбутні грошові потоки;


3) обчислюється ВСД та порівнюється з граничною ставкою.


Наприклад, необхідно з’язсувати доцільність проекту, який потребує для впровадження ПВ у сумі 20555 тис. грн. і обіцяє протягом шести років щороку мати додаткові грошові потоки в розмірі 5 млн грн. при граничній ставці 10 %.


Починаємо з формули розрахунку сучасної вартості:
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для якої тепер невідомим є R:


� EMBED Equation.2  ���.


Це рівняння розв’язується за допомогою таблиці анюїтетів, в якій знаходимо R = 12 % (10 % (гранична ставка). Тобто, проект приймається.


За допомогою запропонованих методів ми зробили вибір проекту з погляду його доцільності (дохідності). Але в ринковій економі�ці прийняття рішення буде необгрунтованим без урахування іншої складової будь-якої операції — її ризикованості. Який ризик і як необхідно взяти до уваги при оцінюванні інвестиційних проектів?


Цей ризик пов’язаний з розрахунками використаних для оціню�вання показників, до яких входить процентна ставка R. Її рівень був узятий умовно, на підставі теоретичних припущень. Зрозуміло, що фактичний рівень дисконтної ставки протягом періоду впровадження проекту буде різний і напевне відрізнятиметься від узятого для розрахунків. Той проект, показники якого більшою мірою перебувають під впливом зміни R і буде більш ризикованим. Тобто, достатньо оцінити коливання (варіацію), наприклад, ЧСВ, під впливом зміни R, щоб зробити висновок про ризикованість поданих до розгляду проектів.


Такий метод називають аналізом чутливості реагування. Щоб пояснити його використання, розглянемо такий приклад. До розгляду запропоновано два проекти:


1) проект А з ПВ = 1600 тис. грн., який передбачає додаткові грошові потоки — протягом  першого року 1000 тис. грн., протягом другого — 1500 тис. грн.


2) проект В з ПВ = 1600 тис. грн. і додатковими грошовими потоками — протягом першого року 1800 тис. грн., протягом другого — 700 тис. грн.


Оцінити ризикованість проектів при R1 = 10 % та R2 = 12 %. 


Обчислимо ЧСВ для обох значень R:


�
R = 10%�
R = 12%�
�
A�
549�
489�
�
B�
615�
565�
�
За проектом А відмінності між ЧСВ становлять 11 %, а за проектом В — 8 %. Тобто, проект А більш чутливо реагує на зміну дисконтної ставки, а отже, — він і ризикованіший, ніж проект В.


Наведені розрахунки, необхідні емітенту, не є достатніми для інвестора. Адже останній, вибираючи цінні папери для купівлі, цікавиться не стільки ефективністю інвестиційного проекту, на який підуть його гроші, скільки ефективність роботи фірми в цілому (від чого, зрештою, і залежатимуть майбутні доходи інвестора). Для такої оцінки слугує, як правило, необхідна ставка доходу (вартість капіталу), що являє собою той мінімальний майбутній дохід, на який погоджується інвестор, купуючи цінні папери.


Враховуючи зворотний зв’язок між дохідністю та надійністю, інвестор погоджується на низьку необхідну ставку доходу (тобто, на низькодохідні цінні папери) в тому разі, якщо в емітента доходи останнім часом стабільно зростають і він має низьку заборгованість та добру фінансову репутацію. У противному разі — значні зміни (варіації) грошових потоків, висока заборгованість та погана фінансова репутація — емітентові доведеться пропонувати високу ставку доходу, щоб знайти покупця на свої цінні папери. Тобто, за високої вартості капіталу можна чекати низької оцінки якості (надійності) цінних паперів, а за низької — навпаки.


Проте фірма не може суб’єктивно встановити значення майбутньої вартості капіталу, оскільки фактори, які на нього впливають, відомі як емітентам, так і інвесторам. Головні серед них такі:


ризикованість доходів, що зумовлюється специфікою сфери бізнесу, в якому діє фірма;


часткою заборгованості в структурі капіталу (фінансовий ліверидж);


фінансова сталість фірми, однією з характеристик якої є дивідендна політика;


ринкова оцінка цінних паперів фірми, тобто вплив кон’юнк�турних факторів.


Галузевий ринок та вплив кон’юнктурних факторів встановлюються в ході маркетингових досліджень, про які ішлося в попередньому розділі. Водночас вміле використання фінансового ліве�риджу та дивідендної політики є відображенням якості фінансо�вого менеджменту фірми і можуть бути оцінені за допомогою статистичних методів.


Використовуючи не власні гроші, фірма буде одержувати прибуток лише в тому разі, коли віддача від них перевищуватиме плату за користування ними у вигляді фіксованих виплат власникам облі�гацій та привілейованих акцій. З огляду на досвід функціонування фінансового ринку вважається, що цього можна досягти, якщо структура капіталу не перевищує 40 %:
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У разі зростання структури капіталу (до 40 %) акціонери діста�ють змогу одержувати додатковий прибуток, не вкладаючи у фірму власних коштів понад сплачені за прості акції. Вплив такого способу — залучення фінансового лівериджу — для одержання додаткового прибутку вимірюється показником:


� EMBED Equation.2  ���.


Вплив дивідендної політики фірми на вартість капіталу двозначний. З одного боку, вона перебуває в обернено пропорційній залежності від суми сплачуваних дивідендів: чим більша ця сума, тим менші вимоги до рівня обіцяної необхідної ставки доходу ставить інвестор. Фірма може встановлювати зазначений рівень низьким, підтримуючи тим самим високий імідж щодо своєї надійності. З ін�шого боку, високі дивіденди можливі лише за умови високої структури капіталу (незначна кількість акціонерів не може забезпечити необхідного фінансування фірмі, а тому доводиться звертатися за позиками). Що ж до реалзіації в такому разі нових емісій цінних паперів, то вона можлива лише при високій необхідній ставці доходу. Аби уникнути потреби підвищувати структуру і вартість капіталу, акціонерні товариства часто виплачують дивіденди акціями або обмінюють старі акції на нові методом їх поділу (акціонер одержує дві нові акції замість однієї старої).


Якими ж правилами повинна керуватися в такому разі друга категорія учасників фондового ринку — інвестори? І чи існують такі правила взагалі?


Відомий банкір Дж. П. Морган на прохання дати прогноз щодо поводження ринку відповів: «Він коливатиметься». Це був не лише прояв обережності — банкір знав, що це єдине твердження про ринок, яке можна довести. То чи можна, спираючись на таку хитку тезу, робити висновки з приводу вкладення грошей в цінні папери? Вміло cкориставшись статистичними методами аналізу, можна дістати ствердну відповідь на це запитання.


З огляду на те, що досі в Україні розвивається насамперед ринок акцій, розглянемо застосування статистичних методів та показників до цього сегмента фондового ринку.


Треба запам’ятати на початку головне: акції, яку б ви воліли купити, взагалі не існує! Бо вам потрібна акція:


 абсолютно надійна;


 за якою виплачується вагомий дивіденд;


 курсова вартість якої зростає.


Існує багато акцій, які можуть задовольнити одну з ваших вимог. Але жодна акція не задовольнить усіх трьох. Справді, якщо вам необхідна надійність, то слід відмовитися від сподівання на сенсаційне зростання її вартості, а коли маєте намір примножити капітал, то повинні бути готові йти на значно більший ризик.


Чи можна, принаймні частково, розв’язати ці проблеми? Так, якщо придбати і надійні, і дохідні акції. Але, зрозуміло, відповідне рішення потребує вкладення більшої суми коштів. І коли юридичні особи — банки, фірми, компанії — мають такі кошти, то фізичні особи обмежені в можливостях створення власного портфеля цінних паперів (так називають сукупність усіх цінних паперів, які належать одному вкладникові). Для надання допомоги непрофесіональним інвесторам з обмеженими капіталами на ринку діють фінансові посередники. До них звертаються, коли необхідно:


одержати кваліфіковану пораду;


видати доручення інвестиційному менеджеру;


виконати інвестування від імені клієнта.


Це може бути банк, товариство або фінансова компанія. Головний напрямок діяльності фінансових посередників (за винятком банків, про які докладніше йтиметься в наступному параграфі) полягає в комплектуванні власного портфеля цінних паперів, співвласником якого, відповідно до вкладених коштів, є кожний клієнт. Тобто, цей клієнт отримуватиме прибуток завдяки доходам від цінних паперів та операцій з ними всього портфеля фінансового посередника.


Але, кожний клієнт фінансового посередника, має стежити за діяльністю останнього з такою метою:


 бути певним щодо кваліфікованого та ефективного управління своїми грошами, діючи за принципом: «Довіряй, але й перевіряй»;


 завдяки знанням та досвіду, набутим у процесі такої роботи, навчитися самостійно приймати рішення щодо операцій на �фондовому ринку, а також самостійно купувати акції і завдяки цьому уникнути необхідності сплачувати комісійні фінансовому посереднику.


Але в останньому разі клієнт потребує інформації двох видів: 


 узагальнюючої, яка характеризує кон’юнктуру конкретного сегмента ринку (стан, тенденції розвитку та їх прогноз);


 конкретної, що характеризує кількох учасників ринку, з яких цей клієнт має намір вибрати собі майбутнього партнера.


У країнах з розвиненою економікою, зі сталими ринковими від�носинами, немає жодних перешкод для одержання такої інформації. 


По-перше, існує закон, який зобов’язує кожного суб’єкта ринку публікувати певну інформацію про свою діяльність або періодично (баланси, звіти про прибутки та збитки, бізнес-плани), або за певних обставин (емісія цінних паперів, реорганізація, ліквідація).


По-друге, суб’єкти ринку зацікавлені надати про себе додаткову інформацію будь-якому потенційному партнеру, причому обов’яз�ково правдиву інформацію, оскільки передбачено судову відпові�дальність за дефомацію.


По-третє, функціонує широке коло фінансових аналітиків, які публікують чи надають на окреме прохання не тільки інформацію, а й кваліфіковану оцінку певної ситуації чи суб’єкта ринку.


По-четверте, кожний суб’єкт ринку розуміє: без вивчення інформації про партнера вступати в ділові стосунки з ним не можна, і коли самостійно оцінити ситуацію не вдається, слід звернутися до фінансового посередника.


І останнє: кожен розуміє, що гроші не падають з неба і не ростуть на деревах, а тому кожна обіцянка партнера має бути гарантована планом відповідних дій, при порушенні яких партнер нестиме відповідальність.


Сьогодні, на жаль, маємо в Україні протилежну ситуацію. Спра�вді, хоча й існує закон про публікацію даних, що стосуються емітен�та при емісії цінних паперів, проте правдивість цієї інформації не перевіряє ніхто, а публікувати плани про використання залучених коштів закон і зовсім не передбачає. Отже, цінність такої інформації як гарантії майбутнього виконання зобов’язань з цінних паперів практично дорівнює нулю. Те саме можна сказати і про звіти, що подаються на зібрання акціонерів та до державних органів влади: недоліки наших законів дають змогу вести «подвійну» бухгалтерію, використовуючи різні розрахунки для власного користування і для стороннього ока. Що ж до перевірок, то вони проводяться «влас�ними» аудиторами з відповідними висновками, а тому на більшу до�віру заслуговують матеріали аналітиків, газет та інших періодичних видань, в яких редакції подають свої прогнози про надійність суб’єктів фондового ринку.


Виходитимемо все ж із того, що в Україні поступово сформуєть�ся цивілізований фондовий ринок, діяльність якого супроводжуватиметься появою необхідної інформації, і тоді кожний матиме змогу самостійно зробити вибір інвестора, який відповідатиме його вимогам, або, як кажуть, буде для нього привабливим.


Для оцінювання інвестиційної привабливості приватизованих і таких, що приватизуються, об’єктів існує кілька апробованих методик. Усі вони базуються на системі показників фінансового балансу (форма № 1) та звіту про фінансові результати (форма № 2). Проте через теперішню непорівнянність балансів, які використовуються в Україні, іноземний інвестор не розуміє нас, а ми не можемо повною мірою використати світовий методологічний досвід. Для вирішення цієї проблеми на першому етапі доцільно з міжнародного досвіду взяти лише ті положення, які можуть бути реалізовані на підставі діючої інформації та звітності. У світовій практиці підприємства оцінюються з погляду їх надійності, стійкості і доходності шляхом аналізу головних показників інвес�тиційної привабливості. Оцінюючи підприємство, що приватизується, інвестори намагаються встановити його теперішню і майбутню привабливість відносно інших об’єктів. Інвестування в Україні доволі специфічне, що пояснюється масовим, а не порівняно одиничним процесом приватизації чи корпоратизації. Тому знайти привабливий об’єкт серед розмаїття всіляких інших вельми складно. І.О. Бланк запропонував таку послідовність знаходження шуканого об’єкта: на першому етапі оцінюється інвестиційна привабливість регіонів, на другому — галузей, на третьому — галузей у складі регіонів і на четвертому — оцінка підприємств з галузей та регіонів, дібраних на попередніх трьох етапах.


При виконанні аналізу та під час прогнозування складних систем, до яких належить і процес інвестування, доцільно кожну таку систему розбити на частини — підсистеми. Тоді стане можливим урахувати особливості визначення показників окремих підсистем та вивчити закономірності їх зміни під впливом основних факторів. Для аналізу та прогнозування велике значення мають параметри підсистем, які більш стійкі, ніж параметри системи в цілому. При цьому важливо додержувати умови максимальної компактності інформаційних зв’язків структурних одиниць.


При дослідженні інвестиційної привабливості певного регіону слід виокремити п’ять рівнів, на кожному з яких зосереджено одну з істотних його характеристик, а саме:


загальноекономічний розвиток регіону;


економіко-географічний розвиток виробничої інфраструктури;


демографічний стан;


розвиток ринкових відносин і комерційної інфраструктури;


інвестиційний ризик.


До складу показників 1-го рівня належать:


питома вага регіону у виробленому національному доході України, %;


виробництво промислової продуції на душу населення;


виробництво продукції сільського господарства на душу населення;


сальдо ввозу і вивозу споживчих товарів;


середньомісячна заробітна плата робітників та службовців;


середній розмір заощаджень в ощадбанку на душу населення;


темпи зміни обсягу промислового виробництва;


кількість промислових підприємств;


введення в дію основних фондів підприємств;


обсяг капітальних вкладень на душу населення;


питома вага централізованих капітальних вкладень у загальному їх обсязі %;


прибуток в розрахунку на одне промислове підприємство.


Показники 2-го рівня (економіко-географічна характеристика розвитку виробничої інфраструктури):


географічне розміщення регіону;


густота залізниць на 1000 км2 території;


густота автомобільних доріг з твердим покриттям;


виробництво електроенергії на душу населення, кВт. год;


курортно-туристичне значення регіону.


Показники 3-го рівня (демографічна характеристика):


питома вага населення регіону в загальній чисельності населення України, %;


питома вага міських жителів в загальній їхній чисельності, %;


питома вага зайнятого населення в загальній його чисельності, %;


число зареєстрованих безробітних.


Показники 4-го рівня (розвиток ринкових відносин):


кількість банків;


кількість страхових компаній;


кількість бірж;


питома вага приватизованих квартир;


питома вага промислових підприємств, викуплених колективами, %;


кількість спільних підприємств;


питома вага підприємств недержавних форм власності, %;


питома вага продукції орендних підприємств в обсязі промис�лової продукції регіону, %. 


Показники 5-го рівня (інвестиційні ризики):


середня заробітна плата щодо максимальної, %;


питома вага підприємств з шкідливими викидами відходів, кількість яких перевищує гранично допустимі норми (гдн), %;


рівень економічної злочинності, %;


кількість страйкарів на 1000 жителів.


Методика подальшого порівняльного вивчення інвестиційної привабливості регіонів базується на застосуванні різних методів ре�гіонального аналізу, одним з яких є використання рангів. Тому нас�тупний етап дослідження передбачає ранжування показників. 


Для аналізу інвестиційної привабливості галузей пропонується система розглянутих далі блоків оціночних показників.


I. Макроекономічна характеристика галузей.


1. Роль тієї чи іншої галузі в забезпеченні розвитку економіки та життєзабезпеченості населення України.


2. Перспективи розвитку галузі згідно із завданнями структурної перебудови і стадіями життєвого циклу.


3. Частка галузі у ВНП та сукупному суспільному продукті.


4. Співвідношення динаміки розвитку розглядуваної галузі з динамікою ВНП у цілому.


5. Рівень державного регулювання цін на продукцію.


6. Рівень оподаткування за окремими видами податків; існую�чі пільги.


7. Рівень приватизації підприємств.


8. Чисельність діючих підприємств, в тому числі спільних. Чисельність працівників, зайнятих у галузі.


9. Обсяг інвестицій.


II. Технологічна характеристика галузей.


1. Відповідність технологій певної галузі необхідним світовим стандартам.


2. Залежність діяльності галузі від енергоресурсів (за видами).


3. Залежність від імпортного устаткування і обладнання.


III. Характеристика продукції.


1. Рівень насиченості ринку продукцією (ступінь задоволення попиту на придбання).


2. Частка імпорту продукції в задоволенні сукупного попиту в Україні.


3. Можливості виходу продукції на зовнішні ринки (з урахуванням конкурентоздатності на зовнішньому ринку).


4. Відповідність якості продукції необхідним стандартам.


5. Співвідношення рівня цін на вітчизняну і аналогічну імпорто�вану продукцію.


6. Співвідношення динаміки цін на продукцію і темпів інфляції.


IV. Економічні результати діяльності підприємств окремих галузей за звітний період.


1. Рівень рентабельності всіх активів.


2. Рівень рентабельності власних коштів.


3. Рівень рентабельності виробництва продукції.


4. Рівень рентабельності інвестицій (або термін окупності).


5. Рівень собівартості продукції.


6. Рівень продуктивності праці.


V. Рівень галузевих інвестиційних ризиків.


1. Рівень конкуренції на внутрішньому ринку України.


2. Рівень ймовірності виникнення форс-мажорних обставин (на рівні соціально-економічних заборон і т. ін.).


3. Кількість і частка підприємств-банкрутів галузі.


4. Рівень надійності сировинного та паливно-енергетичного забезпечення випуску продукції (оцінка на підставі показників п. II).


5. Рівень надійності збуту продукції (оцінка на підставі показників п. III).


Наступний етап аналізу передбачає комплексну територіально-галузеву оцінку інвестиційної привабливості, яку можна дістати комбінаційним групуванням. Поглиблюючи аналіз інвестиційної привабливості, можна відповісти на запитання, які з галузей у розглянутих регіонах є найбільш ефективними для інвестування.


Як і щодо галузей, в основу оцінки інвестиційної привабливості підприємств насамперед покладено аналіз та прогнозування їх фі�нансово-економічного стану. При цьому визначаються параметри, які характеризують якісну і кількісну  сторони стану підприємств у недавньому минулому і в перспективі.


Спочатку оцінюються можливості одержання стабільного прибутку протягом тривалого періоду, що є основою здійснення самофінансування і забезпечення ліквідності. Статистичними методами дається оцінка майбутніх періодів згідно з можливостями збуту і здатністю наявних та запланованих продуктів приносити прибуток, забезпечувати необхідну прибутковість акціонерного капіталу. Враховується наявність ринків, зокрема тих, що швидко розвиваються, надійність постачальників з погляду гарантій збереження стабіль�ності виробничого процесу, життєві цикли продуктів, стан збуту продукції, здатність на етапі технологічного перелому переорієнто�вувати маркетингову концепцію тощо.


Використовуються індикатори кредитоспроможності, можливого погіршення фінансового стану та банкрутства, які висвітлені в розділі «Статистика кредиту».


У ході оцінювання перелічених параметрів використовується система показників ліквідності, платоспроможності, рентабельності, ділової активності, яка наводиться далі.


I. Показники ліквідності характеризують здатність забезпечити своєчасне виконання своїх зобов’язань і дають можливість перед�бачити спроможність і вірогідність повернення позички згідно з угодою. Розглянемо ці показники докладніше.


� EMBED Equation.2  ���.


Оцінюється достатність коштів для погашення короткострокових зобов’язань.


� EMBED Equation.2  ���.


Це частинний показник, який оцінює рівень ліквідності за рахунок найбільш ліквідної частини оборотних коштів.


� EMBED Word.Picture.6  ���


Характеризується здатність фірми погасити зобов’язання за рахунок матеріально-виробничих запасів, які є менш ліквідними.


� EMBED Word.Picture.6  ���


Визначається частка фінансування на випадок поточних виплат без залучення додаткових коштів.


II. Показники ділової активності, що характеризують ефективність використання коштів:


� EMBED Equation.2  ���;


� EMBED Equation.2  ���.


Оцінюються умови кредитування, що їх компанія надає своїм клієнтам (покупцям).


� EMBED Word.Picture.6  ���


Визначається швидкість використання запасів, яка показує вміння фірми використовувати оборотні кошти.


� EMBED Equation.2  ��� 


Характеризується якість додержання умов комерційного кредиту фірмою.


� EMBED Equation.2  ���. 


� EMBED Equation.2  ���.
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ІІІ. Показники рентабельності, які відбивають прибутковість компанії:


� EMBED Equation.2  ���; 


� EMBED Word.Picture.6  ���


Останній показник на відміну від � EMBED Equation.2  ��� враховує вплив податкових відрахувань та інших прибутків.


� EMBED Word.Picture.6  ���


Це важливий критерій для оцінювання рівня котирувань акцій на фондовому ринку.


IV. Показники платоспроможності, які характеризують структуру капіталу, ступінь захищеності інтересів інвесторів:


� EMBED Equation.2  ���;


� EMBED Word.Picture.6  ���


� EMBED Word.Picture.6  ���


показник фінансового лівериджу


� EMBED Equation.2  ���


� EMBED Equation.2  ���


� EMBED Word.Picture.6  ���


Заключним етапом визначення привабливості підприємств є визначення їх рейтингу. Тут існують різні підходи, згідно з якими виокремлюються класи підприємств в порядку зменшення рейтингу інвестиційної привабливості.


Для визначення рейтингу підприємств згідно з інтегральними показниками, розрахованими на базі наведеної щойно системи показників фінансово-економічного стану, можуть бути використані статис�тичні методи, зокрема метод багатовимірних середніх (див. розд.)


Зауважимо, що виконати такий докладний аналіз, який називають традиційним фундаментальним, окремому інвесторові і навіть аналітикові фінансового посередника не завжди під силу, та й часу така робота потребує дужу багато. А реагувати на зміни, що відбуваються на фондовому ринку, слід оперативно.


Для прийняття оперативних рішень користуються інформацією про операції на фондовому ринку та про взаємостосунки суб’єктів ринку з приводу виплати дивідендів. У цьому разі можна скористатися так званим традиційним технічним (графічним) аналізом. Він базується на такому припущенні: будь-які фактори, що впливають на ринок — стихійні лиха чи зміни економічної політики — знаходять своє віддзеркалення в зміні цін фондового ринку.


Для характеристики відповідних змін використовують здебіль�шого біржові індекси (середні індекси цін цінних паперів), серед яких найбільш відомий — індекс Доу — Джонса Нью-йоркської фондової біржі. Не торкаючись методики розрахунків біржових індексів, зазначимо, що вони дають змогу:


 оцінити стан економіки країни;


 проаналізувати динаміку (тобто встановити тенденції зміни) цін на фондовому ринку;


 базуючись на виявлених тенденціях, розробити прогноз зміни цін на фондовому ринку.


Такий прогноз можливий, звісно, лише за умови, що різких змін в економіці та політиці не буде.


Найпростіше скористатися традиційним технічним аналізом для прийняття рішень, побудувавши та розглянувши просту діаграму, яка характеризує зміну цін.


� EMBED CorelDraw.Graphic.7  ���


Мал. 1. Динаміка цін цінних паперів певної групи


Наближення графіка до ліній тренду сигналізує про найсприятливіший момент для продажу (при тренді, який знижується) або купівлі (при тренді, що зростає) акцій. При цьому можна зіставити рівні цін з часом проведення операцій, днями тижня чи сезонним фактором. Коли ускладнити графік, поповнивши його інформацією про обсяги продажу, вдається виконати й глибший аналіз ситуації.


Графічний аналіз — засіб обгрунтувати момент проведення операції, проте він не дає змоги встановити, щодо якої акції цю операцію слід застосувати. Для вибору акції можна поряд з описаним традиційним скористатися сучасним технічним аналізом, який передбачає порівняльний аналіз динаміки та варіації показників ринку щодо певного набору цінних паперів, з якого цей вибір потрібно зробити.


Вважається за доцільне купувати акції, щодо яких протягом попереднього періоду спостерігалися такі закономірності.


1. Сталий рівень показників:
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2. Незначна варіація цін та інщих показників ринку (для її оцінювання застосовують середнє квадратичне відхилення та коефіцієнт варіації).


При купівлі кількох видів цінних паперів з метою комплектування портфеля для зниження ризикованості вкладень, крім рівнів доходності та ризикованості окремих видів акцій, до уваги слід брати рівень впливу на них одних і тих самих факторів. Наприклад, курс акцій нафтодобувних, нафтопереробних, металургійних та автомобільних фірм пов’язані прямою залежністю. Або, як сказали б математики, коливаються в одній фазі. Водночас курси акцій венчурних компаній, які виробляють сучасне високотехнічне устаткування, а також електротехнічних та залізничних компаній коливаються щодо названих раніше у різних фазах.


Якщо не враховувати фазу коливань і скомплектувати портфель з акцій, які мають однакову фазу коливань, то замість зменшення ризику можна досягти його збільшення. Для виявлення відміннос�тей фаз використовують коефіцієнт кореляції, що оцінює ступінь збігу змін показників, які відносять до різних явищ.


Купуючи акцію, необхідно вміти відрізнити ринкову ціну, за якою продавець пропонує конкретну акцію, від її реальної ціни, що відповідає розміру майбутніх дисконтованих грошових потоків (МДГП). Здебільшого ці відмінності невеликі, але в разі проведення спекулятивних операцій на фондовій біржі або під час періодів підйому чи спаду в економіці відмінності можуть ставати значними, і їх слід вміти встановлювати.


Номінальна ціна акції зумовлена вартістю проекту, який має на�мір профінансувати емітент. Ринкова ціна в момент емісії встановлюється на базі МДГП із бізнес-плану. Надалі ціна акції змінювати�меться під впливом як результатів фінансово-господарської діяльності фірм, так і факторів ринку. Проте фактори ринку впливають на всі акції одного виду. А тому різниця в рівні цін саме й зумовлюватиметься досягнутими фірмою результатами, що знайде відгук у таких показниках:


 рівень сплачуваних доходів;


 темпи приросту дивідендів;


 рівень дисконтної ставки (який береться до уваги інвестором для компенсації ризику при вкладанні коштів у цю фірму і який емітент має забезпечити).


Вплив кожного з цих факторів на ціну акції враховується так:


1. Рівень сплачуваних дивідендів:
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2. Темпи приросту дивідендів:
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Але найскладнішим є завдання встановлення рівня дисконтної ставки, адекватної ризику операції, — вибору проекту для інвесту�вання. Емітент цей ризик вже оцінив, установивши відповідну дисконтну ставку при оцінюванні ефективності проектів, про що докладно йшлося раніше. Дисконтна ставка ризику купівлі певної акції формується під впливом двох груп факторів:


ризику фінансового ринку в цілому;


ризику конкретного емітента.


Перший — диверсифікований — ризик ураховується усередненими показниками дохідності ринку на підставі прямо пропорційної залежності між дохідністю і ризиком. Другий — не диверсифікований, притаманний емітенту — ризик вимірюється відхиленням дохідності конкретної акції порівняно з дохідністю ринку. Найпоширенішим методом, який ураховує ці два ризики, є метод МОКА — модель оціню�вання капітальних активів. Позначимо � EMBED Equation.2  ��� дисконтну ставку для розрахунку ціни конкретної простої акції. Тоді


� EMBED Equation.2  ���,


де Rf — безпечна ставка дохідності (звичайно це дохідність за державними короткотерміновими зобов’язаннями); Km — дохідність ринку (установлюється за допомогою фондових індексів); ( — коефіцієнт, який характеризує реакцію (чутливість) акцій на зміну ринкової ситуації,


� EMBED Equation.2  ���


Зауважимо, проте, що Rs не є тією величиною, яку можна підставити у формули для обчислення реальної ціни акції. Адже вона не являє собою показник вартості капіталу, який, як уже зазначалося, і є тим рівнем дохідності, на який погоджується інвестор, купуючи цінні папери, оскільки стосується лише частини капіталу.


Пригадаємо, що капітал фірми включає: 


Позичений капітал�
1) позичені кошти (у тому числі під облігації з фіксованим відсотком);�
�
�
2) привілейовані акції;�
�
Власний капітал�
3) залучені кошти (акціонерний �капітал);�
�
�
4) нерозподілений прибуток за звітний період.�
�
Зрозуміло, що необхідний рівень дохідності для кожної частини капіталу буде різний, а тому і вартість капіталу являтиме собою осереднений показник.


Розглянемо розрахунок і зміну вартості капіталу докладніше на умовному прикладі.


Для позиченого капіталу необхідний рівень дохідності відомий позичальнику наперед і записаний на самому цінному папері. Для нашого прикладу це 6 % за облігаціями і 10,3 % за привілейованими акціями. Для простих акцій фірми це ставка Rs, яка в нашому прикладі, за розрахунками методом МОКА, дорівнює 13,4 %. Той самий рівень дохідності керівництво фірми має гарантувати і щодо нерозподіленої частини прибутку. Адже інакше акціонери вимагатимуть отримати його весь за дивідендами на акції, щоб уже самим шукати шляхи використання цих грошей з не меншою віддачею, ніж за акціями фірми. 


Капітал фірми розподілений так:


 позичені кошти — 754 млн грн., або 45 %;


 привілейовані акції — 40 млн грн., або 2 %;


 власний капітал — 896 млн грн., або 53 %.


Виходячи з цього обчислюємо таку середньозважену вартість капіталу:


� EMBED Equation.2  ���.


Це і є той рівень дисконтної ставки, який бажано використовувати при розрахунках реальної ціни акцій.


Прийняти рішення про продаж акцій не менш складно, ніж розв’язати проблему їх купівлі. Зміни — спільний знаменник усіх подій життя. Вони можуть впливати і впливають на цінність інвестицій. Це — безперечний факт, а отже те, що варто було купити минулого року, може ще краще продати в цьому році. Звідси випливає важлива рекомендація кожному інвесторові: потрібно не менш як один раз на рік об’єктивно проаналізувати свої вклади і відповісти на запитання: «Якби в мене були гроші, чи купив би я цю акцію за сьогоднішніми цінами?» І в разі заперечної відповіді слід подумати про її продаж, навіть якщо це завдасть збитків (особливо в такому разу).


І на завершення розділу про інвестиції — дуже слушна для запам’ятовування суб’єктами ринку думка з «біржового фольклору»:


Можна робити гроші на підвищенні.


Можна робити гроші на зниженні.


Але ніколи не можна робити гроші на нахабстві.


Основні категорії та поняття


Фондовий ринок


Емітент


Інвестор


Цінний папір


Інвестиційний проект


Варіація як міра ризику


Вартість капіталу


Фінансовий ліверидж


Фінансовий посередник


Інвестиційна привабливість


Традиційний технічний аналіз


«Портфель» цінних паперів


Ціни акцій


МOKA


Середньозважена вартість капіталу


ЗаВДання для самоконтролю


1. Що таке оцінка доцільності капіталовкладень?


2. Методи ЧСВ та ВСД можуть давати різні результати щодо прийняття чи відхилення проектів. Поясніть.


3. Як зміна вартості капіталу впливає на вартість фірми?


4. Назвіть дві галузі з високою та 2—3 з низькою структурою капіталу. Чим об’єктивно пояснюється існування таких відмінностей?


5. Яку інформацію можна дістати зі звіту про доходи та з балансу?


6. На що повинен звернути увагу аналітик у фінансових звітах, аби впевнитися, що наведені там фінансові показники відповідають дійсності?


7. Як диверсифікація зменшує ризик?


8. Чому ринок є мірою диверсифікованого ризику?


9. Які дані потрібні для оцінювання акцій?


10. Чому існують відмінності між розрахунковими (реальними) та ринковими цінами акцій?


11. Чому вартість капіталу, одержаного завдяки випуску привілейованих акцій, як правило, нижче, ніж від випуску простих акцій?


12. Грошові потоки проекту, що пропонується, такі:


рік І�
—�
200 млн грн.;�
�
рік ІІ �
—�
400 млн грн.;�
�
рік ІІІ �
—�
600 млн грн.;�
�
рік IV�
—�
500 млн грн.;�
�
рік V�
—�
1000 млн грн.�
�
Первинні інвестиції у проект становлять 1400 млн грн. Чи буде прийнятий проект, якщо нормативний термін окупності має не перевищувати трьох років?


13. Використовуючи умови першого завдання оцінити доцільність упровадження проекту за допомогою ЧСВ (ставку дисконту взято на рівні 12 %).


14. Відповісти на запитання другого завдання, використовуючи ВСД та граничну ставку 14 %.


15. Чистий дохід компанії зріс із 100 тис. грн. до 200 тис. грн., а дохід у розрахунку на одну акцію — з 1 грн. до 2,5 грн. Обчислити фінансовий ліверидж компанії і пояснити, що це означає.


16. Акції однієї фірми з � EMBED Equation.2  ��� = 1,2 продають по 50 грн. За поточний рік за ними було виплачено дивіденд у 2,5 грн. З розрахунку на стабільний розвиток фірми передбачається, що через рік акція коштуватиме 54 грн. Якщо сьогодні безпечна ставка 7 %, а дохідність ринку 13 %, то чи купили б ви цю акцію?


17. У балансі фірми записано:


 позика — 500 тис. грн.;


 акціонерний капітал — 1000 тис. грн.


Обчислити СЗВК, якщо вартість капіталу від облігацій 10 %, а від простих акцій — 12 %.


17.4. Статистика кредитної діяльності


Розширення господарської самостійності підприємств кардинально змінює характер управлінських рішень, спрямовуючи їх до вищої ефективності і результативності. Головною метою функціону�вання підприємств стає досягнення таких фінансових результатів, які сприяють вирішенню стратегічних завдань і забезпеченню фінансової стійкості.


Результативність діяльності підприємств залежить від багатьох факторів, і насамперед — від ефективного використання фінансових ресурсів, у тому числі кредитів для здійснення поточної діяльності.
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