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УДК 658.153.012.7

Білявцева К. С., пархоменко О. С. Напрями управління ліквідністю машинобудівних підприємств України
У статті висвітлено основні проблеми у формуванні ліквідності машинобудівних підприємств; здійснено оцінку рівня ліквідності на прикладі ВАТ 
«Турбоатом». Виявлено умови, які визначають прийнятний рівень ліквідності підприємств (високий рівень ділової активності, у тому числі на зару-
біжних ринках, певна дивідендна політика, ліквідність акцій підприємства, задовільний стан корпоративного управління та ін.), та окреслено осно-
вні напрями покращення фінансового стану машинобудівних підприємств, серед яких реструктуризація активів підприємства, виявлення внутріш-
ніх резервів підвищення прибутковості виробничої діяльності, прозорість здійснення операційної, фінансової та інвестиційної діяльності та ін.
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Билявцева Е. С., Пархоменко Е. С. Направления управления  

ликвидностью машиностроительных предприятий Украины
В статье определены основные проблемы формирования ликвидности 
машиностроительных предприятий; осуществлена оценка уровня ликвид-
ности на примере ОАО «Турбоатом». Выявлены условия, которые опреде-
ляют приемлемый уровень ликвидности предприятий (высокий уровень 
деловой активности, в том числе на зарубежных рынках, определенная 
дивидендная политика, ликвидность акций предприятия, удовлетвори-
тельное состояние корпоративного управления и др.), и обоснованы основ-
ные направления улучшения их финансового состояния, среди которых 
реструктуризация активов предприятия, выявление внутренних резервов 
повышения прибыльности производственной деятельности, прозрач-
ность осуществления операционной, финансовой и инвестиционной дея-
тельности и т. п.
Ключевые слова: ликвидность, ликвидность баланса, ликвидность пред-
приятия, платежеспособность, финансовое состояние.
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Bilyavtseva Y. S., Parkhomenko Y. S. Directions of Managing Liquidity  

of Engineering Companies of Ukraine
The article identifies main problems of formation of liquidity of engineering com-
panies; it assesses the level of liquidity using the example of OJSC Turboatom. It 
reveals conditions, which determine an acceptable level of company liquidity 
(high level of economic activity, liquidity of company shares, satisfactory state of 
corporate management, etc.), and it justifies main directions of improvement of 
their financial state, which include restructuring of assets of a company, revela-
tion of internal reserves of increase of profitability of production activity, trans-
parency of performance of operational, financial and investment activity, etc.
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Для вітчизняних підприємств у складних еконо
мічних умовах функціонування дуже важливою 
проблемою залишаються питання покращення 

рівня їхньої кредито і платоспроможності. Вирішення 
цих питань потребує розробки певних заходів, спря
мованих на відтворення ліквідності та платоспромож
ності підприємств, стабілізації їхнього фінансового 
стану та запобігання виникнення кризових ситуацій у 
фінансово–виробничій сфері.

Створюючи найбільшу активну частину основних 
виробничих фондів, машинобудівна промисловість іс
тотно впливає на темпи і напрями науково–технічного 
прогресу в різних галузях народного господарства, 
зростання продуктивності праці, які визначають ефек
тивність розвитку суспільного виробництва.

Тому існує нагальна потреба в своєчасному виявлен
ні та подоланні кризових ситуацій, які можуть призвести 
до неплатоспроможності і, як наслідок, до банкрутства 
підприємства. Але недостатньо дослідженими є аспекти 
подолання фінансової кризи підприємствами машинобу
дівної галузі в сучасних українських реаліях. Тому метою 
даної роботи є виявлення основних напрямів покращення 
фінансового стану підприємств машинобудівного комп
лексу в умовах виходу з фінансово–економічної кризи.

Належний рівень фінансового стану підприємст
ва є основною умовою його стабільного розвитку: він 
характеризує прибутковість, рівень розвитку підпри
ємства, кредитоспроможність, платоспроможність (лік
відність), майновий стан, рентабельність, ділову актив
ність та фінансову стійкість.
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Дослідження фінансового стану підприємства з ме
тою раннього виявлення ознак його кризового розвит ку, 
що спричиняють можливість банкрутства, є складовою 
частиною загального фінансового аналізу. Сьогодні існує 
чимало емпіричних і теоретичних напрацювань щодо 
оцінки фінансового стану підприємств на основі роз
рахунку фінансових показників платоспроможності та 
ліквідності. 

Питанням оцінки і прогнозування фінансового 
стану промислових підприємств і розробці активних 
антикризових стратегій присвячено праці багатьох на
уковців, у тому числі Е. Альтмана, М. В. Білошкурського, 
І. Н. Карпунь, Л. О. Коваленко, Н. В. Мержі, С. Я. Салиги, 
О. О. Терещенко, Н. М. Тюріна, Л. Фокіна, Н. В. Чернич
ко, А. М. Штангрет та інших.

Метою дослідження є висвітлення основних про
блем у формуванні ліквідності суб’єктів господарюван
ня та визначення напрямів оптимізації її рівня на при
кладі машинобудівних підприємств України. 

Найважливішим показником фінансового стану 
підприємства є ліквідність, сутність якої по
лягає в можливості підприємства в будь–який 

момент розрахуватися за своїми зобов'язаннями (паси
вами) за допомогою майна (активів), яке є на балансі, 
тобто в тому, як швидко підприємство може продати 
свої активи, отримати грошові кошти і погасити за
боргованість перед постачальниками і банками щодо 
повернення кредитів, перед бюджетом і позабюджетни
ми централізованими фондами зі сплати податків і пла
тежів, перед працівниками з виплати заробітної плати 
тощо [1].

Машинобудівні підприємства є одними з найбільш 
постраждалих від економічної кризи. Через зменшен
ня зовнішнього попиту відбулося зниження експорту 
продукції машинобудування, скорочення обсягів ви
робництва та збільшення кількості готової продукції на 
складах, погіршення фінансових результатів; відбулося 
погіршення експортно–імпортних відносин. Проте ма
шинобудівельний комплекс України має значний інно
ваційний потенціал, а з плином часу негативні тенденції 
у розвитку машинобудування дещо спадають, про що 
свідчать дані, наведені у табл. 1 [2]. 

Важливими напрямами машинобудування в Украї
ні є енергетичне та нафтогазове машинобудування, які 
у порівнянні з іншими підгалузями не так сильно по
страждали від кризи, а деякі провідні підприємства 

навіть показали невелике зростання. Енергетичне ма
шинобудування включає виробництво устаткування 
для електростанцій і підстанцій: турбін, котлоагрегатів, 
трансформаторів. 

До факторів, які призвели до загального зменшен
ня виробництва, можна віднести [3]:

1) скорочення зовнішнього попиту на машинобу
дівну продукцію, спричинене рецесійними процесами 
у світовій економіці, що призвело до втрат експорте
рами зовнішніх ринків збуту, а звідси – неможливість 
отримання прибутків, відсутність обігових коштів для 
розвитку виробництва, зростання заборгованості по за
робітній платі тощо; 

2) зменшення попиту на продукцію машинобуду
вання на внутрішньому ринку. Це пов’язано зі знижен
ням купівельної спроможності вітчизняних споживачів, 
що спричиняє в умовах погіршення умов кредитування 
та нестачі ліквідності першочергову реалізацію продук
ції, що знаходиться в наявності на складах, без нарощу
вання обсягів виробництва.

У складних сучасних умовах функціонування буде 
корисним дослідити основні показники фінансового 
стану такого успішного, незважаючи на загальне неспри
ятливе економічне становище в країні, підприємство 
енергетичного машинобудування, як ВАТ «Турбоатом». 
Підприємство спеціалізується на створенні та виробни
цтві парових турбін для теплових електростанцій (ТЕС), 
атомних станцій (АЕС), гідравлічних турбін для гідро
електростанцій (ГЕС) і гідроакумулюючих електростан
цій (ГАЕС), газових турбін для ТЕС, парогазових устано
вок (ПГУ) та іншого енергетичного устаткування. 

«Турбоатом» накопичив позитивний досвід співро
бітництва з турбобудівними фірмами світу (АТ «Ленін
градський металічний завод» (Росія), «Сіменс» (Німеччи
на), міжнародний концерн «Альстом – Пауер» та іншими) 
щодо поставок енергетичного обладнання, у тому числі: 
ГЕС «Пурнарі» (Греція); ГЕС «Агуамільпа» (Мексика); 
крім того, було взято участь у модернізації блока № 8 по
тужністю 300 МВт Зміївської ТЕС (Україна) [4].

Використовуючи дані фінансової звітності ВАТ 
«Турбоатом» [5], проведемо аналіз ліквідності його ба
лансу за 2009 – 2011 рр. (табл. 2).

Порівняння найбільш ліквідних коштів (А1) і 
швидколіквідних активів (А2) з найбільш терміновими 
зобов'язаннями (П1) і короткостроковими пасивами 
(П2) дозволяє оцінити поточну ліквідність. Порівняння 
ж активів, які повільно реалізуються, з довгострокови

таблиця 1 

Основні показники діяльності підприємств машинобудівельного комплексу України в 2009 – 2011 рр.

показник
Рік

2009 2010 2011

Фінансові результати підприємств до оподаткування (млн грн) 1974,8 7172,8 15081,2

Підприємства, які одержали збиток, у % до загальної кількості підприємств 39,3 37,6 32,3

Сума збитків (млн грн) 6384,9 3637,3 3218,7

Обсяг реалізованої промислової продукції України (млн грн) 806550,6 1065108,2 1329256,3

Обсяг реалізованої продукції машинобудівних підприємств (млн грн) 85833,0 116348,5 154184,9

http://www.business-inform.net
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ми і постійними відображає перспективну ліквідність. 
Поточна ліквідність свідчить про платоспроможність 
(чи неплатоспроможність) підприємства на найближ
чий проміжок часу до моменту, який розглядається. 
Перспективна ліквідність є прогнозом платоспромож
ності на підставі порівняння майбутніх надходжень і 
платежів [7, 8, 9]. 

Оптимальним варіантом співвідношення активів і 
пасивів вважається сукупність таких нерівностей [7]:

А1 ≥ П1; А2 ≥ П2; А3 ≥ П3; А4 ≤ П4.  (1)

У разі, якщо одна або декілька нерівностей системи 
мають протилежний знак порівняно із зазначеним вище ва
ріантом, ліквідність балансу відрізняється від аб солютної.

Фактичне співвідношення активів і пасивів на ВАТ 
«Турбоатом» у 2009 – 2011 рр. можна оцінити за даними 
табл. 3.

таблиця 3

Ліквідність балансу ВАт «турбоатом» у 2009 – 2011 рр., 
тис. грн

2009 2010 2011

105998 ≥ 13938 
А1 ≥ П1

183877 ≥ 12839 
А1 ≥ П1

416593 ≥ 34811 
А1 ≥ П1

66989 ≥ –47  
А2 ≥ П2

136314 ≥ –7  
А2 ≥ П2

117315 ≥ 0  
А2 ≥ П2

534821 ≥ 5426  
А3 ≥ П3

643310 ≥ 5527  
А3 ≥ П3

903655 ≥ 4612  
А3 ≥ П3

630383 ≤ 1045695 
А4 ≤ П4

645072 ≤ 1045695 
А4 ≤ П4

717669 ≤ 1562583 
А4 ≤ П4

1460073 =  
= 1460073  

А = П

1671990 =  
= 1671990  

А = П

2380408 =  
= 2380408  

А = П

Отримані результати розрахунків за даними ВАТ 
«Турбоатом» свідчать про те, що баланс підприємства є 
абсолютно ліквідним, тому що виконуються всі вимоги 
до співвідношень активів і пасивів.

Основними джерелами інформації для проведен
ня дослідження економічних показників і виявлення 
відповідного рівня неплатоспроможності чи банкрут
ства є вибіркові систематизовані показники статей фі
нансової звітності. 

Загрозливий стан підприємства настає внаслідок 
виявлення ознак критичної неплатоспроможності, що по
вністю відповідає фінансовому стану потенційного бан
крутства, за якого коефіцієнт покриття і коефіцієнт забез
печення власними коштами наприкінці звітного періоду 
менші від їх нормативних значень (відповідно 2 і 0,1) [10].

Основою для визнання структури балансу госпо
дарюючого суб'єкта незадовільною, а самого суб'єкта – 
неплатоспроможним, є виконання хоча б однієї з таких 
критичних умов [4]:

1) коефіцієнт поточної ліквідності (Кп) на кінець 
звітного періоду має значення менше 2;

2) коефіцієнт забезпечення власними коштами 
(Квк) на кінець звітного періоду має значення менше 0,1.

Розраховані показники ліквідності та платоспро
можності ВАТ «Турбоатом» знаходяться загалом 
в ме жах норми (табл. 4), хоча слід зауважити, що 

маневреність власних оборотних коштів дещо менша за 
рекомендоване значення, і це за умови деякого переви
щення показників ліквідності може свідчити про недо
ліки у сфері управління активами, зокрема, про збіль
шення невиправданої дебіторської заборгованості.

Проте, незважаючи на деякі перекоси основних 
фінансових показників у порівнянні з рекомендованими 
значеннями, можна зробити висновок про стабільне фі
нансове становище ВАТ «Турбоатом».
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Стабільний фінансовий стан ВАТ «Турбоатом» 
зумовлюється насамперед унікальністю його продукції, 
а також високим рівнем його ділової активності на за
рубіжних ринках: майже 70% продукції підприємства 
йде на експорт, і воно успішно конкурує із французьким 
Alstom, німецьким Siemens, російським «Силові маши
ни» [10]. «Турбоатом» бере активну участь у реалізації 
багатьох важливих інвестиційних проектів, у будівни
цтві об’єктів паливно–енергетичного комплексу в Росії 
та інших країнах [11].

Також висока ліквідність ВАТ «Турбоатом» забез
печується тим, що керівництво підприємства у реаліза
ції своєї дивідендної політики вважає за краще не випла
чувати основну частину дивідендів своїм інвесторам,  
а залишати їх у розпорядженні підприємства [12]. 

Висока інвестиційна привабливість даного підпри
ємства зумовлюється, крім того, ліквідністю його акцій 
на фондовому ринку і задовільним станом його корпо
ративного управління, у сфері якого хоча й є деякі недо
ліки (наприклад, відсутність МСФО звітності) [13], але 
на тлі основної маси підприємств машинобудівельного 
комплексу України ці вади виглядають незначними.

ВИСНОВКИ
Таким чином, можна зробити висновок про те, що 

ВАТ «Турбоатом» успішно здійснює свою операційну, фі
нансову та інвестиційну діяльність. Досвід роботи цього 
підприємства буде корисним для всіх підприємств ма
шинобудівельної галузі України, основними напрямами 
поліпшення фінансового стану яких мають стати такі:
 реструктуризація активів підприємства;
 підвищення ділової активності підприємства за 

рахунок встановлення нових фінансово–гос по
дарських зв’язків із підприємствамипартнерами;

 підвищення якості продукції, оперативне реа
гування на зміни кон’юнктури ринку, що сприя
тиме підвищенню попиту на продукцію вітчиз
няних підприємств;

 виявлення внутрішніх резервів підвищення 
прибутковості виробничої діяльності, спряму
вання грошових коштів на модернізацію і роз
виток виробництва;

 підвищення рівня корпоративного управління 
та інвестиційної привабливості підприємства;

 прозорість здійснення операційної, фінансової 
та інвестиційної діяльності.                  
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таблиця 4

Розрахунок показників ліквідності та платоспроможності ВАт «турбоатом» за групами активів і зобов’язань  
за 2009 – 2011 рр., част.од.

показник 2009 р. 2010 р. 2011 р. Рекомендовані  
значення

Маневреність власних оборотних коштів 0,0856 0,1224 0,1683 > 0,5

Коефіцієнт абсолютної ліквідності 0,2591 0,3861 0,5122 0,2 – 0,35

Коефіцієнт термінової ліквідності 0,7197 0,8021 0,9322 0,6 – 0,8

Коефіцієнт загальної (покриття) ліквідності 2,0275 2,1531 2,0434 >1

Коефіцієнт забезпечення власними коштами 0,4984 0,5299 0,5073 > 0,1

Частка оборотних засобів в активах 0,5679 0,6132 0,6980 ≥ 0,5

Частка виробничих запасів у поточних активах 0,6083 0,5988 0,5067 ≈ 0,5
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ОПТИМІЗАцІя ПРОцЕСу фОРМувАННя вИРОбНИчИх вИТРАТ ПРИ СПОРуДЖЕННІ 
вИРОбОк НА вугІльНОМу ПІДПРИєМСТвІ

шашенко о. о.

УДК 338.512

Шашенко О. О. Оптимізація процесу формування виробничих витрат при спорудженні виробок на вугільному підприємстві
Статтю присвячено розв’язанню актуальної проблеми підвищення конкурентоспроможності гірничодобувних підприємств на основі удосконалення управління 
процесом формування виробничих витрат. Обґрунтовано, що співвідношення виробничих витрат, спрямованих на спорудження та експлуатацію кріплення ви-
робки при інших незмінних витратах у собівартості видобутку, впливає на рівень рентабельності підприємства в цілому. Встановлено, що розподіл зазначених 
витрат у процесі спорудження та експлуатації виробки визначає плановий рівень коефіцієнту ремонтованості кріплення виробки за критерієм максимізації при-
бутку. Розроблено оптимізаційні моделі співвідношення експлуатаційних витрат і витрат на спорудження виробки для випадку, коли собівартість видобутого 
вугілля у певній виробці гірничодобувного підприємства зростає згідно з нелінійною функцією залежно від коефіцієнта ремонтованості кріплення виробки, та 
для випадку, коли собівартість видобутого вугілля гірничодобувного підприємства зростає згідно з поліноміальною функцією залежно від коефіцієнта ремон-
тованості кріплення виробки.
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УДК 338.512
Шашенко Е. А. Оптимизация процесса формирования производ ственных  

затрат при сооружении выработок на угольном предприятии
Статья посвящена решению актуальной проблемы повышения конкурентоспо-
собности горнодобывающих предприятий на основе совершенствования управ-
ления процессом формирования производственных затрат. Обосновано, что 
соотношение производственных затрат, направленных на строительство и 
эксплуатацию крепления выработки при прочих неизменных расходах в себе-
стоимости добычи, влияет на уровень рентабельности предприятия в целом. 
Установлено, что распределение указанных расходов в процессе строительства 
и эксплуатации выработки определяет плановый уровень коэффициента ре-
монтированости крепления выработки по критерию максимизации прибыли. 
Разработаны оптимизационные модели соотношения эксплуатационных рас-
ходов и расходов на сооружение выработки для случая, когда себестоимость 
добытого угля в определенной выработке горнодобывающего предприятия 
возрастает по нелинейной функции в зависимости от коэффициента ремонти-
рованости крепления выработки, и для случая, когда себестоимость добытого 
угля горнодобывающего предприятия возрастает по полиномиальной функции 
в зависимости от коэффициента ремонтированости крепления выработки.
Ключевые слова: затраты, оптимизация затрат, угледобывающее предприя-
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Shashenko O. О. Optimisation of the Process of Formation of Production 

Expenses When Doing Excavation at a Coal Mining Enterprise
The article is devoted to solution of a topical problem of increase of competitive-
ness of coal mining enterprises on the basis of improvement of management of 
the process of formation of production expenses. It proves that correlation of pro-
duction expenses directed at construction and use of timbering for mines, with 
other equal expenses in cost of mining, influences the level of profitability of an 
enterprise in general. It is established that distribution of the said expenses in 
the process of construction and exploitation of mines identifies the planning level 
of the ratio of repairing of mine timbering by criterion of profit maximisation. It 
develops optimisation models of correlation of operating expenses and expenses 
on mine construction for the case when cost of excavated coal in a certain mine of 
the coal mining enterprise grows by a non-linear function depending on the ratio 
of repairing of mine timbering and for the case when cost of excavated coal of the 
coal mining enterprise grows by a polynomial function depending on the ratio of 
repairing of mine timbering.
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