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ЕКОНОМІКА ТА ПРАВО

ECONOMICS  AND LAW

ПРОБЛЕМИ УПРАВЛІННЯ 
ПІДПРИЄМСТВОМ

PROBLEMS OF ENTERPRISE
MANAGEMENT

Досліджено значення антикризового менеджменту в системі управління підпри-

ємством як інструменту недопущення або своєчасного реагування на загрозу бан-

крутства. Доведено об’єктивну необхідність запровадження антикризової стра-

тегії на підприємстві. Проаналізовано показники фінансової стійкості, виконано 

оцінювання фінансового потенціалу за допомогою моделі Альтмана, що сприяє фор-

муванню антикризової стратегії.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам антикризового уп-

равління присвячені наукові праці ряду вітчизняних учених: В.О. Ва-

силенка, Н.А. Горелова, О.Д. Гудзинського, Н.В. Дація, С.М. Іванюти, 

С.Я. Салиги, К.С. Салиги, Н.М. Сіренко, та іноземних науковців: 

С.С. Бузановського, А.Г. Грязнова, А.П. Градова, А.Д. Катаєва, Е.М. Ко-

роткова, І.К. Ларіонова, Г.К. Таля, Е.А. Татарникова, А.С. Тит кова, 

П. Фицпатрика, Г.І. Ханіна, А. Хікмана, Й. Шумпетера. Проте роз-

робка теоретичних і методичних положень стосовно створення ра-

ціональної дієвої системи антикризового управління діяльністю 

підприємств, а також опрацювання методичних положень щодо за-

безпечення ефективності процесу антикризового управління з ура-

хуванням специфіки організаційно-правових структур, не розкриті 

повною мірою.

Метою статті є дослідження та обґрунтування теоретичних ас пек-

тів антикризового управління підприємствами та діагностика фі -

нан сової стабільності ПАТ «Турбоатом». Об’єктом дослідження є 

При ватне акціонерне товариство «Турбоатом». Теоретичною та мето-

дич ною основою дослідження є положення сучасних економічних і 

фінансових теорій у сфері антикризового управління. Практичною ос-

новою дослідження є звіт про фінансові результати ПАТ «Турбоатом».
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Результати дослідження. У сучасних умовах 

фінансовий стан багатьох комерційних орга-

нізацій набуває негативних тенденцій, тому на 

перший план виходять питання антикризово-

го фінансового менеджменту як ефективного 

механізму антикризового управління. Фор-

мування антикризового фінансового менедж-

менту на рівні підприємств націлене на їхнє 

виживання й адаптацію до ринкових умов, що 

є особливо важливим в умовах глобалізації 

світового господарства.

Антикризове управління є складною відкри-

тою системою, яку досліджують переважно за 

допомогою системного аналізу. За останні ро-

ки в Україні видано значну кількість спеціа лі-

зованих колективних та індивідуальних моно-

графій, науково-методичних видань, прис вя-

че них проблемам антикризового управління 

підприємствами, у яких поряд із іншими пи-

таннями висвітлено і змістовні ознаки цього 

терміна.

Загальновизнано, що антикризове управ-

ління треба розглядати як тип управління, що 

становить систему методів і принципів роз-

роблення й реалізації специфічних управлін-

ських дій щодо прогнозування кризових си-

туацій та явищ і усунення їх, але підходи до 

трактування терміна і розгляду проблеми у на-

уковців різні.

Деякі дослідники у роботах торкаються ли-

ше питань антикризового управління та вва-

жають, що оздоровчі заходи необхідно здій-

снювати тільки тоді, коли фінансові результа-

ти функціонування підприємства вже стали 

трагічними. Але у цьому випадку зусилля з ви-

ведення підприємства із кризи набагато склад-

ніші за запобігання неправильним, помилко-

вим крокам [1].

Суть антикризового фінансового управлін-

ня підприємством полягає в тому, що заходи 

щодо запобігання кризовій ситуації мають бу-

ти вжиті ще задовго до настання такої ситуації. 

У випадку появи спадної тенденції необхідно 

коригувати тактику з урахуванням можливості 

майбутніх кризових явищ, акумулювати кош-

ти для успішного протистояння спричиненим 

кризовою ситуацією збиткам, щоб уникнути 

бан крутства. Принципове значення у цьому 

випадку має впровадження постійного антик-

ризового фінансового управління.

Успіх антикризового управління пов’язаний 

із багатьма аспектами здійснення економічної 

політики. Аналізуючи ситуацію, в якій опи ни-

лася країна, важливо своєчасно розпізнати на-

стання кризового явища, визначити відповідні 

симптоми, можливі масштаби та гостроту на-

слідків. Також необхідно враховувати стадію 

(фазу) явища, сферу дії та глибинні причини. 

Серед найпоширеніших з них людський чин-

ник, природні катаклізми, науково-тех ніч ний 

прог рес. Та чи не найголовніша причина — су-

пе речність між виробництвом і споживанням, 

потребами і можливостями, працею і капіта-

лом. Розвиток НТП також визначає імпуль-

сивність, революційний характер процесів, 

їхню цик лічність [2].

Ефективність роботи у процесі антикризо-

вого управління забезпечується дотриманням 

принципів антикризового фінансового управ-

ління, основними з яких є: принцип постійної 

превентивності дії та готовності до реагуван-

ня, терміновості й адекватності реагування, 

комплексності рішень, альтернативності дій і 

адаптивності управління, пріоритетності ви-

користання внутрішніх ресурсів, оптимізації 

зовнішньої санації та принцип ефективності. 

Найважливішим принципом стратегії анти-

кризового управління є принцип превентив-

ності дії та готовності до реагування, що про-

являється через постійний моніторинг зов-

нішнього і внутрішнього середовища під при-

ємства з метою раннього виявлення загрози 

кризи. Фактично антикризове управління по-

чинається з моменту вибору місії підприєм-

ства, а надалі — у своєчасному розпізнанні 

сигналів, що свідчать про можливе погіршен-

ня стану фірми, її конкурентного статусу [3].

Теоретичний аналіз наукових підходів до 

анти кризового управління показав, що в біль-

шості випадків у наукових працях не поруше-

ні питання оцінювання можливостей під при-

ємств протидіяти наявній чи прогнозованій 

кризі на основі максимального використання 

власного потенціалу. Тому в цій статті ми про-

понуємо розглядати антикризове управління 

як систему спеціального безперервного уп-

равління підприємством на усіх етапах жит-

тєвого циклу, що ґрунтується на системному 

підході й передбачає виявлення, запобігання 

та подолання кризових явищ на основі реалі-

зації антикризового потенціалу та аналізуван-

ні показників фінансової стійкості. 

В Україні енергетичне машинобудування ха-

рактеризується високим потенціалом по даль-
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шого розвитку, який нині використовують 

недостатньо. Це зумовлено переважно тим, 

що останнім часом значно змінився ринок 

збуту такої продукції, отже підприємствам 

потрібно переорієнтовуватися на іншого спо-

живача. На такі зміни потрібний час: збільши-

ти потужності, спрогнозувати тенденції роз-

витку та стійкість ринку, раціонально оцінити 

свої конкурентні переваги.

Для оцінювання економічної стійкості ПАТ 

«Турбоатом», на нашу думку, доцільно вико-

ристати методику, що охоплює декілька різних 

груп показників, які характеризують головні 

складові економічної стійкості з акцентуван-

ням основної уваги на її фінансових аспектах. 

Це можна пояснити тим, що для досліджува-

ного підприємства зараз основною перешко-

дою забезпечення стійкості функціонування 

є саме фінансові кризові явища, які зумов-

люють виникнення інших кризових явищ на 

підприємстві. Аналіз передбачає обчислення 

показників фінансової стійкості, ліквідності й 

платоспроможності і рентабельності. Зазна-

чені показники треба проаналізувати для ха-

рактеристики економічної стійкості ПАТ «Тур-

боатом» на основі даних балансу [4] (табл. 1).

За кожним із розрахованих показників фінан-

сової стійкості можна зробити такі висновки: 

• значення коефіцієнта автономії є більшим 

від його нормативної величини (≥0,5), що 

свідчить про відсутність залежності підпри-

ємства від зовнішніх джерел фінансування;

• величина коефіцієнта фінансової залеж-

ності є більшою від його нормативного зна-

чення (1), що свідчить про те, що власники не 

можуть фінансувати своє підприємство тіль-

ки за рахунок власного капіталу й користують-

ся значними позиками;

• значення коефіцієнта забезпеченості влас-

ними оборотними засобами перебуває у до-

пустимих межах (0,1—0,5) і перевищує верхню 

рекомендовану межу (0,5), що свідчить: майже 

половина оборотних активів підприємства фі-

нансується за рахунок його чистого оборотно-

го капіталу, і це позитивно характеризує фі-

нансовий стан досліджуваного підприємства;

• величина коефіцієнта маневрування влас-

ним капіталом не перебуває у межах нормати-

ву (0,4—0,6; >0,3) і свідчить, що підприємство 

не може вільно використовувати доволі знач ну 

частину власного капіталу, і це є негативною 

тенденцією для його фінансової стійкості;Т
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• значення частки робочого капіталу в ак-

тивах збільшилось протягом 2018 року, що є 

свідченням покращення платоспроможності 

підприємства;

• величина коефіцієнта фінансової неза-

лежності в частині формування запасів значно 

перевищує нормативні значення (>0,3) станом 

на початок 2018 та 2019 рр. і свідчить, що під-

приємство здійснює придбання запасів за ра-

хунок власного капіталу і характеризується 

високим рівнем фінансової незалежності у 

частині формування запасів.

Показники ліквідності та платоспромож-

ності підприємства наведені в табл. 2 [5].

Отже, по кожному із розрахованих показ-

ників ліквідності й платоспроможності мож-

на зробити такі висновки:

• значення коефіцієнта покриття (загальної 

ліквідності) наближується до його норматив-

ної величини (≥2), що свідчить про достат ні 

можливості підприємства щодо погашення 

своїх поточних зобов’язань за рахунок влас-

них оборотних коштів; 

• величина коефіцієнта швидкої ліквіднос-

ті є меншою від його нормативного значення 

(≥1), що є свідченням недостатньої спромож-

ності підприємства погасити свої поточні зо-

бов’язання за рахунок швидколіквідних ак-

тивів (грошових коштів та їхніх еквівалентів, 

фінансових інвестицій і дебіторської заборго-

ваності);

• значення коефіцієнта абсолютної ліквід-

ності є вищим від його нормативу (≥0,2) ста-

ном на початок 2019 р. і свідчить про велику 

частку поточних зобов’язань, які підприємст-

во може погасити найближчим часом, не че-

каючи оплати дебіторської заборгованості й 

реалізації інших активів;

• величина робочого капіталу (чистого обо-

ротного капіталу) є додатною на початок 2018 

і 2019 рр., що свідчить про те, що підприєм-

ство спроможне за рахунок власних оборот-

них коштів не тільки погасити свої поточні 

зобо в’я зання, а й використати частину відпо-

відних коштів на розширення діяльності. По-

казники рентабельності підприємства наве-

дені в табл. 3 [5].

Отже, по кожному із розрахованих показ-

ників рентабельності можна зробити такі 

вис новки:

• значення показника рентабельності про-

дукції (продаж) є значно більшим за його 

нормативну величину (>0,15), що свідчить 

про достатню ефективність збуту продукції 

підприємства;

• величина показника рентабельності ак ти-

вів (майна) є меншою від його норматив но го 

значення (>0,14), що є свідченням недос тат-

нього рівня прибутку, що створюється усіма 

активами підприємства;

• значення показника рентабельності власно-

го капіталу є нижчим за межі нормативу (>0,2), 

що свідчить про недостатньо ефективне вико-

ристання власного капіталу підприємства;

• величина показника рентабельності ос-

новної діяльності відповідає нормативу (>0) та 

є свідченням ефективної роботи підприємст-

ва за центрами відповідальності;

• значення показника рентабельності ви-

робництва у межах нормативу (>0), що свід-

чить про ефективність вкладень капіталу під-

приємства у виробництво продукції.

Для забезпечення підприємству сталого роз-

витку, конкурентоспроможності й інвести-

ційної привабливості та побудови правильної 

антикризової стратегії необхідно ставити пи-

тання про достатність рівня фінансового по-

тенціалу та його оцінку. Сучасні концепції 

оцінки фінансового потенціалу підприємства 

застосовують певні моделі або сукупність мо-

делей та методики. Такі можливості надає п’яти-

факторна модель Альтмана. Формула роз-

рахунку п’ятифакторної моделі Е. Альтмана 

має вигляд [6]:

Z = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + X5, 

де X1 — власний оборотний капітал / усього ак-

тивів; X2 — нерозподілений прибуток / усього 

активів; X3 — прибуток до виплати відсотків / 

всього активів; X4 — власний капітал / зобо в’я -

зання; X5 — чистий дохід / усього активів.

Застосовуючи дані балансу ПАТ «Турбоа-

том» за 2018 р., отримуємо:

Z = 1,2 × 0,468 + 1,4 × 0,094 + 3,3 × 0,116 +

+ 0,6 × 2,837 + 0,314 = 3,092, що відповідає зо-

ні фінансової стійкості.

Висновки. На основі розрахованих показ-

ників, які характеризують економічну стій-

кість ПАТ «Турбоатом», можна дійти виснов-

ку, що фінансова стійкість підприємства як 

найважливіша складова його економічної стій-

кості є задовільною попри на негативні зна-

чення деяких показників, що її характеризу-
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ANTI-CRISIS FINANCIAL MANAGEMENT IN MODERN ENTERPRISES

The financial status in a lot of commercial organizations is getting negative trends in a modern conditions, thus on the 

first plan the questions of anti-crisis financial management as an effective anti-crisis management mechanism are raised. 

The critical financial situation that has developed in many domestic enterprises proves the impossibility of their existence 

ють. Негативні тенденції значень відповідних 

показників в основному спричинені ве лики-

ми поточними й довгостроковими зо бо в’я-

заннями ПАТ «Турбоатом», які підприємство 

здатне погасити за умови раціонального вико-

ристання власних коштів упродовж подаль-

ших років і за збереження наявних позитивних 

тенденцій фінансових результатів діяльності. 

Виробнича й організаційна стійкість ПАТ 

«Турбоатом» перебувають на високому рівні, 

про що свідчать відповідні попередньо розра-

ховані економічні показники та раніше зазна-

чена позитивна характеристика виробничих 

і організаційних аспектів діяльності дослід-

жуваного підприємства.

Антикризове управління економічною стій-

кістю досліджуваного підприємства відбуває-

ться на рівні внутрішньої політики підпри-

ємства (внутрішнє) та на рівні його зовнішньої 

політики (зовнішнє). Внутрішнє антикризове 

управління економічною стійкістю ПАТ «Тур-

боатом» повинно бути забезпечено механіз-

мом розробки стратегії підприємства, механіз-

мом управління фінансовими потоками під-

приємства і, частково, механізмом управління 

його капіталом. Зовнішнє антикризове управ-

ління економічною стійкістю варто здійсню-

вати на основі механізму управління зовніш-

ньоекономічною діяльністю підприємства та, 

частково, механізму управління капіталом.
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without an appropriate management system and, first of all, anti-crisis. Therefore, the implementation of the modern 

concept of crisis management remains quite relevant. The article states that the usage of anti-crisis financial management 

of an enterprise is that measures to prevent a crisis should be carried out long before its occurrence. The importance of 

the anti-crisis manager in the enterprise management system as a tool to prevent or promptly respond to the threat of 

bankruptcy was investigated. The objective need to implement an anti-crisis strategy at the enterprise was proven. It was 

also determined that in order to ensure the enterprise continuous development, competitiveness, investment attrac-

tiveness and the construction of the right anti-crisis strategy, it is necessary to raise the question of the adequacy of 

the level of financial potential and its assessment. The financial stability indicators of PJSC "Turboatom": financial sta-

bility indicators, liquidity and solvency indicators, profitability indicators was analyzed; the financial potential was as-

sessed using the Altman model, which helps to form an anti-crisis strategy and determine the degree of bankruptcy of 

the enterprise. In the absence of the anti-crisis management or an improperly formed system of its management, the 

enterprise is on the verge of bankruptcy: gradually deteriorating enterprise viability, no longer able to stay in balance, 

resource or enterprise opportunities for further development shortage appears. Thus, the use of an effective risk mana-

gement system will be conducive to the restoration of solvency at the enterprise, and will also help reduce crisis phe-

nomena at it.

Keywords: enterprise, crisis situation, anti-crisis strategy, financial management, financial stability, Altman model.


