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2. Capital formation of municipal-owned enterprises in the local finance system

Реферат:
1. У дисертації здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано нове вирішення важливої наукової
проблеми теоретико-методологічного обґрунтування, методичних засад та практичних рекомендацій щодо
процесу формування капіталу і капіталізації підприємств комунальної власності (КП). За результатами
дослідження розроблено концепцію формування капіталу КП, що поєднує елементи теорії фінансів
підприємств і фінансового менеджменту, теорії корпоративних фінансів з домінуванням агентського
підходу, базується на сутнісно-функціональних особливостях КП, включає основні принципи, функції,
методи і джерела формування капіталу. Сформовано методологічний підхід до обґрунтування системи
критеріїв фінансування підприємств комунальної власності з місцевого бюджету, що ґрунтується на
відповідній класифікації таких підприємств, їх типологічній матриці, систематизованих формах отримання
бюджетних коштів підприємствами комунальної власності, враховує фактори впливу на формування
капіталу КП. Визначено основні напрями фінансування підприємств комунальної власності, в основу чого
покладено типологізацію їх ключових фінансових пріоритетів, довгострокове і оперативне цілепокладання,



індикатори загальної стратегії розвитку територіальної громади у взаємозв’язку з її фінансово-бюджетною
спроможністю. Визначено методологічні засади застосування процесно-орієнтованого підходу до
формування капіталу КП, який здійснюється на рівні місцевого самоврядування та підприємства послідовно,
включає типологізацію, ідентифікацію, визначення життєвого циклу, опис і регламентацію процесів.
Удосконалено визначення поняття капіталізації підприємства комунальної власності, в основу якого
покладені сутнісні характеристики трансформації і приросту вартості як цінності, дуальності природи,
перерозподільчого характеру та інституційних обмежень. Поглиблено систему принципів формування
капіталу підприємств комунальної власності, які відповідають дуальній природі такого підприємства,
включають принципи грантового фінансування та складаються з універсальних і специфічних, які
розподіляються на соціальні і корпоративні. Удосконалено класифікаційні ознаки до визначення факторів
впливу на формування капіталу підприємств комунальної власності в Україні на основі систематизації
провідних теорій корпоративних фінансів з виділенням факторів впливу на зовнішні і внутрішні джерела
формування капіталу, що містять фактори, зумовлені формою власності та підпорядкуванням підприємств.
Представлено підходи до фінансової діагностики КП, що побудовані на основі поєднання статичних та
динамічних моделей. Запропоновано розширення складової діагностики формування власного капіталу,
інформаційною базою якої є фінансова звітність, у тому числі звіт про виконання фінансового плану
підприємства. Розроблено методичний підхід до формування системи ключових індикаторів
результативності як складової життєвого циклу процесу формування капіталу КП, що має дворівневу
структуру і включає відповідні показники, які вимірюються на рівні органу місцевого самоврядування та
комунального підприємства. Дістало подальшого розвитку положення стосовно прийняття фінансових
рішень щодо підприємств комунальної власності відповідно до фінансової та інституційної спроможності
територіальної громади і фінансового стану підприємства, обґрунтовано етапи та складові процесу
прийняття фінансових рішень на рівні територіальної громади і підприємства комунальної власності з
визначенням стратегічних і оперативних завдань. Систематизовано форми фінансової підтримки
підприємств комунальної власності, в основу яких покладено теоретичне та емпіричне підґрунтя зарубіжних
досліджень фінансування таких підприємств. Сформовано методологічний підхід до обґрунтування системи
критеріїв фінансування підприємств комунальної власності з місцевого бюджету, що ґрунтується на
відповідній класифікації таких підприємств, їх типологічній матриці, формах отримання бюджетних коштів.
Обґрунтовано механізм фінансового забезпечення КП як поєднання форм, методів та інструментів прямої та
непрямої дії, Розроблено підходи до оцінки ефективності формування капіталу підприємств комунальної
власності, в основу якого покладено гіпотезу щодо впливу бюджетної присутності та структури капіталу на
фінансову ефективність таких підприємств. Поглиблено наукове обґрунтування застосування теорії
агентських відносин щодо формування капіталу КП в системі місцевих фінансів, завдяки чому може бути
досягнута раціональна структура капіталу підприємства комунальної власності та ефективне управління її
формуванням.

2. In the dissertation, a theoretical synthesis and a novel solution to the important scientific problem of
theoretical-methodological substantiation, methodological principles, and practical recommendations regarding
the process of capital formation and capitalization of municipal enterprises (hereinafter referred to as MOE) have
been accomplished. The research results have led to the development of a concept for the formation of municipal
enterprise (MOE) capital, which integrates elements of enterprise finance theory and financial management,
corporate finance theory dominated by an agency approach, and is based on the essential-functional features of
MOEs. It includes the main principles, functions, methods, and sources of capital formation. A methodological
approach to justifying the system of criteria for financing municipal enterprises from the local budget has been
formulated. This approach is based on the classification of such enterprises, their typological matrix, systematic
forms of receiving budgetary funds, and takes into account factors influencing MOE capital formation. The main
directions of financing municipal enterprises have been identified, based on the typology of their key financial
priorities, long-term and operational goal-setting, and indicators of the overall development strategy of the
territorial community in relation to its financial and budgetary capacity. Methodological principles for applying a



process-oriented approach to MOE capital formation have been determined at the level of local self-government
and the enterprise, including typology, identification, determination of the life cycle, description, and regulation of
processes. The definition of the concept of municipal enterprise capitalization has been refined, incorporating
essential characteristics of transformation and value growth, duality of nature, redistributive character, and
institutional constraints. The system of principles for forming the capital of municipa-ownedl enterprises has been
deepened, corresponding to the dual nature of such enterprises, including grant financing principles that consist
of universal and specific principles distributed between social and corporate aspects. Classification features for
determining the factors influencing the formation of MOE capital in Ukraine have been improved based on the
systematization of corporate finance leading theories, highlighting factors affecting external and internal sources
of capital formation, conditioned by the form of ownership and subordination of enterprises. Approaches to the
financial diagnostics of municipal-owned enterprises have been presented, based on the combination of static and
dynamic models, suggesting an expansion of the diagnostic component of the formation of own capital, relying on
financial reporting, including the report on the implementation of the enterprise's financial plan. A methodical
approach to forming a system of key performance indicators has been developed as a component of the life cycle
of the process of MOE capital formation, which has a two-level structure and includes corresponding indicators
measured at the level of local self-government and municipal enterprise. Further development has been given to
the positions regarding the adoption of financial decisions for municipal enterprises according to the financial and
institutional capacity of the territorial community and the financial condition of the enterprise. The stages and
components of the making financial decisions process at the level of the territorial community and municipal
enterprise have been substantiated, with the definition of strategic and operational tasks. Forms of financial
support for municipal-owned enterprises have been systematized, based on the theoretical and empirical
foundation of foreign research on the financing of such enterprises. A methodological approach to justifying the
system of criteria for municipal enterprises financing from the local budget has been formulated, based on the
corresponding classification of such enterprises, their typological matrix, and forms of receiving budgetary funds.
The mechanism of financial support for MOEs has been justified as a combination of forms, methods, and
instruments of direct and indirect action. Approaches to evaluating the effectiveness of municipal-owned
enterprise capital formation have been developed, based on the hypothesis regarding the impact of budgetary
presence and capital structure on the financial efficiency of such enterprises. The scientific rationale for applying
agency theory to the municipal-owned enterprise capital formation in the local finance system has been deepened.
This allows achieving a rational capital structure of municipal-owned enterprises and efficient management of its
formation.
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