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äëÿ çàñóäæåíèõ». Òîìó ïîñòàº íåîáõ³äí³ñòü îðãàí³çàö³¿ ñëóæáè 
çáóòó àáî â³ää³ë³â ìàðêåòèíãó. Â çâ’ÿçêó ç öèì íåîáõ³äíî ðîç-
øèðèòè òðàäèö³éí³ øëÿõè ³ êîíêðåòí³ ìåõàí³çìè ðåàë³çàö³¿ ìà-
òåð³àëüíèõ çàïàñ³â ³ ãîòîâî¿ ïðîäóêö³¿, âèðîáëåíî¿ íà ï³äïðèºì-
ñòâàõ âèïðàâíèõ êîëîí³é, ó òîìó ÷èñë³ ÷åðåç ìåõàí³çì îïòîâî¿ ³ 
ðîçäð³áíî¿ òîðã³âë³, íåîáõ³äíîñò³ ïðîâåäåííÿ ìîí³òîðèíãó ðèí-
êîâèõ çà óìîâè îáîâ’ÿçêîâîãî îíîâëåííÿ ìàòåð³àëüíî–òåõ-
í³÷íî¿ áàçè ³ àñîðòèìåíòó ïðîäóêö³¿, ÿêà âèðîáëÿºòüñÿ. Êð³ì 
òîãî, ìîæëèâå ïåðåâåäåííÿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó êàòåãî-
ð³þ ïîçàáþäæåòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áþäæåòíèõ óñòàíîâ.

Ðåîðãàí³çàö³ÿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ óñòàíîâ âèêîíàííÿ 
ïîêàðàíü ó âëàñíå âèðîáíèöòâî áþäæåòíî¿ óñòàíîâè ³ ïîçáàâ-
ëåííÿ ñòàòóñó þðèäè÷íî¿ îñîáè äîçâîëèòü áåç äîäàòêîâî¿ ðå-
ºñòðàö³¿ ðåàë³çóâàòè íåîáõ³äí³ ôóíêö³¿ ó ìåæàõ ï³äïðèºìíèöü-
êî¿ ÷è ³íøî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêà á ïðèíîñèëà äîõ³ä (ïðèáóòîê) ÿê 
íåêîìåðö³éíà îðãàí³çàö³ÿ. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü óñòàíîâè â öüîìó 
âèïàäêó ðîçïîâñþäæóºòüñÿ ëèøå íà ãðîøîâ³ êîøòè, ÿê³ çíà-
õîäÿòüñÿ â ¿õ ðîçïîðÿäæåíí³, ³ íå ñòîñóºòüñÿ ìàéíà, ÿêèì óñòà-
íîâà êîðèñòóºòüñÿ íà ïðàâàõ îïåðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Óïðàâë³ííÿ âèðîáíè÷î–ãîñïîäàðñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ ï³äïðè-
ºìñòâ óñòàíîâ âèêîíàííÿ ïîêàðàíü º áåçïåðåðâíèì ïðî-
öåñîì, ÿêèé ðåàë³çóºòüñÿ çàâäÿêè ôóíêö³ÿì ìåíåäæìåíòó. 
Â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ îáîðîòíèì êàï³òàëîì âèä³ëÿþòü êå-
ðîâàíó ³ êåðóþ÷ó ï³äñèñòåìè, ÿê³ â³äïîâ³äíî ïðåäñòàâëå-
í³ ñóá’ºêòàìè ³ îá’ºêòîì óïðàâë³ííÿ. Â êåðóþ÷³é ï³äñèñòåì³ 
ñë³ä âèä³ëèòè â³äïîâ³äí³ ñóá’ºêòè óïðàâë³ííÿ – ñëóæáè ³ îðãà-
íè óïðàâë³ííÿ, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü ñïåöèô³÷í³ ìåòîäè ö³ëå-
ñïðÿìîâàíîãî âïëèâó íà îáîðîòí³ êîøòè. Â³ä ä³ÿëüíîñò³ ÿêèõ ³ 
çàëåæèòü áàãàòî â ÷îìó åôåêòèâí³ñòü ¿õ âèêîðèñòàííÿ.

Âèñíîâêè
Óïðàâë³ííÿ ðåñóðñíèì ïîòåíö³àëîì òà åôåêòèâí³ñòü éî-

ãî âèêîðèñòàííÿ ó âèðîáíè÷èõ êîìïëåêñàõ ÄÊÂÑ Óêðà¿-
íè ìîæíà çàáåçïå÷èòè ïðè ðîçðîáö³ ìåõàí³çìó äåðæàâíî¿ 
ï³äòðèìêè, âèêîðèñòîâóþ÷è çàêîðäîííèé äîñâ³ä, çà äîïî-
ìîãîþ âèêîðèñòàííÿ âíóòð³øí³õ ìåõàí³çì³â ³ ïðèõîâàíèõ 
ðåñóðñ³â ñàìèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³íòåãðàö³¿ ¿õ ç êîìåðö³éíè-
ìè ñòðóêòóðàìè. Äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñ-
òàííÿ îñíîâíèõ, îáîðîòíèõ, òðóäîâèõ ðåñóðñ³â íåîáõ³äíà 
ö³ëåñïðÿìîâàíà, ñêîîðäèíîâàíà ä³ÿëüí³ñòü íà âñ³õ ð³âíÿõ 
óïðàâë³ííÿ, äå âåëèêà ðîëü â³äâîäèòüñÿ ôóíêö³ÿì ìåíåäæ-
ìåíòó. Íå ìåíø âàæëèâèì çàõîäîì º ïåðåâåäåííÿ äåðæàâ-
íèõ ï³äïðèºìñòâ â êàòåãîð³þ ïîçàáþäæåòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áþ-
äæåòíèõ óñòàíîâ.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïåðåîð³ºíòàö³ÿ íà ãëîáàëü-
íèõ ðèíêàõ ñóòòºâî íå âïëèíóëà íà ñèðîâèííå çàáåçïå÷åí-
íÿ â³ò÷èçíÿíèõ íàôòîïåðåðîáíèõ çàâîä³â (ÍÏÇ). Ñêîðî÷åí-
íÿ åêîíîì³êè òàêîæ íåíàáàãàòî ñêîðîòèëî ñïîæèâ÷èé ïîïèò, 
àäæå îñòàíí³é áóâ êîìïåíñîâàíèé â³éñüêîâèìè ïîòðåáàìè ó 
ïðîöåñ³ âåäåííÿ àíòèòåðîðèñòè÷íî¿ îïåðàö³¿ íà ñõîä³ êðà¿íè. 
(âèêëþ÷åííÿ ñòàíîâëÿòü çàêîíñåðâîâàí³ ïîòóæíîñò³ Ëèñè-
÷àíñüêîãî ÍÏÇ, ùî ðîçòàøîâàíèé ó ë³í³¿ ôðîíòó).

Â óìîâàõ òðèâàëî¿ íåñïðèÿòëèâî¿ êîí’þíêòóðè äëÿ ÍÏÇ, ³ 
çîêðåìà ïîñòóïîâî¿ çäà÷³ ðèíêó ï³äïðèºìñòâàì – ³ìïîðòå-
ðàì íàôòîïðîäóêò³â (ñòàíîì íà ê³íåöü 2014 ðîêó – áëèçüêî 
14 â³äñîòê³â ðèíêó íàôòîïðîäóêò³â íàëåæàëî ÍÏÇ [1]), êðè-
òè÷íîþ çàâàäîþ ï³äòðèìàííÿ æèòòºä³ÿëüíîñò³ çàâîä³â âèÿ-
âèâñÿ êîëàïñ ô³íàíñîâîãî ðèíêó. Íåìîæëèâ³ñòü íàðîùåííÿ 
àí³ âëàñíèõ, àí³ ïîçèêîâèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ñòàíîâèòü 
äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ çàâîä³â çàãðîçó ïîâòîðèòè äîëþ çáàíêðóò³-
ëîãî ó 2013 ðîö³ Áåðäÿíñüêîãî ÍÏÇ (ÏÀÒ «Àçîâñüê³ ìàñòèëà 
³ îëèâè»). Îòæå, ïîøóê øëÿõ³â îïòèì³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ äæåðåë 
ï³äïðèºìñòâà çà ¿õíüîþ âàðò³ñòþ, îáñÿãîì, ð³âíåì ô³íàíñî-
âîãî ðèçèêó òà ³íøèìè êðèòåð³ÿìè õàðàêòåðèçóºòüñÿ çíà-
÷íîþ àêòóàëüí³ñòþ â ïðîöåñ³ àíòèêðèçîâîãî óïðàâë³ííÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Îñíî-
âí³ ïðîáëåìè ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó óçàãàëüíåí³ â ïðà-
öÿõ Ð. Áðåéë³ ³ Ñ. Ìàéºðñà [2], Äæ. Âàí Õîðíà [3] òà ³í. Îñî-
áëèâîñò³ àíòèêðèçîâîãî ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ íà îêðåìèõ 
ï³äïðèºìñòâàõ Óêðà¿íè ðîçêðèòî ó ïðàöÿõ Â.Ì. Øåëóäüêî [4], 
Ì.Ä. Á³ëèê [5] ³ Î.À. Îñòðîâñüêî¿ [6]. Âîäíî÷àñ óêàçàí³ ïðàö³ 
â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â á³ëüø ñôîêóñîâàí³ íà ïîäîëàíí³ âíó-
òð³øí³õ ïðîáëåì ãîñïîäàðñüêîãî ñåðåäîâèùà, ³ ïðè öüîìó 
äîñë³äíèêàìè íå ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ ô³íàíñîâîãî ï³ä-
òðèìàííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ á³çíåñó â óìîâàõ çàòÿæíî¿ ñèñ-
òåìíî¿ êðèçè ëîêàëüíîãî ðèíêó.

Ìåòó ñòàòò³ ñòàíîâèòü àíàë³ç ïèòàíü àíòèêðèçîâîãî ô³-
íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó â íàôòîïåðåðîáíîìó á³çíåñ³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ó ïîïåðåäí³õ äîñë³äæåííÿõ 
íàìè áóëî äîâåäåíî, ùî ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ïåð³îäó ÷àñó êðå-
äèòîðàìè â³ò÷èçíÿíèõ ÍÏÇ ïî çàëó÷åíèõ ïîçèêàõ â îñíîâíîìó 
âèñòóïàëè ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè ç³ ñï³ëüíèõ ³ç íèìè ô³íàíñîâî–
ïðîìèñëîâèõ ãðóï (ÔÏÃ «Ñõ³äíîºâðîïåéñüêà ïàëèâíî–åíåð-
ãåòè÷íà ãðóïà», ÔÏÃ «Ïðèâàò», ÔÏÃ «Ïàðàëåëü») àáî ïîâ’ÿçàí³ 
³íøèìè â³äíîñèíàìè [7, ñ. 118]. Îñíîâíîþ ïðè÷èíîþ öüîãî ïî-
ñëóæèâ êðèçîâèé ô³íàíñîâèé ñòàí óñ³õ áåç âèêëþ÷åííÿ íàôòî-
ïåðåðîáíèõ ï³äïðèºìñòâ ³, ÿê íàñë³äîê, óñêëàäíåí³ñòü çàëó÷åí-
íÿ íèìè êàï³òàëó íà â³ëüíîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó. Ðàçîì ³ç òèì 
ïîð³âíÿíà ï³ëüãîâ³ñòü çàëó÷åíèõ ïîçèê íå äîçâîëèëà ï³äïðèºì-
ñòâàì çàáåçïå÷èòè ïðèð³ñò ðåíòàáåëüíîñò³ çà ðàõóíîê ïîçè-
òèâíîãî åôåêòó ô³íàíñîâîãî âàæåëÿ (òàáë. 1).

Çà ñâîºþ åêîíîì³÷íîþ ñóòí³ñòþ åôåêò ô³íàíñîâîãî ëåâå-
ðèäæó õàðàêòåðèçóº ïðèð³ñò ðåíòàáåëüíîñò³ êàï³òàëó ï³äïðè-
ºìñòâà âíàñë³äîê âèêîðèñòàííÿ ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â ó çâ³ò-
íîìó ïåð³îä³. Ç âèçíà÷åííÿ âèïëèâàº ôîðìóëà îá÷èñëåííÿ 
ïîêàçíèêà:

ÅÔË = (ROA – Âàðò³ñòü ÏÊ) * (1 – ÏÏ) * ÏÊ/ÂÊ,
äå ÏÊ – ïîçèêîâèé êàï³òàë, ÂÊ – âëàñíèé êàï³òàë, ÏÏ – 

ñòàâêà ïîäàòêó íà ïðèáóòîê.
Ó òàáë. 1 óíàî÷íþºòüñÿ ïîñòóïîâå ïàä³ííÿ ðîçì³ðó ÅÔË ï³ä-

ïðèºìñòâ ïî ì³ð³ çàãîñòðåííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà ðèíêó. Âè-
êëþ÷åííÿ ñòàíîâëÿòü ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè ÏÀÒ «ÒÔÏÊ «Óê-
ðòàòíàôòà» (Êðåìåí÷óöüêèé ÍÏÇ), ÿêå ç 2014 ðîêó â³ä÷óëî 
îçäîðîâëåííÿ âëàñíîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó ç ïðè÷èí: 1) çì³íè 
êåð³âíîãî ñêëàäó ïîñòà÷àëüíèê³â çàâîäó – ÏÀÒ «Óêðíàôòà» ³ 
ÏÀÒ «Óêðòðàíñíàôòà», à îòæå é ïîñòóïîâî¿ â³äìîâè â³ä òðàíñ-
ôåðòíîãî ö³íîóòâîðåííÿ, òà 2) óíàñë³äîê ïåðåðîáëåííÿ çíà-
÷íèõ îáñÿã³â êîíô³ñêîâàíî¿ â ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ» ñèðîâèíè. 
Íà æàëü, ç ïðè÷èíè â³ä’ºìíîñò³ çíà÷åííÿ ROA ó á³ëüøîñò³ âè-
ïàäê³â îá÷èñëåííÿ ÅÔË âòðà÷àº åêîíîì³÷íèé ñåíñ.

Â³ä’ºìí³ñòü çíà÷åíü ROA òà ÅÔË ç òàáë. 1 äîñÿãàëàñÿ íà-
â³òü çà óìîâè ïîð³âíÿíî¿ åêîíîì³¿ ï³äïðèºìñòâ íà âàðòîñ-
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Ï³äïðèºìñòâî 2011 2012 2013 2014
1 2 3 4 5

ÏÀÒ «ÒÔÏÊ «Óêðòàòíàôòà»« 0,067 –0,0232 – * 0,0096
ÏÀÒ «Íàôòîõ³ì³ê Ïðèêàðïàòòÿ» 0,544 – * – * – *
ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ» – * – * –0,2455 – **
ÏÀÒ «Íàôòîïåðåðîáíèé êîìïëåêñ – Ãàëè÷èíà» –0,015 – * – * – *
ÏðÀÒ «Õåðñîíñüêèé ÍÏÇ» – * – * – * – *
ÏÀÒ «Ëèñè÷àíñüêíàôòîïðîäóêò» 0,067 0,0021 –0,0474 –0,0523

Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà åôåêòó ô³íàíñîâîãî âàæåëÿ íàôòîïåðåðîáíèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè

* Íå âèçíà÷åíî ç ïðè÷èíè â³ä’ºìíîñò³ ðåíòàáåëüíîñò³ àêòèâ³â (ROA) ÿê ðåçóëüòàòó íàÿâíîñò³ âàëîâîãî çáèòêó.
** Óíàñë³äîê àðåøòó àêòèâ³â ³ êîíô³ñêàö³¿ ñèðîâèíè íàâåñí³ 2014 ðîêó ï³äïðèºìñòâî âèìóøåíî ïðîñòîþº.
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ò³ ô³íàíñîâèõ äæåðåë. Çîêðåìà, ó òàáë. 2 ç³ñòàâëåíî áóõãàë-
òåðñüêèé ³ ðèíêîâèé ðîçì³ðè âàðòîñò³ ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â 
ï³äïðèºìñòâ ó 2011–2013 ðîêàõ.

Ó òàáë. 2 ç³ñòàâëåíî ðîçì³ð áóõãàëòåðñüêî¿ âàðòîñò³ ïî-
çèêîâèõ ðåñóðñ³â (âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñåðåäíüîçâàæåíà âàð-

ò³ñòü îïëà÷óâàíèõ ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â íà îñíîâ³ «²íôîðìàö³¿ 
ïðî çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òåíòà») òà ðèíêîâó ö³íó òàêîãî êàï³òàëó 
äëÿ ï³äïðèºìñòâ íà â³äêðèòîìó ô³íàíñîâîìó ðèíêó (âèçíà-
÷àºòüñÿ íà îñíîâ³ ìîäåë³ îö³íêè êàï³òàëüíèõ àêòèâ³â, ÑÀÐÌ). 
Ïîð³âíÿíî âèùà ðèíêîâà âàðò³ñòü ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â îáó-

Òàáëèöÿ 2. Âàðò³ñòü ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâ ó 2011–2013 ðîêàõ

* Íóëüîâèé ðîçì³ð áóõãàëòåðñüêî¿ âàðòîñò³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó â³äïîâ³äàº íóëüîâèì ôàêòè÷íî ïîíåñåíèì ô³íàíñîâèì âèòðàòàì ï³äïðèºìñòâà.

Ï³äïðèºìñòâî 2011 2012 2013
1 2 3 4

ÏÀÒ «ÒÔÏÊ «Óêðòàòíàôòà»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 19,84 10,58 10,89
ðèíêîâà âàðò³ñòü 19,19 18,19 19,35

ÏÀÒ «Íàôòîõ³ì³ê Ïðèêàðïàòòÿ»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 0* 0 0
ðèíêîâà âàðò³ñòü 19,19 18,19 17,33

ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 5,18 5,06 1,5
ðèíêîâà âàðò³ñòü 19,19 18,19 19,35

ÏÀÒ «Íàôòîïåðåðîáíèé êîìïëåêñ – Ãàëè÷èíà»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 0 11 0
ðèíêîâà âàðò³ñòü 18,19 18,19 19,35

ÏðÀÒ «Õåðñîíñüêèé ÍÏÇ»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 10,7 10,7 0
ðèíêîâà âàðò³ñòü 19,19 18,19 19,35

ÏÀÒ «Ëèñè÷àíñüêíàôòîïðîäóêò»:
áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü 0 0 0
ðèíêîâà âàðò³ñòü 8,99 18,19 19,35

Òàáëèöÿ 3. Äèíàì³êà ô³íàíñîâîãî ñòàíó íàôòîïåðåðîáíèõ ï³äïðèºìñòâ ó 2011–2014 ðîêàõ

* Íàâåñí³ 2014 ðîêó íà ìàéíî ï³äïðèºìñòâà áóëî íàêëàäåíî àðåøò.
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1 2 3 4 5 7 8
Îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ó 2011 ðîö³:

íà îñíîâ³ ìîäåë³ Òåðåùåíêà:
Z 0,884 0,02 –5,38 –0,37 1,63 –0,11

Òèï ñòàíó Z2 Z5 Z9 Z5 Z1 Z5
íà îñíîâ³ ìîäåë³ Àëüòìàíà:

Z–score 6,73 –0,394 0,64 0,304 12,12 1,71
Îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ó 2012 ðîö³:

íà îñíîâ³ ìîäåë³ Òåðåùåíêà:
Z –0,55 –12,1 –2,78 –0,66 2,09 –0,34

Òèï ñòàíó Z6 Z9 Z8 Z6 Z1 Z5
íà îñíîâ³ ìîäåë³ Àëüòìàíà:

Z–score 1,45 –4,81 0,45 –0,06 7,41 0,33
Îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ó 2013 ðîö³:

íà îñíîâ³ ìîäåë³ Òåðåùåíêà:
Z –0,07 –1,24 –2,3 –0,39 0,61 –2,44

Òèï ñòàíó Z5 Z7 Z8 Z6 Z3 Z8
íà îñíîâ³ ìîäåë³ Àëüòìàíà:

Z–score 2,24 –0,71 0,75 –0,14 0,92 –27,11
Îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ ó 2014 ðîö³:

íà îñíîâ³ ìîäåë³ Òåðåùåíêà:
Z –0,119 – * –0,242 –0,485 0,077 –0,394

Òèï ñòàíó Z5 – * Z5 Z6 Z4 Z5
íà îñíîâ³ ìîäåë³ Àëüòìàíà:

Z–score 2,466 – * 0,732 –0,513 1,844 1,044
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ìîâëþâàëàñÿ ñòàá³ëüíî êðèçîâèì ô³íàíñîâèì ñòàíîì ï³ä-
ïðèºìñòâ (òàáë. 3).

Ç³ñòàâëåííÿ îö³íîê ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ çà 
äèñêðèì³íàíòíèìè ìîäåëÿìè Òåðåùåíêà ³ Àëüòìàíà [8, 9] 
âèÿâèëî ïîñòóïîâå ñêîðî÷åííÿ ê³ëüêîñò³ ô³íàíñîâî ñò³éêèõ 
ï³äïðèºìñòâ (ó òàáë. 3 çà âåðñ³ºþ ìîäåë³ Òåðåùåíêà â³äì³-
÷åíî ñ³ðèìè êîì³ðêàìè, ùî â³äïîâ³äàþòü ³íòåðâàëó Z1–Z4; ó 
ö³ëîìó âèñíîâêè çà îáîìà ìîäåëÿìè ùîäî ô³íàíñîâîãî ñòà-
íó ï³äïðèºìñòâ ñï³âïàäàþòü). Ïðè öüîìó ïîð³âíÿíî íàéâè-
ùà ðèíêîâà âàðò³ñòü ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â ç òàáë. 2 â³äïîâ³äàº 
òàêèì æå íàéã³ðøèì ïîêàçíèêàì ô³íàíñîâîãî ñòàíó ÏðÀÒ 
«Õåðñîíñüêèé ÍÏÇ» ³ ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ» ç òàáë. 3.

Îòæå, âñå âèùåâêàçàíå äîçâîëèëî óçàãàëüíèòè òàê³ âè-
ñíîâêè ùîäî àíòèêðèçîâîãî ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ íàôòî-
ïåðåðîáíèìè ï³äïðèºìñòâàìè:

1. Ïîñòóïîâå ïàä³ííÿ ðåíòàáåëüíîñò³ âèðîáíèöòâà òà òåõ-
íîëîã³÷íà íåçäàòí³ñòü ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ íàôòîïåðåðîáêè 
(òîáòî ïåðåõîäó äî âèðîáíèöòâà êëàñó «Á» çàäëÿ âèãîòîâ-
ëåííÿ áåíçèí³â ñòàíäàðòó «ªâðî–2» ³ âèùå) çìóñèëî çàâî-
äè ïåðåîð³ºíòóâàòèñÿ íà ôóíêö³¿ íàôòîïåðåâàëüíèõ áàç ³ âè-
êëþ÷íî òîðã³âåëüí³ îïåðàö³¿ (äèâ. ðèñ.).

Òàê, ç ê³íöÿ 2011 ðîêó ïîâí³ñòþ ïðèïèíåíî íàôòîïåðå-
ðîáêó íà ÏÀÒ «Íàôòîïåðåðîáíèé êîìïëåêñ – Ãàëè÷èíà» 
(Äðîãîáèöüêèé ÍÏÇ) ³ ÏÀÒ «Íàôòîõ³ì³ê Ïðèêàðïàòòÿ» (Íà-
äâ³ðíÿíñüêèé ÍÏÇ), ùî âõîäÿòü äî ñêëàäó ÔÏÃ «Ïðèâàò». 
Ïîä³áí³ ôóíêö³¿ òàêîæ âèêîíóþòü íàôòîïåðåâàëüí³ ïîòóæ-
íîñò³ ÏðÀÒ «Õåðñîíñüêèé ÍÏÇ», âèðîáíèöòâî íà ÿêîìó ïðè-
ïèíåíå ç ê³íöÿ 2005 ðîêó.

Âêàçàíå ïåðåïðîô³ëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ äîçâîëèëî ÏÀÒ 
«Íàôòîõ³ì³ê Ïðèêàðïàòòÿ» íàðîñòèòè îáñÿãè âàëîâîãî ïðè-
áóòêó ïðîòÿãîì 2011–2013 ðîê³â ç 3,77 äî 21,45 ìëí. ãðí.; 
ÏÀÒ «ÍÏÊ – Ãàëè÷èíà» – ç 14,37 äî 16,1 ìëí. ãðí. Ïðè öüî-
ìó, ÿê ñâ³ä÷èòü áóõãàëòåðñüêà âàðò³ñòü ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â ç 
òàáë. 2, êðåäèòè îáîìà ï³äïðèºìñòâàìè çàçâè÷àé íå çàëó÷à-
ëèñÿ, à îòæå é ô³íàíñîâ³ âèòðàòè ç âàëîâîãî ïðèáóòêó íå â³ä-
ðàõîâóâàëèñÿ. Êð³ì òîãî, ô³íàíñîâèé ñòàí îáîõ ï³äïðèºìñòâ 
ç 2012 ðîö³ íå ïîã³ðøèâñÿ (òàáë. 3).

2. Ïîñòóïîâîìó äîðîæ÷àííþ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ ïîçèêîâèõ 
ðåñóðñ³â äëÿ ï³äïðèºìñòâ ïåðåäóâàëî ñòàá³ëüíå ïîã³ðøåí-
íÿ ¿õ ô³íàíñîâîãî ñòàíó (òàáë. 3). Öå çìóñèëî ï³äïðèºìñòâà 
ç³ ñêëàäó âåëèêèõ ÔÏÃ âäàòèñÿ äî çàïîçè÷åíü ó ïîâ’ÿçàíèõ 
³ç íèìè ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ, ðåøòà æ ï³äïðèºìñòâ êðåäèò³â 
íå çàëó÷àëà (íàïðèêëàä, ÏÀÒ «Ëèñè÷àíñüêíàôòîïðîäóêò» 
– òàáë. 2). Ñò³éêà çáèòêîâ³ñòü á³çíåñó äîçâîëèëà ï³äïðèºì-
ñòâàì íå âäàâàòèñÿ äî ðîçïîä³ëó äèâ³äåíä³â ïðîòÿãîì îñòàí-
íüîãî äåñÿòèë³òòÿ.

3. ²íîä³ íàôòîïåðåðîáí³ ï³äïðèºìñòâà, ìàþ÷è íà ìåò³ ìàí³-
ïóëþâàííÿ ô³íàíñîâèìè ðåçóëüòàòàìè, â³äíîñèëè îêðåì³ ãîñ-
ïîäàðñüê³ âèòðàòè äî ô³íàíñîâèõ âèòðàò. Òàê, â³äîáðàæåíèé â 
«²íôîðìàö³¿ ïðî çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òåíòà» ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ» 
çà 2012 ð³ê áàíê³âñüêèé êðåäèò ó 2 973 756 òèñ. ãðí. ðîçì³-
ùåíî â ð³÷íîìó Áàëàíñ³ çà ñò. 640 «²íø³ ïîòî÷í³ çîáîâ’ÿçàííÿ» 
çàì³ñòü íåîáõ³äíî¿ äëÿ öüîãî ñò. 500 «Êîðîòêîñòðîêîâ³ êðå-
äèòè áàíê³â». Öå âïëèíóëî íà îáñÿãè ô³íàíñîâèõ âèòðàò ï³ä-
ïðèºìñòâà, äåêëàðîâàíèõ ó «Çâ³ò³ ïðî ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè».

Êð³ì òîãî, íåçàêîííèìè àíòèêðèçîâèìè çàõîäàìè âèÿ-
âèëèñÿ ìàñøòàáíà ðåàë³çàö³ÿ ï³äïðèºìñòâàìè ñõåì òðàíñ-
ôåðòíîãî ö³íîóòâîðåííÿ é óíèêíåííÿ ñïëàòè çáîð³â ïðè ðîç-
ìèòíåíí³ ³ìïîðòîâàíî¿ ñèðîâèíè, ùî ìàëî íàñë³äêàìè: 1) 
çàì³íó ç ê³íöÿ 2014 ðîêó êåðóþ÷îãî ñêëàäó ÏÀÒ «Óêðíàô-
òà» ³ äèðåêòèâíå ïðèìóøåííÿ ï³äïðèºìñòâà äî ðåàë³çàö³¿ 
âèäîáóòî¿ ñèðîâèíè íà â³äêðèòèõ àóêö³îííèõ òîðãàõ (áëèçü-
êî 43% àêö³é ÏÀÒ «Óêðíàôòà» íàëåæèòü ÔÏÃ «Ïðèâàò», ùî 
äîâãèé ÷àñ äîçâîëÿëî ï³äïðèºìñòâó ðåàë³çîâóâàòè ñèðîâè-
íó ÏÀÒ «ÒÔÏÊ «Óêðòàòíàôòà»« ³ âèêóïàòè âèðîáëåí³ íà Êðå-
ìåí÷óöüêîìó ÍÏÇ íàôòîïðîäóêòè çà ï³ëüãîâèìè ö³íàìè); 
2) àðåøò íàâåñí³ 2014 ðîêó àêòèâ³â ÏÀÒ «Îäåñüêèé ÍÏÇ» ³ 
êîíô³ñêàö³þ ÷àñòèíè âèðîáíè÷èõ çàïàñ³â.

Âèñíîâêè
Íà æàëü, â óìîâàõ òðèâàëî¿ ñèñòåìíî¿ êðèçè â³ò÷èçíÿí³ 

ÍÏÇ íèí³ ïîçáàâëåí³ ìàéæå óñ³õ çàêîííèõ âíóòð³øí³õ âàæå-
ë³â àíòèêðèçîâîãî óïðàâë³ííÿ é çàáåçïå÷åííÿ çàñàä ïîäàëü-
øîãî ðîçâèòêó. Íàéá³ëüø âàãîìèìè ñèñòåìíèìè ÷èííèêàìè 
òàêîãî ðîçâèòêó ìîæóòü ïîñëóæèòè ëèøå íîðìàòèâíî–ïðà-
âîâ³ ñòèìóëþþ÷³ çàõîäè, çîêðåìà 1) ïîâåðíåííÿ ñêàñîâà-
íèõ ó 2006 ðîö³ ìèòíèõ çáîð³â ïðè îôîðìëåíí³ ³ìïîðòîâàíèõ 
íàôòîïðîäóêò³â é â³äïîâ³äíå ñòèìóëþâàííÿ â³ò÷èçíÿíîãî âè-
ðîáíèöòâà; 2) ô³ñêàëüíå ñòèìóëþâàííÿ çàõîä³â ç òåõí³÷íîãî 
ïåðåîçáðîºííÿ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé ÍÏÇ; 3) ðîçáóäî-
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìû. Ñðîê æèçíè êîíêóðåíòíî-
ãî ïðåèìóùåñòâà â ñîâðåìåííîì áèçíåñå â ñèëó ðàç-
âèòèÿ èíôîðìàöèîííûõ, íàó÷íûõ, ïðîìûøëåííûõ òåõ-
íîëîãèé èìååò òåíäåíöèþ ê ñîêðàùåíèþ. Àíàëîãè÷íî 
èíòåëëåêòóàëüíûé êàïèòàë ëþáîãî áèçíåñà áåç èíâåñòè-

öèé â åãî àêòóàëèçàöèþ òåðÿåò ñâîé êîíêóðåíòîñïîñîáíûé 
ïîòåíöèàë. Ñîîòâåòñòâåííî âîçíèêàåò ñïðîñ íà óïðàâëåí-
÷åñêîå îáðàçîâàíèå, êîòîðûé òðåáóåò óäîâëåòâîðåíèÿ ïó-
òåì ôîðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ íà ïðîãðàììû ÌÂÀ øêî-
ëàìè áèçíåñà.


