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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñó÷àñíèé åòàï ôóíêö³îíóâàí-
íÿ àâ³àï³äïðèºìñòâ õàðàêòåðèçóºòüñÿ íèçêîþ êîëà ñèñòåì-
íèõ ïðîáëåì, ñåðåä ÿêèõ: íåäîëóãå, øê³äëèâå äëÿ ãàëóçåâî¿ 
êîíêóðåíö³¿ äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ïîâ³òðÿíèõ ïåðå-
âåçåíü, ñóïåðå÷ëèâ³ñòü åêîíîì³÷íèõ ³íòåðåñ³â àâ³àêîìïàí³¿ 
òà àåðîïîðòó, íåäîñêîíàë³ñòü ðèíêîâîãî ìåõàí³çìó, äåñòðóê-
òèâíèé øâèäêîïëèííîãî çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà, íååôåê-
òèâí³ñòü ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ, â³äñòàë³ òåõíîëîã³¿, â³äñóòí³ñòü 
äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, íèçüêà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³ä-
ïðèºìñòâ. Âèð³øåííÿ öèõ ïðîáëåì âèìàãàº ðåàë³çàö³¿ òàêî¿ 
ðåñòðóêòóðèçàö³éíî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêà áóëà á àäåêâàòíîþ íå ëè-
øå åêîíîì³÷íèì ìîæëèâîñòÿì àâ³àêîìïàí³é, à é âèìîãàì 
ìàêðîåêîíîì³÷íîãî îòî÷åííÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðîáëå-
ìà óäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó ðåñòðóêòóðèçàö³¿ ï³äïðèºìñòâ 
äîñèòü øèðîêî âèñâ³òëåíà â íàóêîâèõ ïóáë³êàö³ÿõ. Îñîáëèâî¿ 
óâàãè âàðò³ ò³ ïðàö³, â ÿêèõ çàïðîïîíîâàíå íàóêîâå îá´ðóíòó-
âàííÿ ïðîöåäóð çä³éñíåííÿ ðåîðãàí³çàö³éíèõ çàõîä³â òà îö³-
íþâàííÿ íàñë³äê³â ðåîðãàí³çàö³¿ äëÿ ïîäàëüøî¿ åêîíîì³÷íî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ [2–5, 7–13]. Îäíàê çàçíà÷åí³ ðîç-
ðîáêè âèêîíóâàëèñÿ äëÿ ìàøèíîáóä³âíèõ, ïåðåðîáíèõ, òîðãî-
âåëüíèõ, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ òà áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ, 
íàòîì³ñòü ñïåöèô³êà åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ àâ³àö³éíîãî òðàí-
ñïîðòó ³ äîñ³ ëèøèëàñü îñòîðîíü íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ó ãàëóç³ 
àíòèêðèçîâîãî ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâàìè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ åêîíîì³÷íèõ ìåõàí³çì³â 
àâ³àêîìïàí³é, ùî ð³çíîþ ì³ðîþ ïîòðåáóþòü ðåñòðóêòóðèçàö³¿, 

òà ðîçðîáêà àëãîðèòìó ï³äâèùåííÿ êàäðîâî¿ áåçïåêè àâ³à-
ïåðåâ³çíèê³â ó ïðîöåñ³ ðåñòðóêòóðèçàö³¿.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ñåðåä óìîâ íàäàííÿ ïðàâ 
íà åêñïëóàòàö³þ ïîâ³òðÿíèõ ë³í³é ó ïðîåêò³ Àâ³àö³éíèõ ïðàâèë 
Óêðà¿íè [1] íàãîëîøåíî íà íåîáõ³äíîñò³ ÿêíàéâèùî¿ îö³í-
êè àâ³àïåðåâ³çíèêà íå ëèøå íà îñíîâ³ ôàêòè÷íîãî âèêîðèñ-
òàííÿ àâ³àïåðåâ³çíèêîì ðàí³øå íàäàíèõ ïðàâ íà åêñïëóàòà-
ö³þ âíóòð³øí³õ òà ì³æíàðîäíèõ ïîâ³òðÿíèõ ë³í³é, à é çà òàêèìè 
êðèòåð³ÿìè, ÿê [1, Äîäàòîê 4]:

– ê³ëüê³ñòü âèêîíàíèõ ïîëüîò³â ó ìåæàõ Óêðà¿íè çà îñòàíí³ 
12 ì³ñÿö³â, ùî ïåðåäóâàëè äíþ ïîäàííÿ çàÿâêè;

– ê³ëüê³ñòü ïîâ³òðÿíèõ ñóäåí, ùî º âëàñí³ñòþ àâ³àêîìïàí³¿ 
àáî îòðèìàíèõ ó ë³çèíã áåç åê³ïàæó;

– ê³ëüê³ñòü ïðàöþþ÷îãî àâ³àö³éíîãî ïåðñîíàëó íà ê³íåöü 
îñòàííüîãî çâ³òíîãî ïåð³îäó, ùî ïåðåäóº äíþ ïîäàííÿ çàÿâè 
(ò³ëüêè òèõ, õòî ïðàöþº çà îñíîâíèì ì³ñöåì ðîáîòè);

– îáñÿã ñïëà÷åíèõ êîøò³â äî äåðæàâíîãî òà ì³ñöåâèõ áþ-
äæåò³â çà îñòàíí³ 12 ì³ñÿö³â ïîñï³ëü, ùî ïåðåäóâàëè äíþ ïî-
äàííÿ çàÿâè.

Çàäîâîëåííÿ âñ³õ ïåðåðàõîâàíèõ êðèòåð³¿â áåçïîñåðåä-
íüî ñóïåðå÷èòü åêîíîì³÷íèì ³íòåðåñàì áóäü–ÿêî¿ àâ³àêîì-
ïàí³¿. Íà íàøó äóìêó, ñë³ä âèä³ëèòè òðè îñíîâí³ ñóïåðå÷íîñò³ 
(ðèñ. 1):

– ì³æ íåîáõ³äí³ñòþ ï³äòðèìêè âèñîêîãî ïîäàòêîâîãî ïî-
òåíö³àëó òà çàáåçïå÷åííÿì âëàñíèõ ìîæëèâîñòåé àâ³àïå-
ðåâ³çíèêà äî ô³íàíñóâàííÿ ïîòðåá åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó – 
ñóïåðå÷í³ñòü ô³íàíñîâî¿ ðåíòàáåëüíîñò³;

Ðèñóíîê 1. Ñèñòåìí³ ñóïåðå÷íîñò³ ì³æ åêîíîì³÷íèìè ³íòåðåñàìè àâ³àêîìïàí³é òà óìîâàìè åêñïëóàòàö³¿ àâ³àë³í³é
Ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ [1] òà âëàñíèõ ðîçðàõóíê³â çà äàíèìè [6, 14]).
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– ì³æ íåîáõ³äí³ñòþ óòðèìàííÿ ïîòóæíîãî ïàðêó ïîâ³òðÿ-
íèõ ñóäåí òà ïîòðåáîþ â çàáåçïå÷åíí³ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ 
òà àâòîíîì³¿ àâ³àïåðåâ³çíèêà – ñóïåðå÷í³ñòü ðåñóðñî–òåõíî-
ëîã³÷íîãî ïîòåíö³àëó;

– ì³æ íåîáõ³äí³ñòþ ñòâîðåííÿ äîñòàòíüî¿ äëÿ äåðæðåãóëÿ-
òîðà ê³ëüêîñò³ ðîáî÷èõ ì³ñöü òà ïîòðåáàìè åêîíîì³÷íî¿ îïòè-
ì³çàö³¿ âèòðàò íà â³äòâîðåííÿ òðóäîâîãî êàï³òàëó – ñóïåðå÷-
í³ñòü òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó.

Çàçíà÷åí³ ñóïåðå÷íîñò³ ³ñíóþòü íà â³äîêðåìëåíî, à â êîìï-
ëåêñ³, îäíàê ³íòåíñèâí³ñòü ¿õ ³íòåðôåðåíö³¿ äåùî â³äð³çíÿºòü-
ñÿ íà ð³çíèõ ÷àñîâèõ ãîðèçîíòàõ. Çîêðåìà, âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ 
ïðîòèð³÷÷ÿìè ðåñóðñî–òåõíîëîã³÷íîãî ïîòåíö³àëó òà ðåíòà-
áåëüíîñò³ âèÿâëÿºòüñÿ íà äîâãîñòðîêîâîìó ÷àñîâîìó ãîðè-
çîíò³, îñê³ëüêè ïîâ³òðÿí³ ñóäíà, ÿê ³ áóäü–ÿê³ îá’ºêòè îñíîâíèõ 
çàñîá³â õàðàêòåðèçóþòüñÿ òðèâàëèì ñòðîêîì åêîíîì³÷íîãî 
æèòòÿ, à îòæå âèòðàòè íà ¿õ ïðèäáàííÿ òà óòðèìàííÿ îêóïîâó-
þòüñÿ ó â³äíîñíî äîâãîñòðîêîâîìó, á³ëüøîìó, í³æ 1 ð³ê ïåð³îä³. 
Â³äïîâ³äíî âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ ñóïåðå÷íîñòÿìè, ïîâ’ÿçàíèìè 
ç òðóäîâèì ïîòåíö³àëîì òà ô³íàíñîâîþ ðåíòàáåëüí³ñòþ, âè-
ÿâëÿºòüñÿ óæå â êîðîòêî– òà ñåðåäíüîñòðîêîâîìó, òðèâàë³ñòþ 
áëèçüêî 1 ðîêó, ÷àñîâîìó ïðîì³æêó. Ïîÿñíþºòüñÿ òàêèé êî-
ðîòêîñòðîêîâèé êîìïëåêñ äåñòàá³ë³çàòîð³â çàãàëüíîåêîíî-
ì³÷íîþ îñîáëèâ³ñòþ òðóäîâîãî êàï³òàëó ÿê ôàêòîðó âèðîáíè-
öòâà: öåé ðåñóðñ ó êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ º çì³ííèì, ó òîé 
÷àñ ÿê ôàêòîð êàï³òàëó º â³äíîñíî ñòàá³ëüíèì.

Õî÷à ñèñòåìí³ ñóïåðå÷íîñò³ (ðèñ. 1) ñòâîðþþòü çàãðî-
çè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè àâ³àêîìïàí³é, ñë³ä íàãîëîñèòè ùå íà 
îäíîìó îá’ºêòèâíîìó ÷èííèêó – ïåðåâåçåííÿ ïàñàæèð³â íà 
âíóòð³øí³õ àâ³àë³í³ÿõ º çáèòêîâèì, óíàñë³äîê ÷îãî âñ³ áåç âè-
íÿòêó àâ³àï³äïðèºìñòâà ãîñòðî â³ä÷óâàþòü íàñë³äêè êðèçè 
çáèòêîâîñò³. Íà ðèñ. 2 íàâåäåíî äèíàì³êó íåðîçïîä³ëåíîãî 
ïðèáóòêó ïî âñ³é àâ³àö³éí³é ãàëóç³. Êàòàñòðîô³÷íå çðîñòàííÿ 
çáèòêîâîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâ â³äîáðàæàºòüñÿ ìàéæå ë³í³é-
íîþ çàëåæí³ñòþ: äîñòîâ³ðí³ñòü àïðîêñèìàö³¿ ôàêòè÷íî¿ òåí-
äåíö³¿ ë³í³éíèì òðåíäîì ñòàíîâèòü 96,35% (ðèñ. 2), à íàõèë 
òðåíäîâî¿ ë³í³¿ äàº ï³äñòàâè äëÿ âèñíîâêó, ïðî ùîð³÷íå çðîñ-
òàííÿ íàêîïè÷åíîãî íåïîêðèòîãî çáèòêó àâ³àö³éíî¿ ãàëóç³ 
ñòàíîâèòü ìàéæå 1,35 ìëðä. ãðí. (ðèñ. 2).

Êàòàñòðîô³÷íå çðîñòàííÿ çáèòêîâîñò³ âæå ïðèçâåëî äî 
ôàòàëüíèõ íàñë³äê³â: íà ïî÷àòîê 2014 ðîêó âëàñíèé êàï³-
òàë àâ³àö³éíî¿ ãàëóç³ íàáóâ â³ä’ºìíèõ çíà÷åíü ³ ñòàíîâèâ 3,0 

ìëðä. ãðí. [6]. Òàêèì ÷èíîì, çàäîâîëåííÿ ñèñòåìíèõ ñóïåð-
å÷íîñòåé íåìîæëèâå áåç çä³éñíåííÿ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ àâ³à-
êîìïàí³é, ïðè÷îìó íå ëèøå ðåñóðñíî–òåõíîëîã³÷íî¿, à é 
êàï³òàëîâ³–ìàéíîâî¿, êîðïîðàòèâíî–îðãàí³çàö³éíî¿ òà êîì-
ïåòåíòí³ñíî–³íòåëåêòóàëüíî¿.

Äîñë³äæåííÿ ìåõàí³çìó ³íòåðôåðåíö³¿ ñóïåðå÷íîñòåé ì³æ 
òðóäîâèì òà ô³íàíñîâèì ïîòåíö³àëîì áóëî ïðîâåäåíî íà 
îñíîâ³ ñïîñòåðåæåíü ä³ÿëüíîñò³ àâ³àêîìïàí³é ó 2008–2013 
ðîêàõ, ÿê³ ùå íå ïåðåéøëè êàòàñòðîô³÷íó ìåæó çáèòêîâîñ-
ò³, ³íäèêàòîðîì ÿêîãî º íóëüîâå çíà÷åííÿ áàëàíñîâî¿ ñòàòò³ 
«Âëàñíèé êàï³òàë». Óò³ì äëÿ âèâ÷åííÿ ìåõàí³çìó âòðàòè åêî-
íîì³÷íî¿ áåçïåêè àâ³àêîìïàí³é áóëî äîñë³äæåíî ô³íàíñîâ³ 
ïðîïîðö³¿ ðîçâèòêó ³ òèõ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ ïåðåéøëè ïîð³ã ô³-
íàíñîâî¿ êàòàñòðîôè, íàáóâøè â³ä’ºìíèõ çíà÷åíü áàëàíñî-
âî¿ ñòàòò³ «Âëàñíèé êàï³òàë». Ó ïîäàëüøîìó öþ ï³äãðóïó ñïî-
ñòåðåæåíü áóäåìî íàçèâàòè ÿê «ïîñòêàòàñòðîô³÷íà», â òîé 
÷àñ ÿê ï³äãðóïó ñïîñòåðåæåíü ä³ÿëüíîñò³ àâ³àêîìïàí³é, ó áà-
ëàíñ³ ÿêèõ ñòàòòÿ «Âëàñíèé êàï³òàë» ì³ñòèòü äîäàòí³ çíà÷åí-
íÿ, áóäåìî íàçèâàòè «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íà».

Äîñë³äæåííÿ «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íî¿ ï³äãðóïè» ñïîñòåðå-
æåíü âèÿâèëî âèñîêó ³ìîâ³ðí³ñòü âòðàòè ïîòåíö³àëó ñàìîô³-
íàíñóâàííÿ àâ³àï³äïðèºìñòâ. ßê â³äîìî, ïîòåíö³àë ñàìîô³-
íàíñóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ â³äîáðàæàº ïîêàçíèê ðåíòàáåëüíîñò³ 
ñóìàðíèõ àêòèâ³â çà íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóòêîì, ÿêèé íå ïî-
âèíåí áóòè íèæ÷èì çà 0,15. Á³ëüø íèçüê³ çíà÷åííÿ ñï³ââ³äíî-
øåííÿ íåðîçïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó òà ñóìàðíèõ àêòèâ³â º ñâ³ä-
÷åííÿì íåäîñòàòíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ðåçåðâ³â ï³äïðèºìñòâà 
äëÿ íàðîùåííÿ ñâîº¿ âèðîáíè÷î–êîìåðö³éíî¿ áàçè òà ïîñè-
ëåííÿ ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³. Îäíàê ö³ óìîâè ô³íàíñîâî-
ãî çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî ðîçâèòêó äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ àâ³àêîì-
ïàí³é ìàéæå ïîâñÿê÷àñíî ïîðóøåí³: âèíÿòîê ñòàíîâèòü ëèøå 
àâ³àêîìïàí³ÿ «Óðãà», ÿêà íà ïî÷àòîê 2012 ðîêó õàðàêòåðè-
çóâàëà ðåíòàáåëüí³ñòþ àêòèâ³â çà íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóò-
êîì íà ð³âí³ 60% òà çíèçèëà öåé ïîêàçíèê äî ê³íöÿ ðîêó äî 
40%. Ðîçðàõóíêè ïîêàçàëè, ùî íàâ³òü ó ðèíêîâîãî ìîíîïîë³ñ-
òà – àâ³àêîìïàí³¿ ÌÀÓ ðåíòàáåëüí³ñòü àêòèâ³â çà íåðîçïîä³-
ëåíèì ïðèáóòêîì óïðîäîâæ 2007–2013 ðîê³â ö³ ïîêàçíèêè 
áóëè ëèøå â³ä’ºìíèìè. Íàòîì³ñòü ðèíêîâèé ìîíîïîë³ñò âèÿ-
âèâñÿ ë³äåðîì çà ñï³ââ³äíîøåííÿì äîõîä³â â³ä îïåðàö³éíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ äî ñóìè âèòðàò íà ïåðñîíàë, ùî ÿâëÿþòü ñîáîþ ñó-
ìó âèòðàò íà îïëàòó ïðàö³ òà â³äðàõóâàííÿ íà ñîö³àëüí³ çàõîäè. 

Ðèñóíîê 2. Äèíàì³êà íàãðîìàäæåíîãî íåðîçïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó àâ³àö³éíî¿ ãàëóç³
Ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè [6].
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Öåé ïîêàçíèê ìè ââàæàºìî çà äîö³ëüíå ðîçãëÿíóòè äåòàëü-
í³øå, îñê³ëüêè â³í õàðàêòåðèçóº åôåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ 
òðóäîâîãî êàï³òàëó àâ³àêîìïàí³é. Ñâîºþ ÷åðãîþ, âèñîêà â³ä-
äà÷à âèòðàò íà â³äòâîðåííÿ òðóäîâîãî êàï³òàëó çàëåæèòü â³ä 
áåçïîñåðåäíüî¿ âåëè÷èíè âèòðàò íà ïåðñîíàë òà ¿¿ ïèòîìî¿ 
âàãè ó çàãàëüí³é ñóì³ îïåðàö³éíèõ âèòðàò. Ç ìåòîþ âèâ÷åííÿ 
ìåõàí³çìó ï³äâèùåííÿ ô³íàíñîâîãî òà òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó 
àâ³àêîìïàí³é ó ïðîöåñ³ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ íàìè áóëî ïðîâåäåíî 
êëàñòåðíèé àíàë³ç «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íî¿» ï³äãðóïè ñïîñòå-
ðåæåíü çà êðèòåð³ºì ðîçì³ðó ô³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó, åôåê-
òèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ òðóäîâîãî êàï³òàëó òà ÷àñòêîþ âèòðàò 
íà ïåðñîíàë ó çàãàëüí³é ñóì³ îïåðàö³éíèõ âèòðàò. Ðåçóëüòàòè 
êëàñòåðíîãî àíàë³çó, âèêîíàíîãî îäðàçó çà âñ³ºþ ñóêóïí³ñòþ 
êðèòåð³¿â, ïðåäñòàâëåíî ó òàáë. 1. Àíàë³ç ïîêàçíèê³â âàð³àö³¿ 
êëàñòåðíîãî ðîçáèòòÿ âèÿâèâ âèñîêó ñòàòèñòè÷íó çíà÷èì³ñòü 
ðåçóëüòàò³â (òàáë. 1), îñê³ëüêè çíà÷åííÿ ð–³ìîâ³ðíîñò³ äëÿ âñ³õ 
êðèòåð³¿â çíà÷íî ìåíø³ çà 0,5, ó òîé ÷àñ ÿê âåëè÷èíà êðèòåð³þ 
Ô³øåðà äîñèòü âèñîêà äëÿ âñ³õ òðüîõ êëàñèô³êàö³éíèõ îçíàê.

Íååôåêòèâí³ñòü åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó àâ³àêîìïàí³¿ 
ïðîÿâëÿºòüñÿ â òîìó, ùî îñòàííÿ çà êîðîòêèé ïðîì³æîê ÷à-
ñó ìîæå ïåðåéòè â³ä «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íîãî ñòàíó» äî «ïî-
ñòêàòàñòðîô³÷íîãî». Ïîä³ë ì³æ îñòàíí³ìè äîñèòü óìîâíèé, 
ùî ï³äòâåðäæóþòü óñåðåäíåí³ õàðàêòåðèñòèêè ñïîñòåðå-
æåíü òðåòüîãî êëàñòåðó – ñóìà íàãðîìàäæåíîãî íåïîêðèòî-
ãî çáèòêó, ùî ïðèïàäàº íà 1 ãðí. ñóìàðíèõ àêòèâ³â, íàáëèæà-
ºòüñÿ äî 7,06 ãðí. ç³ ñòàíäàðòíèì â³äõèëåííÿì ó ðîçì³ð³ 3,51 
ãðí. Òèïîâèìè ðèñàìè ïîä³áíî¿ ñèòóàö³¿ º âèñîêà ïèòîìà âàãà 
âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ – ó ñåðåäíüîìó 
âîíà ñÿãàº ìàéæå 40% ç³ ñòàíäàðòíèì â³äõèëåííÿì íà ð³âí³ 
18 ïðîöåíòíèõ ïóíêò³â. ßê íàñë³äîê, íà êîæíó ãðèâíþ âèòðàò 
íà ïåðñîíàë àâ³àêîìïàí³ÿ ñïðîìîæíà îòðèìàòè ëèøå 1,85 
ãðí. îïåðàö³éíîãî äîõîäó, ïðè÷îìó îñòàíí³é ìîæå âàð³þâàòè 
â òîé ÷è ³íøèé á³ê ó ìåæàõ 70,5 êîï.

Çà êðèòåð³ºì ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ êëàñòåðè ¹1 
òà 2 ³ñòîòíî íå â³äð³çíÿþòüñÿ, îäíàê ïîêàçíèêè åôåêòèâíîñ-

ò³ âèêîðèñòàííÿ òà â³äòâîðåííÿ òðóäîâîãî êàï³òàëó ó çàçíà÷å-
íèõ êëàñòåðíèõ ï³äãðóï ³ñòîòíî â³äð³çíÿþòüñÿ. Âàðòî çàçíà÷è-
òè, ùî çà ñóêóïí³ñòþ êðèòåð³¿â êëàñòåð ¹1 æîäíèì ÷èíîì íå 
ìîæå áóòè îõàðàêòåðèçîâàíèé ÿê «ïðèéíÿòíèé», òèì á³ëüø ÿê 
«åôåêòèâíèé». Á³ëüø êîðåêòíîþ áóäå íàçâà äàíîãî êëàñòåðà 
ÿê òàêîãî, äëÿ ÿêîãî «çàãðîçà ô³íàíñîâî¿ êàòàñòðîôè â³äòåð-
ì³íîâàíà». Òîä³ êëàñòåð ¹2 ñë³ä îõàðàêòåðèçóâàòè ÿê òàêèé, 
äëÿ ÿêîãî «çàãðîçà ô³íàíñîâî¿ êàòàñòðîôè â³ä÷óòíà». Óìî-
âè â³äòåðì³íóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ êàòàñòðîôè òàê³: ïèòîìà âà-
ãà âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ ìàº ñòàíîâèòè 
áëèçüêî 17% ç³ ñòàíäàðòíèì â³äõèëåííÿì ó òîé ÷è ³íøèé á³ê 
ðîçì³ð³ áëèçüêî 8 ïðîöåíòíèõ ïóíêò³â. Îäíî÷àñíî êîæíà ãðèâ-
íÿ âèòðàò íà ïåðñîíàë ìàº ïîâåðòàòèñÿ àâ³àêîìïàí³¿ ó âèãëÿä³ 
8,34 êîï. äîõîä³â â³ä îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïðè÷îìó ìîæëè-
âå â³äõèëåííÿ â òîé ÷è ³íøèé á³ê ó ñóì³, íå âèù³é çà 1,58 ãðí. 
Çà òàêèõ óìîâ ðåíòàáåëüí³ñòü ñóìàðíèõ àêòèâ³â àâ³àêîìïàí³¿ 
ìàº ïåðåáóâàòè â ìåæàõ 54 êîï. íåïîêðèòîãî çáèòêó íà êîæíó 
ãðèâíþ âàëþòè áàëàíñó, ïðèïóñòèì³ êîëèâàííÿ ó òîé ÷è ³íøèé 
á³ê ñêëàäàþòü 58 êîï. Ïîñèëåííÿ çàãðîçè ô³íàíñîâî¿ êàòà-
ñòðîôè ìîæå ñòàòè íàñë³äêîì çðîñòàííÿ ïèòîìî¿ âàãè âèòðàò 
íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ äî 29,4% ç³ ñòàíäàðò-
íèì â³äõèëåííÿì ó òîé ÷è ³íøèé á³ê íà ð³âí³ 11,7 ïðîöåíòíîãî 
ïóíêòó. Öå ìîæå ïðèçâåñòè äî âòðàò â³ääà÷³ òðóäîâîãî êàï³òà-
ëó – âëàñíèêàì òà ìåíåäæåðàì òàêîãî àâ³àï³äïðèºìñòâà íå 
âàðòî î÷³êóâàòè îïåðàö³éíîãî äîõîäó á³ëüøîãî çà 3,50 ãðí. ç 
êîæíî¿ ãðèâí³ âèòðàò íà ïåðñîíàë, ïðè÷îìó ñòàíäàðòíå â³äõè-
ëåííÿ öüîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ñòàíîâèòü áëèçüêî 1,06 ãðí. Îä-
íàê ÷è íå íàéãîëîâí³øèì ïðîÿâîì ïîñèëåííÿ çàãðîçè ô³íàí-
ñîâî¿ êàòàñòðîôè àâ³àï³äïðèºìñòâà º âèñíàæåííÿ ïîòåíö³àëó 
ñàìîô³íàíñóâàííÿ àâ³àêîìïàí³¿ äî 75 êîï. íåïîêðèòèõ çáèò-
ê³â ó ðîçðàõóíêó íà êîæíó ãðèâíþ ñóìàðíèõ àêòèâ³â, ïðè÷îìó 
ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ öüîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ â òîé ÷è ³íøèé 
á³ê ñòàíîâèòü 1,11 ãðí.

Àíàë³ç òàáë. 1 äîçâîëÿº çðîáèòè òàê³ âèñíîâêè ùîäî ìå-
õàí³çìó âòðàòè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè àâ³àêîìïàí³ÿìè:

Òàáëèöÿ 1. Ðåçóëüòàòè êëàñòåðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ðîáîòè àâ³àï³äïðèºìñòâ ó «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íîìó ñòàí³»
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êëàñòåð 
¹1,

14 ñïî-
ñòåðå-
æåíü

êëàñòåð 
¹2,

21 ñïî-
ñòåðå-
æåííÿ

êëàñòåð 
¹3,

11 ñïî-
ñòåðå-
æåíü

êëàñòåð 
¹1,

14 ñïî-
ñòåðå-
æåíü

êëàñòåð 
¹2,

21 ñïî-
ñòåðå-
æåííÿ

êëàñòåð 
¹3,

11 ñïî-
ñòåðå-
æåíü

Ðåíòàáåëüí³ñòü 
àêòèâ³â çà 
íåðîçïîä³ëåíèì 
ïðèáóòêîì 
(ïîòåíö³àë 
ñàìîô³íàíñóâàííÿ)

–0,543 –0,747 –7,057 0,579 1,112 3,511 342,3 152,35 48,3 0,000

Îïåðàö³éí³ äîõîäè 
íà 1 ãðí. âèòðàò 
íà ïåðñîíàë

8,340 3,487 1,850 1,579 1,059 0,706 305,0 59,80 109,7 0,000

÷àñòêà âèòðàò 
íà ïåðñîíàë 
â îïåðàö³éíèõ 
âèòðàòàõ

0,167 0,294 0,397 0,080 0,117 0,180 0,7 0,33 10,5 0,000

Ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè [14].
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– çðîñòàííÿ ïèòîìî¿ âàãè âèòðàò íà îïëàòó ïðàö³ ïåðñî-
íàëó âèñíàæóº â³ääà÷ó òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó, ùî, ñâîºþ ÷åð-
ãîþ, íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà ïîòåíö³àë³ àâ³àêîìïàí³¿;

– êîæåí â³äñîòîê çíèæåííÿ ÷àñòêè âèòðàò íà ïåðñîíàë 
àâ³àêîìïàí³¿ ó ñóì³ îïåðàö³éíèõ âèòðàò ïðèçâîäèòü äî çðîñ-
òàííÿ â³ä÷à¿ òðóäîâîãî êàï³òàëó â ðîçì³ð³ 28,2 êîï. (=(8,34–
1,85)/(16,7%–39,7%)) îïåðàö³éíîãî äîõîäó;

– êîæíà ãðèâíÿ çðîñòàííÿ â³ääà÷³ òðóäîâîãî êàï³òàëó çà-
áåçïå÷óº òàêå æ çðîñòàííÿ ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ 
((–0,54–(–7,06))/(8,34–1,85)=1,00).

Ï³ä ÷àñ äîñë³äæåííÿ ìåõàí³çìó âòðàòè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè 
àâ³àêîìïàí³ÿìè íàìè áóëî âèêîíàíî ïîâòîðíèé êëàñòåðíèé 
àíàë³ç àâ³àêîìïàí³é â³äîêðåìëåíî çà êîæíèì ³ç îá´ðóíòî-
âàíèõ âèùå êëàñèô³êàö³éíèõ êðèòåð³¿â. Íà îñíîâ³ ç³ñòàâëåí-
íÿ ïåðåõðåñíèõ ÷àñòîò ïîòðàïëÿííÿ ñïîñòåðåæåíü ó òîé ÷è 
³íøèé êëàñòåð áóëî ïîáóäîâàíî äåðåâî íàñë³äê³â óïðàâë³í-
ñüêîãî âïëèâó, ñïðÿìîâàíîãî íà ðåîðãàí³çàö³þ ðîáîòè àâ³à-
ï³äïðèºìñòâà (ðèñ. 1). Íàìè áóëî âñòàíîâëåíî, ùî ó âèïàäêó 
çðîñòàííÿ ïèòîìî¿ âàãè âèòðàò íà ïåðñîíàë ó 100% âèïàäê³â 
ñïîñòåð³ãàëàñÿ íåâèñîêà â³ääà÷à âèòðàò íà ïåðñîíàë. Òàêèé 
æå íàñë³äîê ñïîñòåð³ãàâñÿ é ó 12% âèïàäê³â çíèæåííÿ ïèòî-
ìî¿ âàãè âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ, íàòî-
ì³ñòü íàñë³äêîì ðåøòè 88% âèïàäê³â áóëî çðîñòàííÿ â³ääà÷³ 
âèòðàò íà ïåðñîíàë. Îäíàê çðîñòàííÿ â³ääà÷³ âèòðàò íà ïåð-
ñîíàë º íåîáõ³äíîþ, àëå íåäîñòàòíüîþ óìîâîþ ïîñëàáëåí-
íÿ çàãðîçè âòðàòè ô³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó: ï³äâèùåííÿ ðåí-
òàáåëüíîñò³ ñóìàðíèõ àêòèâ³â çà íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóòêîì 
â³äáóâàëîñÿ ëèøå ó 35% ñïîñòåðåæåíü ï³äâèùåííÿ â³ääà÷³ 
òðóäîâîãî êàï³òàëó. Ó ðåøò³ ñïîñòåðåæåíü íåçàëåæíî â³ä òî-
ãî, ÷è çðîñòàëà, ÷è çíèæóâàëàñÿ ñóìà îïåðàö³éíèõ äîõîä³â, 

ùî ïðèïàäàëè íà êîæíó ãðèâíþ âèòðàò íà ïåðñîíàë, ïîòåí-
ö³àë ñàìîô³íàíñóâàííÿ àâ³àêîìïàí³é çíèæóâàâñÿ.

Ç ìåòîþ âèâ÷åííÿ ïðèíöèïîâèõ â³äì³ííîñòåé åêîíîì³÷íîãî 
ìåõàí³çìó àâ³àêîìïàí³é, ùî ïåðåáóâàþòü ó ïåðåä êàòàñòðî-
ô³÷íîìó àáî ïîñòêàòàñòðîô³÷íîìó ñòàí³, ìè çä³éñíèëè êîðå-
ëÿö³éíî–ðåãðåñ³éíèé àíàë³ç çì³íè ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñó-
âàííÿ â çàëåæíîñò³ â³ä çì³í ô³íàíñîâèõ ñï³ââ³äíîøåíü, ùî 
çàçâè÷àé âèçíà÷àþòüñÿ ñòðàòåã³÷íèìè ö³ëÿìè ðåñòðóêòóðè-
çàö³éíèõ çàõîä³â. Ïðè öüîìó ç ìåòîþ óíèêíåííÿ ìóëüòèêîë³-
íåàðíîñò³ ðåãðåñ³éíèõ ìîäåëåé ç ïåðâ³ñíîãî íàáîðó ôàêòîð³â 
áóëî âèëó÷åíî âñ³ ô³íàíñîâ³ ñï³ââ³äíîøåííÿ, ùî ðîçðàõîâó-
þòüñÿ íà îñíîâ³ âåëè÷èíè ñóìàðíèõ àêòèâ³â, âëàñíîãî êàï³òàëó 
òà ÷èñòîãî ïðèáóòêó – àäæå ïåðåðàõîâàí³ åêîíîì³÷í³ ïîêàçíè-
êè àääèòèâíî ïîâ’ÿçàí³ ³ç âåëè÷èíîþ íàãðîìàäæåíîãî íåðîç-
ïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó òà âàëþòîþ áàëàíñó àâ³àï³äïðèºìñòâ. 
Êð³ì òîãî, ç äîñë³äæåííÿ áóëî âèëó÷åíî ïîêàçíèêè ë³êâ³äíîñ-
ò³ òà ïëàòîñïðîìîæíîñò³, îñê³ëüêè ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ ï³äïðè-
ºìñòâ ïåðåâàæíî ñïðÿìîâóºòüñÿ íà ïîäîëàííÿ ïðè÷èí ñòðà-
òåã³÷íî¿ êðèçè òà êðèçè ïðèáóòêîâîñò³ [15, ñ. 509].

Ïîáóäîâà ðåãðåñ³éíèõ ìîäåëåé âèêîíóâàëàñÿ çà ìåòî-
äîì âèëó÷åííÿ ç ðîçðàõóíê³â ìàëîçíà÷èìèõ ôàêòîð³â, òîìó 
îòðèìàí³ ñï³ââ³äíîøåííÿ (òàáë. 2) õàðàêòåðèçóþòüñÿ âèñî-
êèìè ïîêàçíèêàìè ñòàòèñòè÷íî¿ çíà÷èìîñò³, ÿê çà êðèòåð³ºì 
äîñòîâ³ðíîñò³ àïðîêñèìàö³¿, òàê ³ çà êðèòåð³ºì âíåñêó ôàê-
òîðíèõ çì³ííèõ ó õàðàêòåðèñòèêè äèñïåðñ³¿ ðåçóëüòàòèâíîãî 
ïîêàçíèêà. Ó â³äïîâ³äíîñò³ ç³ çíà÷åííÿìè êîåô³ö³ºíò³â ìíî-
æèííî¿ äåòåðì³íàö³¿ (òàáë. 2) íàéá³ëüø òî÷íîþ âèÿâèëàñü 
äâîôàêòîðíà ðåãðåñ³éíà çàëåæí³ñòü äëÿ «ïåðåä êàòàñòðî-
ô³÷íî¿» ï³äãðóïè ñïîñòåðåæåíü», ÿê çàáåçïå÷óº 82,5% äî-
ñòîâ³ðíîñò³ àïðîêñèìàö³¿. Êð³ì òîãî, ó âñ³õ ðåãðåñ³éíèõ êîåô³-

Òàáëèöÿ 2. Ðåçóëüòàòè ðåãðåñ³éíîãî àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ ìåõàí³çìó çàáåçïå÷åííÿ ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ 
àâ³àï³äïðèºìñòâàìè

Ïîêàçíèê

Õàðàêòåðèñòè-
êà ÷óòëèâîñò³ 

âàð³àö³¿ çàëåæíî¿ 
çì³ííî¿ äî 

âàð³àö³¿ ôàêòîð³â, 
âèðàæåíà ó ñèã-
ìàõ, êîåô³ö³ºíò 

Beta

Ñòàíäàðòíà 
ïîìèëêà 

êîåô³ö³ºíòó 
Beta

Ðåãðåñ³éíèé 
êîåô³ö³ºíò, 

B

Ñòàíäàðòíà 
ïîìèëêà 

ðåãðåñ³éíîãî 
êîåô³ö³ºíòó 

B

t–
êðèòåð³é 

(35)

p–çíà÷èì³ñòü 
ðåãðåñ³éíîãî 
êîåô³ö³ºíòó

«Ïîñòêàòàñòðîô³÷íà» ï³äâèá³ðêà ñïîñòåðåæåíü ðîáîòè àâ³àêîìïàí³é: áàëàíñîâà ñòàòòÿ «âëàñíèé êàï³òàë» ìàº â³ä’ºìíå 
çíà÷åííÿ R2=0,812, F(4,40)=19,380 p<,00000 Std.Error of estimate: 2,0207

Â³ëüíà êîíñòàíòà ìîäåë³ –0,56 0,900 –0,622 0,53732
îï. âèòð/1ãðí. îï. äîõ –0,368 0,10 –1,11 0,293 –3,771 0,00053
Ïèòîìà âàãà àìîðòèçàö³¿ 
íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â â 
îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ

0,469 0,10 33,11 6,936 4,773 0,00002

÷àñòêà ìàòåð. 0,380 0,10 8,54 2,145 3,980 0,00028
÷àñòêà ïåðñîí. –0,500 0,10 –9,51 1,870 –5,084 0,00001

«Ïåðåäêàòàñòðîô³÷íà» ï³äâèá³ðêà ñïîñòåðåæåíü ðîáîòè àâ³àêîìïàí³é: áàëàíñîâà ñòàòòÿ «âëàñíèé êàï³òàë» ìàº äîäàòíå 
çíà÷åííÿ R2=0,825, F(2,37)=19,81 p<,00000 Std.Error of estimate: 0,89818

Intercept 2,53 0,517 4,887 0,00002
îï.âèòð/1ãðí.îï.äîõ –0,548 0,10 –1,74 0,369 –4,718 0,00003
÷àñòêà ïåðñîí. –0,575 0,10 –4,76 0,961 –4,950 0,00002

Âñÿ âèá³ðêà ñïîñòåðåæåíü ðîáîòè àâ³àêîìïàí³é: R2=0,748, F(2,82)=23,436 p<,00000 Std.Error of estimate: 1,9828
Intercept 2,19 0,671 3,259 0,00163
îï.âèòð/1ãðí.îï.äîõ –0,589 0,10 –1,83 0,285 –6,410 0,00000
÷àñòêà ïåðñîí. –0,381 0,10 –6,30 1,523 –4,139 0,00008

Àâòîðñüêà ðîçðîáêà.
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ö³ºíò³â ïðè íåçàëåæíèõ çì³ííèõ ð³âåíü ð–çíà÷èìîñò³ çíà÷íî 
ìåíøå çà 0,05. Òå æ ñòîñóºòüñÿ ³ F–êðèòåð³þ êîæíîãî ç òðüîõ 
ðåãðåñ³éíèõ ñï³ââ³äíîøåíü.

Ïðèíöèïîâà ðîçá³æí³ñòü åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó àâ³àêîì-
ïàí³é, â ÿêèõ íàãðîìàäæåíèé íåðîçïîä³ëåíèé çáèòîê ïîêè 
ùî íå ïåðåâèùóº ñóìàðíå çíà÷åííÿ ñòàòóòíîãî, ðåçåðâíîãî 
òà äîäàòêîâîãî êàï³òàë³â â³ä òèõ, ÿê³ ñï³òêàëà ô³íàíñîâà êàòà-
ñòðîôà, ïîëÿãàº ó âèù³é ÷óòëèâîñò³ ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàí-
ñóâàííÿ äî ñòðóêòóðè îïåðàö³éíèõ âèòðàò. Çðîñòàííÿ ÷àñòêè 
ìàòåð³àëüíèõ âèòðàò òà àìîðòèçàö³¿ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â 
ìîãëî á ³ñòîòíî âïëèíóòè íà çðîñòàííÿ ñóìè íåðîçïîä³ëåíî-
ãî ïðèáóòêó, ùî ïðèïàäàº íà 1 ãðí. ñóìàðíèõ àêòèâ³â òàêèõ 
àâ³àêîìïàí³é. Óò³ì æîðñòê³ óìîâè äîñòóïó àâ³àïåðåâ³çíèê³â 
äî ðèíêó ïàñàæèðñüêèõ ïåðåâåçåíü óíåìîæëèâëþþòü àê-
òèâ³çàö³þ á³ëüø ïðèáóòêîâèõ ïåðåâåçåíü, äëÿ ÿêèõ äîâåëîñü 
áè çá³ëüøèòè ìàòåð³àëüí³ âèòðàòè – íàñàìïåðåä íà ïàëèâî, 
ìàòåð³àëüí³ ðåñóðñè òà ïîñëóãè ñåðâ³ñíèõ ñëóæá ùîäî ìîæ-
ëèâîñò³ ïåðåëüîò³â ë³òàëüíèìè àïàðàòàìè. Â³äïîâ³äíî ìàëî-
éìîâ³ðíèì º çðîñòàííÿ ÷àñòêè àìîðòèçàö³¿ íåìàòåð³àëüíèõ 
àêòèâ³â â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ äëÿ ïåðåâ³çíèê³â, ùî ïåðåáó-
âàþòü ó «ïîñòêàòàñòðîô³÷íîìó ñòàí³».

Íàòîì³ñòü âèÿâëåíà çàëåæí³ñòü ìàº áóòè âðàõîâóâàòèñü ó 
âèïàäêó ðåîðãàí³çàö³¿ àâ³àïåðåâ³çíèê³â øëÿõîì ³íòåãðàö³¿ – 
íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè àâ³àêîìïàí³é í³ â ÿêîìó ðàç³ íå ìîæóòü 
âèçíàâàòèñü íàäëèøêîâèìè, à òîìó ¿õ ïðîäàæ åêîíîì³÷íî 
íåäîö³ëüíèé – á³ëüø äîö³ëüíî ðîçãëÿíóòè âàð³àíò íàäàííÿ 
ïðàâ êîðèñòóâàííÿ òàêèìè àêòèâàìè ó äîâãîñòðîêîâó îðåí-
äó. Â³äïîâ³äíî äî ðåçóëüòàò³â ðåãðåñ³éíîãî àíàë³çó (òàáë. 2) 
âñòàíîâëåíî äâà îñíîâíèõ âàæåë³ ïîñëàáëåííÿ çàãðîç âòðà-
òè ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ àâ³àêîìïàí³ÿìè:

– ñêîðî÷åííÿ âèòðàòîì³ñòêîñò³ àâ³àïåðåâåçåíü, àäæå êîæ-
íà äîäàòêîâà êîï³éêà çðîñòàííÿ îïåðàö³éíèõ âèòðàò ó ðîçðà-
õóíêó íà 1 ãðí. îïåðàö³éíîãî äîõîäó ìîæå ñêîðîòèòè ðåíòà-
áåëüí³ñòü ñóìàðíèõ àêòèâ³â çà íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóòêîì íà 
183 ïðîöåíòí³ ïóíêòè;

– çìåíøåííÿ ÷àñòêè âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ 
âèòðàòàõ, àäæå êîæåí äîäàòêîâèé â³äñîòîê ïèòîìî¿ âàãè âè-
òðàò íà ïåðñîíàë ïðèçâåäå äî ñêîðî÷åííÿ ïîòåíö³àëó ñàìî-
ô³íàíñóâàííÿ íà 630 ïðîöåíòíèõ ïóíêò³â.

Âïëèâ ³íøèõ ÷èííèê³â, íå âêëþ÷åíèõ äî ðåãðåñ³éíîãî ñï³â-
â³äíîøåííÿ ï³äãðóïè ñïîñòåðåæåíü «ïåðåäêàòàñòðîô³÷íîãî» 
ô³íàíñîâîãî ñòàíó àâ³àêîìïàí³é, ïîçèòèâíèé – êîí’þíêòóðí³, 
ô³íàíñîâ³, ³íø³ ÷èííèêè çà ñïðèÿòëèâèõ ïåðåäóìîâ ìîæóòü 
çàáåçïå÷èòè ð³âåíü ðåíòàáåëüíîñò³ àêòèâ³â çà íåðîçïîä³ëå-
íèì ïðèáóòêîì â ðîçì³ð³ ìàéæå 219%.

Ç óðàõóâàííÿì íå 100%–íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³ àïðîêñèìàö³¿ 
îòðèìàíèõ ðåãðåñ³éíèõ ð³âíÿíü ââàæàºìî çà äîö³ëüíå ðîç-

ðîáèòè ³íñòðóìåíòàð³é ³íôîðìàö³éíî¿ ï³äòðèìêè óïðàâë³í-
ñüêèõ ð³øåíü íà îñíîâ³ òðèêóòíèõ íå÷³òêèõ ÷èñåë, ÿê³ ìîæíà 
ïðåäñòàâèòè ç óðàõóâàííÿì ðîçðàõóíêîâèõ çíà÷åíü ðåãðå-
ñ³éíèõ êîåô³ö³ºíò³â òà ¿õ ñòàíäàðòíèõ â³äõèëåíü. Íàñàìïåðåä 
ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïîð³ã âòðàòè ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñó-
âàííÿ â³äïîâ³äàº íóëüîâ³é ðåíòàáåëüíîñò³ ñóìàðíèõ àêòèâ³â 
çà íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóòêîì. Ïðèéíÿâøè çà ãðàíè÷íå çíà-
÷åííÿ âèòðàòîì³ñòêîñò³ îïåðàö³éíîãî äîõîäó 90,0 êîï./ãðí. 
(öåé ïîð³ã áóëî îá´ðóíòîâàíî ó íàøèõ ïîïåðåäí³õ äîñë³äæåí-
íÿõ), íà îñíîâ³ ïàðàìåòð³â ðåãðåñ³éíîãî ð³âíÿííÿ äëÿ «ïåðåä 
êàòàñòðîô³÷íî¿» ï³äãðóïè ñïîñòåðåæåíü ìîæíà âñòàíîâèòè 
åêîíîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèé ïîð³ã ÷àñòêè âèòðàò íà ïåðñîíàë 
â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ:

àïåðñ= (0 – 2,53– (–1,74)•0,9)/(–4,76)=0,202=20,2%.
Ë³äåð ãàëóç³ çà ð³âíåì ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ – 

àâ³àêîìïàí³ÿ «Óðãà» ó 2013 ðîö³ õàðàêòåðèçóâàëàñÿ ÷àñò-
êîþ âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ íà ð³âí³ 
19,5%. Ïðèéíÿâøè öå çíà÷åííÿ çà åòàëîííå, íà îñíîâ³ àíà-
ëîã³÷íîãî ïåðåòâîðåííÿ ðåãðåñ³éíî¿ ìîäåë³ ìîæíà îá÷èñëèòè 
ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ ïîêàçíèêà âèòðàòîì³ñòêîñò³ îïåðàö³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³, ïåðåâèùåííÿ ÿêîãî í³âåëþº ïîòåíö³àë ñàìîô³-
íàíñóâàííÿ:

Rñàìîô=(0 – 2,53– (–4,76)•0,15)/(–1,74)=1,042 ãðí./ãðí.
Îäíàê öåé ïîêàçíèê äîö³ëüíî óòî÷íèòè ç óðàõóâàííÿì ïî-

õèáîê ìîäåëþâàííÿ, òîìó âñ³ ðåãðåñ³éí³ êîåô³ö³ºíòè äîö³ëüíî 
çìåíøèòè íà âåëè÷èíó, ð³âíó 2/3 ñòàíäàðòíîãî â³äõèëåííÿ 
– ó òàêèé ñïîñ³á áóäå âðàõîâàíî ìîæëèâ³ñòü ïåñèì³ñòè÷íîãî 
ñöåíàð³þ ä³ÿëüíîñò³ ðåîðãàí³çîâàíî¿ àâ³àêîìïàí³¿. Âåëè÷èíà 
êîåô³ö³ºíòó 2/3 áóëà îá´ðóíòîâàíà â íàøèõ ïîïåðåäí³õ äî-
ñë³äæåííÿõ íà ïðåäìåò êîíòðîëþ åôåêòèâíîñò³ ðåîðãàí³çà-
ö³éíèõ çàõîä³â. Àëãîðèòì ðîçðàõóíêó ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ 
âèòðàòîì³ñòêîñò³ äîõîäó â³ä îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïðåäñòàâ-
ëåíî ó òàáë. 3. Ó â³äïîâ³äíîñò³ ³ç îá÷èñëåííÿìè çà íåñïðèÿò-
ëèâîãî åêîíîì³÷íîãî îòî÷åííÿ, íàñàìïåðåä ³ñòîòíîãî ñêîðî-
÷åííÿ ïàñàæèðîïîòîêó, çðîñòàííÿ ñîá³âàðòîñò³ òðàíñïîðòíî¿ 
ðîáîòè, ïîðîãîì âèòðàòîì³ñòêîñò³ áóäå ñóìà â 69 êîï. îïå-
ðàö³éíèõ âèòðàò ó ðîçðàõóíêó íà êîæíó ãðèâíó äîõîä³â â³ä 
îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Îäíàê çà òàêèõ óìîâ âòðàòà ïîòåíö³-
àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ ìàëîéìîâ³ðíà.

Îñòàòî÷íî ïîð³ã âèòðàòîì³ñòêîñò³ àâ³àêîìïàí³é ïðèéìà-
ºòüñÿ íà ð³âí³ 85%–íîãî àëüôà–çð³çó (ðèñ. 3), êîëè â ðî-
ë³ ãðàíè÷íîãî ïîêàçíèêà ïðèéìàºòüñÿ òàêå éîãî çíà÷åííÿ, 
³ìîâ³ðí³ñòü ïîÿâè ÿêîãî äîñë³äíèêîì (÷è îñîáîþ, â³äïîâ³-
äàëüíîþ çà ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü) îö³íþºòüñÿ íà ð³âí³ 85% ñòà-
íîâèòü 99 êîï./ãðí. (òàáë. 3), ùî ìàº áóòè íàð³æíèì êà-
ìåíåì çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè àâ³àêîìïàí³é ó 
ïðîöåñ³ ðåñòðóêòóðèçàö³¿.

Òàáëèöÿ 3. Ðîçðàõóíîê ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ âèòðàòîì³ñòêîñò³ îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ àâ³àêîìïàí³¿

Ïîêàçíèê
Ðîçðàõóíêî-

âèé êîåô³ö³ºíò 
ðåãðåñ³¿

Ñòàíäàðòíå 
â³äõèëåííÿ 
êîåô³ö³ºíòó

Ïåñèì êîåô, ðîçðà-
õîâàíèé â³äí³ìàííÿì 

â³ä ðåãðåñ³éíîãî 
êîåô³ö³ºíòó 2/3 ñèãìè

Ðîçðàõóíîê 
âèòðàòîì³ñòêîñò³ çà 

ïåñèì³ñòè÷íèì ñöåíàð³ºì:

Êîíñòàíòà ìîäåë³ 2,53 0,52 2,182613 (0–2,18–(–5,4)•0,15)/
(–1,99)=0,69

÷àñòêà âèòðàò íà ïåðñîíàë 
â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ –4,78 0,961391 –5,3996 Ðîçðàõóíîê 85% àëüôà–çð³çó

Âèòðàòîì³ñòê³ñòü äîõîäó 
â³ä îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ –1,74 0,368827 –1,98618 0,69+0,85•(1,04–0,69)=0,99
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Âèñíîâêè òà ïåðñïåêòèâè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü
Ñòð³ìêå ïîã³ðøåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó àâ³àòðàíñïîðòíî¿ 

ãàëóç³ çàãîñòðþºòüñÿ íå ëèøå âíàñë³äîê ñèñòåìíî¿ ìàêðî-
åêîíîì³÷íî¿ êðèçè, à é ÷åðåç íåäîñêîíàëó ïîë³òèêó äåðæàâ-
íîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêîì ïàñàæèðñüêèõ ïîâ³òðÿíèõ ïåðåâå-
çåíü. Àíàë³ç âèìîã, ùî âèñóâàþòüñÿ äåðæàâíèì ðåãóëÿòîðîì 
äî àâ³àêîìïàí³é, âèÿâèâ òðè îñíîâíèõ ñóïåðå÷íîñò³ ç åêîíî-
ì³÷íèìè ³íòåðåñàìè àâ³àï³äïðèºìñòâ: ñóïåðå÷í³ñòü ô³íàí-
ñîâî¿ ðåíòàáåëüíîñò³, ñóïåðå÷í³ñòü ðåñóðñî–òåõíîëîã³÷íî-
ãî ïîòåíö³àëó, ñóïåðå÷í³ñòü òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó. Ìåõàí³çì 
âòðàòè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè àâ³àêîìïàí³ÿìè ïîëÿãàº â òà-
êîìó: çðîñòàííÿ ïèòîìî¿ âàãè âèòðàò íà îïëàòó ïðàö³ ïåð-
ñîíàëó âèñíàæóº â³ääà÷ó òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó, ùî, ñâîºþ 
÷åðãîþ, íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà ïîòåíö³àë³ àâ³àêîìïàí³¿. 
Ïðè öüîìó êîæåí â³äñîòîê çíèæåííÿ ÷àñòêè âèòðàò íà ïåð-
ñîíàë àâ³àêîìïàí³¿ ó ñóì³ îïåðàö³éíèõ âèòðàò ïðèçâîäèòü äî 
çðîñòàííÿ â³ä÷à¿ òðóäîâîãî êàï³òàëó â ðîçì³ð³ 28,2 êîï. Íà-
òîì³ñòü êîæíà ãðèâíÿ çðîñòàííÿ â³ääà÷³ òðóäîâîãî êàï³òàëó 
çàáåçïå÷óº çðîñòàííÿ ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ íà 100 
ïðîöåíòíèõ ïóíêòè. Â ðåçóëüòàò³ ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ 
âñòàíîâëåíî äâà îñíîâíèõ âàæåë³ ïîñëàáëåííÿ çàãðîç âòðà-
òè ïîòåíö³àëó ñàìîô³íàíñóâàííÿ àâ³àêîìïàí³ÿìè: ñêîðî÷åí-
íÿ âèòðàòîì³ñòêîñò³ àâ³àïåðåâåçåíü òà çìåíøåííÿ ÷àñòêè 
âèòðàò íà ïåðñîíàë â îïåðàö³éíèõ âèòðàòàõ. Äî ïåðñïåêòèâ 
ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü ïðîáëåì çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíî¿ 
ðåñòðóêòóðèçàö³¿ àâ³àêîìïàí³é ñë³ä â³äíåñòè ðîçðîáêó ìîäå-
ë³ òà àëãîðèòìó îïòèì³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ, ìàòåð³àëüíèõ òà ³í-
ôîðìàö³éíèõ ïîòîê³â, ñïðÿìîâàíèõ íà çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîãî 

ðîçâèòêó òà ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ é äîñòóïíîñò³ ïîâ³òðÿíèõ ïå-
ðåâåçåíü äëÿ øèðîêèõ âåðñòâ íàñåëåííÿ.
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