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Вступление 

В экономической и социальной жизни лю-

бой отрасли, в том числе железно-дорожной, 

многое зависит от того, насколько успешно 

решается проблема финансовой устойчиво-

сти. В условиях рыночных отно-шений фи-

нансовая устойчивость должна рассматри-

ваться как главная цель, определяющая ее 

платежеспособность, ее прибыль, имидж, 

перспективу развития и обеспечивает устой-

чивые конкурентные позиции. Сегодня прак-

тически все эконо-мические, технические и 

технологические проблемы железно-

дорожного транспорта имеют системный ха-

рактер, обусловленный тем, что существую-

щая модель управления, сложившаяся еще в 

середине прошлого века является полным 

анахронизмом социалисти-ческой системы со 

всеми признаками жесткого командного 

управления с крайне громоздкой и высоко- 

затратной эксплуатаци-онной технологией.  

 Актуальность темы 

В условиях замедления темпов экономи-

ческого роста и соответствующего ограни-

чения грузовой базы железнодорожных пере-

возок возникает необходимость больше вни-

мания уделять проблемам повышения эффек-

тивности, расширению транспортного бизне-

са, сокращению затратных принципов хозяй-

ствования. Развитие рыночных отно-шений в 

области железнодорожных услуг вызвало 

необходимость совершенствования экономи-

ческой системы планирования и оценки фи-

нансовой деятельности транспорт-ных пред-

приятий, в частности внедрения системы 

бюджетирования с учетом отрас-левой спе-

цифики железнодорожного транс-порта. 

Необходимость повышения финансо-вой 

устойчивости железнодорожной отрасли обу-

словлено снижением коэффициентов финан-

совой независимости и финансового риска 

из-за отрицательной динамики в соотноше-

нии собственного и заемного капитала, а 

также необходимости ликвидации недопу-

стимо высокого уровня физического и мо-

рального износа основных фондов. 

Основной материал исследования 

Замедление темпов экономического роста 

в 2014-2015 г.г. крайне отрицательно отра-

зилось на развитии перевозочной работы же-

лезнодорожной отрасли. Для железно-

дорожников эти последние два года были 

очень непростыми, в первую очередь, из-за 

влияния негативных внешних факторов, ко-

торые существенно уменьшили объемы гру-

зопассажирской работы и формирование до-

ходной базы ПАТ «УЗ». Так, по итогам 2015 

г. доля железных дорог в показателях транс-

портной работы составила менее 70 % в гру-

зообороте и около 35 % в пассажиро-обороте. 

По сравнению с 2010 г. эти доли уменьши-

лись на 14 и 11 % соответственно. 

В 2015 г. тарифный грузооборот на желез-

ных дорогах Украины выполнен в размере 

192230,8 млн. ткм, что составило 88,1 % к 

уровню 2010 г. и 91,0 % к уровню 2014 г. 

Снижение грузооборота в основном обуслов-

лено сокращением отправления грузов на 

10,3 % и уменьшением средней дальности 

перевозок на 2,4 %. При этом если грузообо-

рот 2015 г. в импортном сообщении увели-

чился на 24,1 % к уровню 2010 г., а в экс-

портном сообщении – он вырос на 9,7 %, то в 

транзитном сообщении за этот период он со-

кратился на 42,2 %, то есть почти в два раза, 

иными словами физический объем в этом 

виде сообщения уменьшился более чем на 

19,0 млрд. ткм и составил 26615,4 млн. ткм 

против 46017,3 млн. ткм в 2010 г.  

Снижение объемов транзитных перевозок 

обусловлено резким сокращением грузовой 

базы из-за воздействия внешних факторов в 

частности: взаимные санкции стран Запада и 

России, смена вектора торговли России с за-

падного направления на восточное, а также 

Казахстана с украинских портов на россий-

ские черноморские порты, повышении транс-

Економіка транспорту 
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портной составляющей российских экспорт-

ных грузов на фоне снижения цен на миро-

вых рынках на российскую сырьевую про-

дукцию вследствие девальвации рубля, по-

вышения в этой связи привлекательности 

российских портов. 

На объем внутригосударственном сооб-

щении перевозок грузов в 2015 г. основное 

влияние оказало сокращение отправления 

грузов. Значительное снижение по отправ-

лению было допущено по массовым грузам 

таким, как каменный уголь, его отправление 

уменьшилось против уровня 2010 г. на 38,9 

млн т или на 39,8 %, что составило более 60 

% от общих потерь погрузки, за этот период 

более чем в 4 раза уменьшились перевозки 

нефтепродуктов, почти в 2 раза перевозки 

металлолома, на 36,2 % сократилось отправ-

ления кокса, на 20,6 % отправления черных 

металлов и более чем на 10,0 % строительных 

грузов. 

Вместе с тем, наблюдалась положительная 

динамика увеличения отправления таких гру-

зов как железная руда, этот показатель в 2015 

г. вырос на 4,7 % или на 3,4 млн. т против 

уровня 2010 г., увеличилось на 7,7 % отправ-

ления лесных грузов, их прирост составил 

359,6 тыс. т, значительно почти в 2,3 раза 

возросло отправление зерна и продуктов пе-

ремола, физически их при рост составил 16,6 

млн. т. 

Пассажирооборот в этот период сложился 

на уровне 70,8 % к 2010 г. его потери соста-

вили более 29,0 %. Услугами железнодорож-

ного транспорта восполь-зовались почти 

330,0 млн. человек, что составило 79,5 % к 

уровню 2010 г. Резкое падение этих перево-

зок произошло в международном сообщение, 

их объем даже к уровню 2014 г. сократился 

почти в два раза, хотя внутригосударствен-

ные перевозки возросли. 

Падение объемов пассажирских перевозок 

обусловлено причинами политического ха-

рактера, в частности аннексией Крыма и ок-

купацией части Донецкой и Луганской обла-

сти, где полностью приостановлено курсиро-

вание пассажирских поездов украинс-кого 

формирования, а также отмена АО «РЖД» 

курсирование пассажирских поездов в Крым 

и целого ряда транзитных поездов по терри-

тории Украины. 

Отмеченные факты, обусловлены склады-

вающиеся политико-экономической ситуа-

цией в стране оказали так же значительное 

отрицательное влияние на показатели эффек-

тивности использования основных средств 

железных дорог Украины, хотя общий объем 

доходов от грузовых перевозок в 2015 г. уве-

личился на 10,7 млрд. грн. или на 21,6 %, но 

этот рост был достигнут только за счет уве-

личения уровня доходной ставки на грузовых 

перевозок почти на 35,2 % к уровню 2014 г. в 

том числе на транзитные перевозки доходная 

ставка выросла на 37,6 %, на экспортные пе-

ревозки ее рост составил 37,9 %. Рост доход-

ной ставки обусловлен увеличением тарифов 

на грузовые перевозки, которые обеспечили 

стабильный уровень их рентабельности, од-

нако на общий уровень финансового резуль-

тата крайне отрица-тельное влияние оказали 

убытки от пассажирских перевозок, которые 

в абсолютном выражении за 2015 г. состави-

ли 7,4 млрд. грн. В частности уровень пре-

вышения расходов над доходами в пригород-

ном сообщении составил 7,7 раза, а во внут-

ригосударственном сообщении более чем в 

2,6 раза. 

Эти факторы негативно сказываются на 

уровне финансовой устойчивости железных 

дорог, при этом необходимо подчеркнуть, что 

финансовая устойчивость представляет собой 

способность субъекта хозяйствования свое-

временно и в полном объеме финанси-ровать 

деятельность в изменяющейся внеш-ней сре-

де, обеспечивая расширенное воспроизвод-

ство в соответствии с оператив-ными, теку-

щими и стратегическими планами. На финан-

совую устойчивость железных дорог Украи-

ны влияет совокупность внутренних и внеш-

них факторов. К внешним факторам относят-

ся инфляция, колебания валютных курсов, 

экономическая и налоговая политика в 

стране, платежеспособный спрос, политиче-

ская стабильность и др. 

Однако в большей степени финансовая 

устойчивость железных дорог зависит от 

внутренних факторов. К ним и относится 

структура активов и капитала, рентабель-

ность, состояние основных средств, структу-

ра затрат и уровень заемных средств. Поэто-

му, одна из важнейших задач, над которой 

необходимо сегодня работать в ПАТ «Укрза-

лизныця» – это улучшение ее финансового 

состояния через повышение эффективности 

использования основных средств, трудовых, 

материальных и финансовых ресурсов. 
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Основу финансовой устойчивости ПАТ 

«Укрзализныця» составляет ее активы, кото-

рые на 92,7 % состоят из основных средств 

(рис. 1). 

 

 
Рис. 1 – Структура активов ПАТ «Укрзализ-

ныця» в 2015 г. 

 

В значительной мере снижение финан-

совой устойчивости железных дорог в по-

следние годы обусловлено резким ростом 

заемных средств, в частности только за по-

следние три года их объем возрос на 32,0% 

или на 12,4 млрд. грн., в том числе сумма 

краткосрочных обязательств возросла за этот 

перил на 25,3 % или на 5,9 млрд грн., а сумма 

долгосрочных обязательств увеличилась на 

42,2 % или на 6,4 млрд. грн. В 2005 г. долго-

срочние обязательства «Укрзализныци» со-

ставили 21,1 млрд.грн, увеличившись против 

уровня 2014г. на 15,4 млр.грн., а краткосроч-

ные обязательства составили 20,8 млрд.грн. и 

уменшилиь против 2014г. на 4,5 млрд.грн.. 

В структуре источников финансирования 

основной деятельности дорог основной 

удельный вес занимает собственный капитал 

– порядка 54,0 %, однако его доля постоянно 

снижается, что обусловлено наращиванием 

кредитного портфеля для осуществления ин-

вестиционных и текущих задач железно-

дорожного транспорта. Снижение доли соб-

ственного капитала негативно отражается на 

финансовой устойчивости ПАТ «Укрза-

лизныця». Очевидно, что темпы привлечения 

заемных источников финансирования дея-

тельности дорог необходимо замедлять. 

Представленная на рис. 2 динамика пока-

зателей финансовой устойчивости ПАТ 

«Укрзализныця» за 2010-2015 гг. свиде-

тельствует, что коэффициент финансовой 

независимости в 2015 г. по сравнению с 2014 

г. уменьшился на 2,0 % и составил 0,54. Учи-

тывая, что критическое значение данного ко-

эффициента равно 0,5 и менее, и то, что 0,54 

> 0,5, то финансовое положение дорог по 

данному показателю пока можно охаракте-

ризовать как устойчивое, однако, на протя-

жении 2010-2015 гг. динамика по данному 

коэффициенту крайне негативна, что отража-

ет постоянное снижение финансовой незави-

симости железных дорог Украины. 

При этом коэффициент финансового риска 

вырос на 2,4 % и составил 0,85, то есть на 1 

грн стоимости собственного капитала желез-

ных дорог приходится на 0,85 грн. заемных 

средств. Рост коэффициента финансового 

риска отражает тенденцию активного при-

влечения заемных источников финансирова-

ния деятельности дорог. 

 

 
Рис.2 - Динамика коэффициента финансовой 

устойчивости ПАТ «Укрзализныця» 

Крайне отрицательно влияет на уровень 

финансовой устойчивости износ основных 

фондов, который достиг уже своего критиче-

ского уровня и составляет 0,99. При этом, 

если в 2015 г. железным дорогам удалось пе-

реломить отрицательную тенден-цию сниже-

ния фондоотдачи основных средств, она по 

сравнению с 2014 г. выросла на 8 % и соста-

вила 0,486 на одну грн. выручки от реализа-

ции, то к уровню 2010 г. фондоотдача 

уменьшилась на 14,8 %. Вместе с тем, фондо-

емкость основных средств за этот период де-

монстрировала стабильную динамику роста и 

составила в 2015 г. 2,06 против 1,77 в 2010 г., 

то есть увеличение фондоемкости за этот пе-

риод составило 16,3 %. Это свидетельствует о 

том, что на 1 грн. выручки от реализации 

приходится 2,06 грн. стоимости основных 

средств и говорит об отрицательном влиянии 

этого показателя на финансовую устойчи-

вость железнодорожного транспорта. Об этом 

наглядно свиде-тельствует и тот факт, что 

эффективность функционирования всех акти-
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вов железно-дорожного транспорта по пока-

зателю рента-бельности активов последние 

пять лет стабильно уменьшается. В 2015 г. 

рентабельность активов составила 0,29 про-

тив 0,7 в 2010 г., что в 2,4 раза меньше. 

Выводы 

Таким образом, основной задачей в части 

повышения финансовой устойчивости за счет 

изменения структуры капитала является 

обеспечение положительной динамики в со-

отношении собственно и заемного капитала, 

что в полной мере зависит от роста выручки и 

прибыли, а также от объема привлекаемых и 

возвращаемых заемных средств. Кроме того, 

необходимо формировать новую эффектив-

ную систему планирования, где ключевыми 

показателями оценки деятельности руководи-

телей должны быть рентабельность продаж, 

чистая прибыль и экономия ресурсов.  

Необходимо внедрять клиринговую систе-

му расчетов между отраслевыми структур-

ными подразделениями, а также повысить 

уровень управления эксплуатационными за-

тратами, за счет создания и применения ме-

тодики по вычленению переменной части 

расходов (зависящих от изменения объема 

перевозок) и разработать новую методологию 

определения «права» на расходы при ро-

сте/падении объемов перевозок в текущем 

периоде по отношению к планируемой их 

величине, с определенной корректировкой 

этих планов. Кроме того, необходим полный 

переход на принципы бюджетного финанси-

рования, пересмотр и отмена всех затратных 

показателей деятельности структурных под-

разделений.  

В связи с изменением структуры перевозок 

и грузооборота необходимо разработать но-

вые тарифные условия, соответствующие 

современным реалиям отрасли, разработать и 

утвердить концепцию реструктуризации не-

профильных активов. 
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