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Анотація. Проаналізовано наукові публікації та нормативно-правову базу з питання ви-
явлення потреби підприємства в економічному виді реструктуризації, розроблено власний 
підхід до його вирішення та застосовано до підприємств авіаційної галузі.
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Непостійність фінансово-економічних, ре-
сурсо-енергетичних, технічних, правових та 
інших умов діяльності підприємств змушує 
їх приводити у відповідність власну політику 
та структуру, щоб відповідати новим вимогам 
і ефективно використовувати наявні ресурси, 
потенційні можливості, мінімізувати ризики 
для підвищення прибутковості, яка відобра-
жає стан економічної сфери діяльності під-
приємства, важливість своєчасної діагностики 
якого особливо зростає в період рецесії еконо-
міки, інтеграції національного господарства 
в міжнародні економічні, торгівельні союзи 
тощо. У науковій літературі частина науковців 
виокремлює економічний вид реструктуриза-
ції [1, с. 134], проте наразі не запропоновано 
підходу до визначення потреби в ньому.

Аналіз наукової літератури та законодав-
ства з питання виявлення потреби підприєм-
ства в реструктуризації засвідчив, що наразі 
пропонується розраховувати систему показ-
ників і порівнювати їх значення з нормати-
вами, взятими з нормативно-правових актів 
або визначеними експертами [2, с. 141; 3, с. 3; 
4, с. 72; 5, с. 69] чи розраховувати інтеграль-
ний показник, до складу якого входять інші 
показники та додаткові параметри, зокрема 
граничні межі значень, коефіцієнти важли-
вості тощо [6, с. 3; 7, с. 58]. Однак недоліком 
першої групи підходів є складність прийняття 
рішення стосовно потреби підприємства в ре-
структуризації та підвищена залежність якості 
висновку від компетентності спеціаліста, який 

оцінює отримані результати, оскільки необ-
хідно оцінювати значну кількість показників, 
а варіанти реалізації підходів другої групи пе-
редбачають розрахунок або одного показника, 
який відображає загальний стан підприємства 
і не дозволяє визначити, яка зі сфер діяльності 
потребує реструктуризації, або блокових по-
казників, які відображають окремі аспекти фі-
нансового стану підприємства і слугують ба-
зою для розрахунку узагальненого показника, 
що не вирішує завдання виявлення потреби 
підприємства в економічному виді реструкту-
ризації. Отже, це питання є актуальним, його 
потрібно досліджувати.

Мета статті – розробити підхід до виявлен-
ня потреби підприємства в економічному виді 
реструктуризації.

Мінливість умов діяльності підприємства 
зумовлює необхідність в адаптації до них з 
метою збереження прибутковості та її підви-
щення, що нерідко вимагає від керівництва 
не лише коригування політики, але й струк-
турних перетворень. Механізм діяльнос-
ті підприємства умовно можна поділити на 
економічну, фінансову, технічну, управлін-
ську та організаційно-правову сфери, які тіс-
но взаємопов’язані, тому зміни в одній з них 
впливають на функціонування інших. 

Одна з найважливіших сфер діяльності під-
приємства – економічна, оскільки відповідає 
за економію ресурсів, тобто не обмеження об-
сягів виділення коштів на певні потреби, а їх 
економне (ефективне) використання, що впли-
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ває на собівартість продукції, а отже, на її рен-
табельність, від якої залежить рентабельність 
діяльності, яка, по-перше, разом з оборотніс-
тю активів, що пов’язана з оборотністю мате-

ріальних запасів, визначають рентабельність 
активів і, по-друге, поряд з дією ефекту фінан-
сового левериджу чинять вплив на рентабель-
ність власного капіталу (рис. 1).

 

Рентабельність активів 

Рентабельність власного капіталу 

Рентабельність продукції 

Рентабельність діяльності 

Оборотність матеріальних запасів 

Оборотність активів 

Ефект фінансового левериджу 

Рис. 1. Причинно-наслідковий зв’язок між показниками економічної сфери діяльності підприємства

Оскільки зображені економічні показники 
демонструють ефективність використання ре-
сурсів, то підприємство зацікавлене у їх зрос-
танні, на відміну від фінансових показників, 
які в першу чергу відображають структуру 
джерел фінансування діяльності, отже, ма-
ють утримуватися на рекомендованих рівнях 
для окремого підприємства, чи групи поді-
бних підприємств залежно від зовнішньої 
кон’юнктури та обраної політики керівни-
цтвом.

Зміни стану економічної сфери діяльнос-
ті підприємства найбільше позначаються на 
функціонуванні фінансової, управлінської та 
технічної сфер, створюють нові можливості 
або вимагають певних дій від керівництва з 
метою збереження фінансової стійкості, під-
вищення конкурентоспроможності та прибут-
ковості.

Унаслідок зростання вищезазначених еко-
номічних показників збільшується прибуток 
підприємства, що змінює структуру капіталу 
на користь власного, унаслідок чого зменшу-
ється потреба в кредитних ресурсах або на-
впаки, зростає  разі позитивного ефекту фі-
нансового левериджу з метою підвищення 
рентабельності власного капіталу, крім того, 
збільшується частка оборотних активів у су-
купних активах. Такі зміни покращують стан 
фінансової сфери діяльності підприємства, 
підвищуючи показники, які його характеризу-
ють, зокрема коефіцієнти платоспроможнос-
ті, фінансової незалежності, забезпеченості 
власними оборотними активами, частку обо-
ротних активів, коефіцієнти загальної, поточ-

ної та миттєвої ліквідностей і вимагають від 
керівництва вжиття заходів щодо оптимізації 
структури капіталу з урахуванням нових зна-
чень фінансових показників, поточної та про-
гнозної економічної ситуації.

Підвищення прибутковості підприємства 
створює можливості для оновлення основних 
засобів, розширення та диверсифікації вироб-
ництва [8, с. 28], отже, перетворень у техніч-
ній сфері діяльності, успішна реалізація яких, 
але за умови наявності попиту на зростаючу 
пропозицію продукції та її конкурентоспро-
можності, сприяє збільшенню рентабельності 
діяльності, що відображає взаємозв’язок тех-
нічної та економічної сфер.

Збільшення масштабів виробництва вима-
гає від менеджменту приведення у відповід-
ність організаційно-правової структури під-
приємства з метою забезпечення належного 
рівня управління процесом виготовлення, реа-
лізації та супроводження продукції, контролем 
витрат і фінансуванням, шляхом розширення, 
модифікації чи заміни форми організаційної 
структури управління на ефективнішу.

Отже, залежність успішного функціонуван-
ня підприємства від стану економічної сфери 
діяльності зумовлює потребу в її своєчасній і 
якісній діагностиці з метою виявлення поточ-
ного стану та його прогнозування, ідентифіка-
ції факторів, що його зумовлюють і контролю 
їх впливу.

Базовими показниками, які зумовлюють 
стан економічної сфери діяльності підприєм-
ства та формують фінансовий результат, є ко-
ефіцієнт рентабельності продукції, який відо-
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бражає прибутковість товарів, робіт і послуг, 
отже, визначає решту показників ефективнос-
ті функціонування підприємства, зокрема кое-
фіцієнтів рентабельності діяльності, власного 
капіталу та активів, за умови, що прибуток 
(збиток) формується переважно за рахунок 
основного виду діяльності, та коефіцієнт обо-
ротності матеріальних запасів, який вказує 
на швидкість їх вибуття внаслідок реалізації 
готової продукції та товарів, впливаючи на її 
темпи, а отже, і на мультиплікацію рентабель-
ності продукції при визначення рентабельнос-
ті діяльності за рік. У свою чергу, темп реалі-
зації продукції зумовлює швидкість обертання 
активів, яка впливає на ефективність їх вико-
ристання.

Рентабельність продукції та темп її реа-
лізації формують фінансовий результат від 
основної (операційної) діяльності, яка разом 
із прибутковістю (збитковістю) інвестиційної, 
фінансової та іншої видів діяльності визнача-
ють ефективність усієї діяльності підприєм-
ства, що характеризується коефіцієнтом рен-
табельності діяльності.

У результаті множення коефіцієнтів обо-
ротності активів і рентабельності діяльності 

отримують коефіцієнт рентабельності акти-
вів, який є узагальненим показником ефектив-
ності використання підприємством активів, 
проте включення попередніх двох показників 
до оцінки стану економічної сфери діяльності 
спричинене необхідністю виявлення чинни-
ків, що його зумовили.

Рентабельність власного капіталу під-
приємства зумовлюється рентабельністю ді-
яльності й ефектом фінансового левериджу 
(ЕФЛ), який відображає вплив використання 
позикових коштів на нього [9, с. 355]. Крім 
того, ЕФЛ сприяє формуванню раціональної 
структури капіталу, оскільки його диференці-
ал оцінює вартість кредитних ресурсів, порів-
нюючи рентабельність активів підприємства з 
їх ціновою пропозицією, а плече – оптималь-
ність обсягу позики, з урахуванням вартості та 
необхідного рівня платоспроможності.

Отже, для якісної оцінки стану економічної 
сфери діяльності підприємства необхідно за-
стосовувати комплексну систему показників, 
яка враховує всі ключові аспекти, що його зу-
мовлюють, ідентифікувати фактори впливу та 
оцінити їх (табл. 1).

Таблиця 1
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ДП «Антонов»

2008 0,0686 0,1613 0,2320 –0,0395 0,0781 0,4255 2,3205
2009 0,0580 0,1399 0,3716 –0,6191 0,0855 0,4144 1,0804
2010 0,0139 0,0366 0,2272 –1,6981 0,0244 0,3809 0,8922
2011 0,0309 0,0616 0,1984 –1,5028 0,0558 0,5005 1,0890
2012 0,0061 0,0122 0,0788 –2,1174 0,0108 0,4966 1,1933

Тпр баз, % –91,16 –92,43 –66,04 5265,73 –86,16 16,73 –48,58

ДАХК «Артем»

2008 0,0005 0,0031 0,0826 –19,3636 0,0015 0,1534 0,3939
2009 0,0003 0,0003 0,1118 –19,0822 0,0009 0,7455 1,8946
2010 0,0017 0,0043 0,1224 –11,8166 0,0051 0,4065 0,9481
2011 0,0003 0,0007 0,1253 –12,6246 0,0008 0,4436 0,9397
2012 0,0002 0,0009 0,0205 –20,6251 0,0005 0,1789 0,2792

Тпр баз, % –65,26 –70,21 –75,22 6,51 –65,51 16,63 –29,12
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Продовж. табл. 1
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Ко
еф

іц
іє

нт
  

ре
нт

аб
ел

ьн
ос

ті
  

ак
ти

ві
в

Ко
еф

іц
іє

нт
 

ре
нт

аб
ел

ьн
ос

ті
  

ді
ял

ьн
ос

ті

Ко
еф

іц
іє

нт
  

ре
нт

аб
ел

ьн
ос

ті
 

пр
од

ук
ці

ї

Еф
ек

т 
 

ф
ін

ан
со

во
го

  
ле

ве
ри

дж
у

Ко
еф

іц
іє

нт
 р

ен
та

-
бе

ль
но

ст
і в

ла
сн

ог
о 

ка
пі

та
лу

Ко
еф

іц
іє

нт
  

об
ор

от
но

ст
і  

ак
ти

ві
в

Ко
еф

іц
іє

нт
 о

бо
ро

т-
но

ст
і м

ат
ер

іа
ль

ни
х 

за
па

сі
в

ПАТ «Мотор Січ»

2008 0,0012 0,0019 0,1736 –3,0320 0,0021 0,6334 0,9864
2009 0,1913 0,1982 0,4006 1,2250 0,3409 0,9655 1,3794
2010 0,2405 0,2495 0,5040 1,6585 0,3925 0,9640 1,3929
2011 0,1877 0,2321 0,5583 0,4615 0,3023 0,8088 1,0295
2012 0,1547 0,2043 0,4117 0,1586 0,2413 0,7574 1,1929

Тпр баз, % 12911,05 10781,84 137,10 –105,23 11215,69 19,57 20,93

ПАТ «Дніпропе-
тровський агре-
гатний завод»

2008 0,0068 0,0166 –0,1374 –30,5431 0,0324 0,4086 2,1445
2009 0,0075 0,0216 –0,1501 –54,8442 0,0413 0,3446 1,7153
2010 –0,0293 –0,0702 –0,1650 –79,7657 –0,2201 0,4171 2,4671
2011 –0,0056 –0,0128 0,2537 –101,3430 –0,0577 0,4375 1,9615
2012 0,0429 0,0816 0,4481 –95,0503 0,4909 0,5251 1,5477

Тпр баз, % 531,81 391,61 –426,08 211,20 1415,68 28,52 –27,83

ПАТ «Вовчан-
ський агрегатний 

завод»

2008 0,0994 0,0859 0,2529 –0,5484 0,1209 1,1577 2,2839
2009 0,2724 0,2240 0,4452 0,4947 0,3099 1,2164 2,1942
2010 0,1183 0,0985 0,2508 0,1024 0,1297 1,2009 2,9439
2011 0,2772 0,2238 0,5922 0,5861 0,3198 1,2388 2,6980
2012 0,1017 0,1605 0,3224 –0,0896 0,1226 0,6338 2,3473

Тпр баз, % 2,30 86,88 27,49 –83,66 1,40 –45,26 2,78

Оцінка значень показників з таблиці та їх 
динаміки дозволяє виявити основні зміни в 
ефективності діяльності підприємства, зроби-
ти узагальнений висновок про чинники, які їх 
зумовили, а уточнити його допомагає фактор-
ний аналіз рентабельності активів (табл. 2), 
аналіз структурних перетворень в активах і 
пасивах. Проте значна кількість показників 

і їх різнонаправлена динаміка ускладнюють 
прийняття рішення стосовно необхідності 
проведення економічного виду реструктури-
зації на підприємствах, тому з цією метою 
розраховано інтегральні показники згідно з 
підходом до виявлення потреби підприєм-
ства в реструктуризації та визначення її типу  
(табл. 3) [10, с. 71].

Таблиця 2

Факторний аналіз рентабельності активів підприємств

Підприємство

Рентабельність 
активів, %
Pa = Рпр · Оа

Відхилення  
2012–2008 рр., п.

За рахунок зміни 
рентабельності 
діяльності, п.

– 1 1 0
а рп а а прΔР (ΔР )=Р О Р  

За рахунок зміни 
оборотності активів, п.

  –1 0 0
а а а рп аΔР ΔО =О Р Р  

2008 р. 2012 р.

ДП «АНТК ім. Антонова» 6,86 0,61 –6,26 –7,40 1,15

ДАХК «Артем» 0,05 0,02 –0,03 –0,04 0,01

ПАТ «Мотор Січ» 0,12 15,47 15,35 15,33 0,02
ПАТ «Дніпропетровський 
агрегатний завод» 0,68 4,29 3,61 3,42 0,19

ПАТ «Вовчанський 
агрегатний завод» 9,94 10,17 0,23 4,73 –4,50
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Рентабельність активів ДП «Антонов» 
2012 р. знизилася проти 2008 р. на 6,26 пунк-
ти, із 6,86 до 0,61 %, у тому числі зменшилась 
на 7,4 пункти за рахунок зниження рентабель-
ності діяльності за цей ж період, із 16,13 до 
1,22 % унаслідок зменшення рентабельності 
продукції із 23,2 до 7,88 %, а внаслідок при-
швидшення оборотності активів із 0,43 до 
0,5 обороту на рік, незважаючи на сповільнен-
ня оборотності матеріальних запасів із 2,32 до 
1,19 обороту, – підвищилась на 1,15 пункту. 
Зниження рентабельності діяльності підпри-
ємства протягом аналізованого періоду при-
звело до зменшення рентабельності власно-
го капіталу з 7,81 до 1,08 %, у тому числі за 
рахунок зростання збитку від ЕФЛ з 0,04 % 
у 2008 р. до 2,1 % у 2012 р. Отже, фактичне 
значення інтегрального показника економіч-
ної сфери діяльності ДП «Антонов» у 2012 р. 
становило 0,34, що нижче від нормативного на 
54,43 %, та свідчить про потребу в економіч-
ній реструктуризації з радикальними захода-
ми.

Рентабельність активів ДАХК «Артем» 
за період з 2008 по 2012 рр. зменшилася на 
0,03 пункту, при цьому зниження на 0,04 пунк-
ту відбулось унаслідок зменшення рентабель-
ності діяльності з 0,31 до 0,09 %, цьому спри-
яло зниження рентабельності продукції з 8,26 
до 2,05 %, а підвищення на 0,01 пункту – уна-
слідок пришвидшення оборотності активів з 
0,15 до 0,18 оборотів на рік, яке відбулось по-
ряд зі сповільненням оборотності матеріаль-
них запасів з 0,39 до 0,28 обороту. Зменшення 
рентабельності власного капіталу з 0,15 % у 
2008 р. до 0,05 % у 2012 р. унаслідок знижен-
ня рентабельності діяльності спричинене та-
кож підвищенням збитку від ЕФЛ з 19,36 до 
20,63 %. Фактичний інтегральний показник 
економічної сфери діяльності в 2012 р. стано-
вив 0,03, тоді як нормативний дорівнює 0,62, 
що вказує на потребу в радикальній економіч-
ній реструктуризації підприємства.

Рентабельність активів ПАТ «Мотор 
Січ» за період з 2008 по 2012 рр. зросла на 
15,35 пункти з 0,12 до 15,47 %, у тому числі 
на 15,33 пункти за рахунок підвищення рен-
табельності діяльності, яка збільшилась за 
той же період із 0,19 % до 20,43 % унаслідок 

зростання рентабельності продукції з 17,36 до 
41,17 %, тоді як пришвидшення оборотності 
матеріальних активів з 0,99 до 1,19 обороув на 
рік, що сприяло збільшенню оборотів активів 
з 0,63 до 0,76 на рік, підвищило рентабель-
ність активів лише на 0,02 пункту. Зростання 
рентабельності діяльності підприємства спри-
яло збільшенню рентабельності власного ка-
піталу протягом аналізованого періоду із 0,21 
до 24,13 %, у тому числі за рахунок позитив-
ної дії ЕФЛ, яка 2012 р. становила 0,16 %, тоді 
як у 2008 р. була негативною – 3,03 %. Фак-
тичний інтегральний показник економічної 
сфери діяльності підприємства у 2012 р. ста-
новив 1,83, що вище за нормативне значення 
та свідчить про відсутність необхідності в її 
реструктуризації.

Рентабельність активів ПАТ «Дніпропе-
тровський агрегатний завод» 2012 р. підвищи-
лася до 4,29 % порівняно з 0,68 % у 2008 р., 
у тому числі на 3,42 пункти за рахунок зміни 
рентабельності діяльності, яка зросла за той 
ж період з 1,66 % до 8,16 % унаслідок підви-
щення рентабельності продукції в 2012 р. до 
44,81 %, тоді як у 2008 р. її збитковість ста-
новила 15,01 %, та на 0,19 пункту внаслідок 
пришвидшення оборотності активів з 0,41 до 
0,52 обороту на рік на фоні сповільнення обо-
ротності матеріальних запасів з 2,14 до 1,55 
обороту. Унаслідок підвищення рентабельнос-
ті діяльності протягом аналізованого періоду 
зросла рентабельність власного капіталу з 
3,24 до 49,09 %, незважаючи на збільшення 
збитку від ЕФЛ з 30,54 до 95,05 %. Фактичний 
інтегральний показник економічної сфери ді-
яльності підприємства у 2012 р. становив 1,49, 
що вище за нормативне значення та вказує на 
відсутність потреби в економічному виді ре-
структуризації.

Рентабельність діяльності ПАТ «Вов-
чанський агрегатний завод» у 2012 р. проти 
2008 р. зросла із 8,59 до 16,05 % унаслідок 
підвищення рентабельності продукції з 25,29 
до 32,24 % збільшило рентабельність активів 
на 4,73 пункти, а сповільнення оборотності 
активів з 1,16 до 0,63 обороти на рік на фоні 
пришвидшення оборотності матеріальних за-
пасів з 2,28 до 2,35 обороти – зменшило на 
4,5 пункти. Отже, за період з 2008 по 2012 рр. 
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рентабельність активів підприємства під-
вищилась на 0,23 пункту з 9,94 до 10,17 %. 
Зростання рентабельності діяльності також 
сприяло збільшенню рентабельності власно-
го капіталу з 12,09 до 12,26 %, у тому числі 
внаслідок зменшення збитковості від ЕФЛ 
з 0,55 до 0,09 %. Підприємство не потребує 
економічного виду рентабельності, оскільки 
фактичний інтегральний показник економіч-
ної сфери діяльності в 2012 р. становив 1,26, 
перевищивши нормативний.

Отже, розроблений підхід до виявлення по-
треби підприємства в економічному виді ре-
структуризації, застосований до підприємств 
авіаційної галузі свідчить про таке: ДП «Анто-
нов» і ДАХК «Артем» потребують економіч-
ного виду реструктуризації, оскільки фактич-
ні інтегральні показники економічних сфер 
діяльності нижчі за нормативні, а ступінь від-
хилення вказує на необхідність радикальних 
змін; ПАТ «Мотор Січ», ПАТ «Дніпропетров-
ський агрегатний завод» та ПАТ «Вовчанський 
агрегатний завод» не потребують економічно-
го виду реструктуризації через перевищення 
фактичних інтегральних показників економіч-
них сфер діяльності над нормативними.

Унаслідок інтегрування взаємопов’язаної 
системи показників економічної сфери діяль-
ності підприємства з підходом до виявлення 
потреби підприємства в реструктуризації та 
визначення її типу отримано підхід, який до-
зволяє виявити потребу підприємства в еконо-
мічному виді реструктуризації та ступінь ра-
дикальності необхідних перетворень.

Запропонований підхід можуть застосову-
вати підприємства різних галузей народного 
господарства та організаційно-правових форм 
з метою виявлення потреби в економічному 
виді реструктуризації, оскільки вхідними да-
ними для оцінки є дані фінансової звітності.

Отримані результати доповнюють існуючу 
теоретичну базу з питань визначення потреби 
в реструктуризації в частині виявлення необ-
хідності в економічному виді реструктуриза-
ції та слугують підґрунтям подальшого до-
слідження теоретичних і практичних аспектів 
реструктуризації.
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А. В. Попович, аспирант (Национальный авиационный університет, г. Киев). Подход к 
выявлению потребности предприятия в экономическом виде реструктуризации.

Аннотация. Проанализированы научные публикации и нормативная база по вопросу об-
наружения потребности предприятия в экономическом виде реструктуризации, разработан 
собственный подход к его решению и применен к предприятиям авиационной отрасли.

Ключевые слова: подход, потребность, экономическая реструктуризация.

A. V. Popovic, graduate student (National Аviation University, Kiev). Approach to identification 
of requirement of the enterprise in an economic type of restructuring.

Summary. The analysis of scientific articles and legal system about identification the need of eco-
nomical restructuring was held, the own approach was created and was applied to the enterprises of 
the aviation branch.

Keywords: approach, need, economical restructuring.


