РЕФЕРАТ 
на тему:

Управління оборотними активами на  вуглевидобувних підприємствах Донбасу з метою відновлення фінансової стійкості і платоспроможності
В умовах переходу економіки України до ринкових умов господарювання значна частина вітчизняних промислових підприємств, а особливо підприємств вуглевидобувної галузі, зіштовхнулась зі значними проблемами як виробничого, так і фінансового характеру і знаходиться в кризовому стані. Типовим наслідком трансформації цих процесів і супроводжуючих їх кризових явищ стала гостра нестача необхідного обсягу оборотних активів та значні диспропорції в їхніх джерелах фінансування, що істотно позначається на ефективності господарювання. Разом із цим низька забезпеченість промислових підприємств оборотними активами супроводжується низьким рівнем їх використання. Все це потребує змін у підходах до управління оборотними активами з метою вирішення як фінансових проблем, так і підвищення загальної ефективності функціонування підприємств.

Різним аспектам управління оборотними активами та джерелами їхнього фінансування присвячено роботи таких вітчизняних і зарубіжних учених-економістів, як Бланк І.О., Ван Хорн Дж. К., Брігхем Є., Ковальов В.В., Павлова Л.Н., Поддєрьогін А.М., Стоянова Є.С. та ін.

Управління оборотними активами в більшості робіт зводиться, з одного боку, до визначення достатнього рівня і раціональної структури оборотних активів (підходи до формування оборотних активів) [2, 4, 5], а з іншого боку – до визначення величини і структури джерел їхнього фінансування (стратегії управління оборотним капіталом) [3, 6, 10].

Оптимізація оборотних активів може здійснюватись з застосуванням розробленої на підприємстві системи нормативів [2] з метою вдосконалення управління кожним елементом оборотних активів у відповідності зі стратегічними та оперативними планами [11] або згідно з вибором оптимальної позиції за кожним елементом оборотних активів за співвідношенням "прибуток-ризик" [6].

Оптимізація джерел фінансування оборотних активів визначається раціональним співвідношенням між власними та позиковими джерелами. Існують різні підходи до висвітлення цього питання. Оптимальне співвідношення власних та позикових джерел фінансування може розглядатись через їхнє розмежування відносно сукупного нормативу оборотних активів [8, 9], згідно з яким мінімальна потреба в оборотних активах повинна покриватись власними джерелами, а тимчасова – за рахунок короткострокових кредитів. Єдиним джерелом фінансування всіх оборотних активів підприємства може розглядатись банківський кредит, причому оборотні активи повинні фінансуватись на ¼ за рахунок довгострокових позикових коштів і на ¾ за рахунок короткострокових позикових джерел [12]. Залучення позикових джерел може розглядатись економічно доцільним лише за умови, що воно забезпечує зростання рентабельності власного капіталу [1].

Разом з наявністю підходів щодо управління оборотними активами існує ряд теоретичних і практичних проблем, які все ще залишаються невирішеними як на рівні промисловості в цілому, так і на рівні її окремих галузей, зокрема підприємств вуглевидобувної галузі. До одної з цих проблем можна віднести відсутність науково обґрунтованих підходів щодо процесу оптимізації обсягу і структури оборотних активів вуглевидобувних підприємств та джерел їхнього фінансування, адекватних сучасним умовам переходу до ринкових відносин.

Метою даного дослідження є розробка механізму управління оборотними активами на вуглевидобувних підприємствах Донбасу. Для цього необхідно відновити фінансову стійкість та платоспроможність підприємств за рахунок оптимізації обсягу і структури оборотних активів і джерел їхнього формування.

Для досягнення поставленої мети необхідно вирішити такі завдання:

· проаналізувати фінансову стійкість та платоспроможність вуглевидобувних підприємств;

· реалізувати положення економіко-математичної моделі в умовах підприємств вуглевидобувної промисловості Донбасу;

· розробити критерій оцінки відновлення фінансової стійкості і платоспроможності вуглевидобувних підприємств, за допомогою якого можна проаналізувати основні положення моделі та зробити порівняльний аналіз змін оптимізації по різних шахтах.

Предметом дослідження є управління оборотними активами і джерелами їхнього формування для відновлення фінансової стійкості і платоспроможності.

Об'єктом дослідження виступають оборотні активи вуглевидобувних підприємств Донбасу та джерела їхнього фінансування.

Економіко-математичну модель управління оборотними активами з метою відновлення фінансової стійкості та платоспроможності було застосовано при оптимізації обсягу і складу оборотних активів та джерел їхнього фінансування на прикладі 10 шахт, котрі входять в ДП "Донецьквугілля", і 3 самостійних шахт.

Для реалізації моделі використовувались дані фінансової звітності вказаних підприємств на 1.01.2005 р. (за винятком ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України" та ДВАТ "Шахтоуправління Донбас", дані фінансової звітності за якими використовувались на 1.01.2003 р., оскільки у 2003 р. ці шахти вийшли зі складу ДП "Донецьквугілля").

Розглянемо спочатку фактичний обсяг активів та пасивів по шахтах, котрі входять в ДП "Донецьквугілля", і самостійних шахт (табл. 1).

Таблиця 1. - Фактичний обсяг елементів активів і пасивів вуглевидобувних підприємств

	№ з/п
	Найменування 
підприємства
	Річний видобуток, т
	Актив
	Пасив

	
	
	
	НА
	ОА
	частка ОА у ВБ
	ВК
	ДПК
	ПП
	частка ПП у ВБ

	ДП "Донецьквугілля"

	1.
	ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник"
	143152
	273257
	18061
	6,20%
	187176
	2470
	101672
	34,90%

	2.
	ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова"
	162535
	210918
	7727
	3,53%
	179434
	809
	38402
	17,56%

	3.
	ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна"
	454141
	90720
	12892
	12,44%
	40982
	145
	62485
	60,31%

	4.
	ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського"
	501162
	471726
	29094
	5,81%
	433338
	385
	67097
	13,40%

	5.
	ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України"
	119572
	96148
	5524
	5,43%
	67876
	231
	33565
	33,01%

	6.
	ДВАТ "Шахта ім. Челюскінців"
	163205
	95430
	10630
	10,02%
	31705
	658
	73697
	69,49%

	7.
	ДВАТ "Шахта Моспинська"
	58880
	14539
	2234
	13,32%
	2106
	572
	14095
	84,03%

	8.
	ДВАТ "Шахта Трудівська"
	595748
	231717
	36279
	13,54%
	222626
	71
	45299
	16,90%

	9.
	ДВАТ "Шахтоуправління Донбас"
	935378
	222954
	41482
	15,69%
	233370
	376
	30690
	11,61%

	10.
	Шахта Південнодонбаська №3
	1192089
	446301
	53365
	10,68%
	423225
	0
	76441
	15,30%

	Середні значення по групі
	432586
	215371
	21729
	9,67%
	182184
	572
	54344
	35,65%

	САМОСТІЙНІ ШАХТИ

	1.
	ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу"
	2424700
	382581
	90510
	19,13%
	175169
	208
	297714
	62,93%

	2.
	ДХК "ВК "Краснолиманська"
	1448200
	338806
	103827
	23,46%
	378124
	16
	64493
	14,57%

	3.
	ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька"
	3413459
	1112746
	423932
	27,59%
	1071045
	10308
	455325
	29,63%

	Середні значення по групі
	2428786
	611378
	206090
	23,39%
	541446
	3511
	272511
	35,71%


Примітка:
НА – необоротні активи, тис.грн; ОА – оборотні активи, тис.грн; ВК – джерела власних і прирівняних до них коштів, тис.грн.; ДПК – довгострокові позикові кошти, тис.грн; ПП – поточні пасиви, тис.грн; ВБ – валюта балансу, тис.грн.
Дані табл. 1 по шахтах, що входять в ДП "Донецьквугілля", свідчать про низьку забезпеченість цих підприємств оборотними активами, істотне перевищення (у середньому в 4 рази) поточних пасивів над оборотними активами, недостатність на деяких шахтах власного капіталу як основного джерела фінансування та про незначні суми довгострокових позик. Питома вага оборотних активів у валюті балансу для цих підприємств коливається в діапазоні від 3,53% (ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова") до 15,69% (ДВАТ "Шахтоуправління Донбас") і в середньому по групі складає 9,67%; частка поточних пасивів коливається в діапазоні від 11,61% (ДВАТ "Шахтоуправління Донбас") до 84,03% (ДВАТ "Шахта Моспинська") і в середньому по групі складає 35,65%.

З 10 шахт ДП "Донецьквугілля" лише у ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" (яке в 2003 р. вийшло зі складу ДП) сума оборотних активів перевищує суму поточних пасивів. При цьому дане підприємство серед шахт ДП "Донецьквугілля" на момент виходу мало найбільший обсяг видобутку.

Всі шахти ДП "Донецьквугілля" мають незначні суми довгострокових позикових коштів – у середньому 0,24% від загальної суми джерел фінансування.

Дані табл. 1 по самостійних шахтах у порівнянні із шахтами ДП "Донецьквугілля" свідчать про набагато більшу забезпеченість цих підприємств оборотними активами і про не таке значне перевищення суми поточних пасивів над сумою оборотних активів.

Частка оборотних активів у валюті балансу вказаних підприємств коливається в діапазоні від 19,13% (ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу") до 27,59% (ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька") і в середньому складає 20,21%; частка поточних пасивів у валюті балансу коливається в діапазоні від 14,57% (ДХК "ВК "Краснолиманська") до 62,93% (ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу") і в середньому складає 23,39%. При цьому в ДХК ВК "Шахта Краснолиманська" сума оборотних активів перевищує суму поточних пасивів (на 8,89%), в ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька" спостерігається незначне перевищення поточних пасивів над оборотними активами (на 2,04%), а в ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу" сума поточних пасивів суттєво перевищує суму оборотних активів (на 43,8%).

ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу" має недостатні обсяги власних джерел фінансування (39,03% від валюти балансу), а ДХК ВК "Шахта Краснолиманська" та ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька" більшу частину активів фінансують за рахунок власних джерел (85,43% та 69,70% відповідно).

Як і шахти ДП "Донецьквугілля", самостійні шахти мають незначні суми довгострокових позикових коштів – у середньому 0,43% від загальної суми джерел фінансування.
Таким чином, можна зробити висновок, що шахти ДП "Донецьквугілля" порівняно з самостійними шахтами мають значно менші обсяги оборотних активів. На більшості з розглянутих підприємств вуглевидобувної промисловості Донбасу спостерігається диспропорція в джерелах фінансування в бік збільшення частки поточних пасивів і, відповідно, зменшення частки власних джерел фінансування. Довгострокові позикові джерела фінансування на всіх розглянутих шахтах майже не використовуються.

Однак проведений аналіз свідчить, що на деяких шахтах ДП "Донецьквугілля" (ДВАТ "Шахта Трудівська", Шахта Південнодонбаська №3) і на самостійних шахтах диспропорції не такі значні, а на шахтах ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" та ДХК ВК "Шахта Краснолиманська" оборотні активи перевищують поточні пасиви, і їхню структуру джерел фінансування можна визнати найкращою серед розглянутих вуглевидобувних підприємств. При цьому вказані шахти мають найбільший обсяг видобутку серед усіх розглянутих шахт.
Оптимізація обсягу і структури оборотних активів вуглевидобувних підприємств і джерел їхнього фінансування з метою відновлення фінансової стійкості та платоспроможності проводилась з використанням економіко-математичної моделі [7]. Модель являє собою задачу математичного програмування. В математичній моделі для вирішення поставленої задачі, з одного боку, мінімізуються витрати обігу та альтернативної вартості додатково залучуваних елементів оборотних активів, з іншого, мінімізуються витрати по залученню й обслуговуванню додатково використовуваних джерел формування оборотних активів, що зводяться в одну цільову функцію [7]. 

Оптимізаційна задача включає систему обмежень, представлену трьома блоками. Обмеження блоку I забезпечують реалізацію принципу складання балансових моделей і відбивають умову рівності зміни суми оборотних активів сумі зміни по окремих їх видах; умову рівності зміни суми оборотних активів сумі зміни джерел їхнього формування; умову приросту відповідно суми оборотних активів і суми запасів і витрат, що повинні бути не нижче нуля. Обмеження блоку II враховують мінімальні межі елементів оборотних активів і джерел їхнього формування, що необхідні для нормального функціонування процесів виробництва та реалізації на підприємстві. Обмеження блоку III відбивають умови фінансової стійкості і платоспроможності підприємства.

В моделі обмеження блоку III були представлені п’ятьма показниками. Для встановлення оптимального обсягу і структури оборотних активів вуглевидобувних підприємств і джерел їхнього формування з метою більш чітких розрахунків були використанні обмеження шістьох показників фінансової стійкості (коефіцієнт забезпечення оборотних активів власними коштами (КЗ.В.К.), коефіцієнт маневреності власного капіталу (КМ), коефіцієнт автономії (Кавт), показник фінансового лівериджу (ФЛ), коефіцієнт фінансової стійкості (КФ.С.), умова нормального рівня фінансової стійкості (УНС) та чотирьох показників платоспроможності (коефіцієнт поточної ліквідності (КП.Л.), коефіцієнт швидкої ліквідності (КШ.Л.), коефіцієнт абсолютної ліквідності (КА.Л.), коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості (КД/К).

Для прийнятих до розгляду підприємств за допомогою вказаної моделі оптимальний обсяг і структура оборотних активів і джерел їхнього формування (табл. 2 і 3).

Таблиця 2. - Оптимальний обсяг елементів активу вуглевидобувних підприємств

	№ з/п
	Найменування підприємства
	Видобуток, т
	НА
	ОА

	
	
	
	
	З
	ДЗ
	ГК
	ОАін.
	разом ОА
	частка ОА в ВБ

	ДП "Донецьквугілля"

	1.
	ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник"
	143152
	273257
	23761
	23762
	9240
	0
	56763
	17,20%


	2.
	ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова"
	162535
	210918
	18282
	16775
	8698
	59
	43814
	17,20%

	3.
	ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна"
	454141
	90720
	6800
	7122
	3835
	1089
	18845
	17,20%

	4.
	ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського"
	501162
	471726
	42120
	39058
	18170
	1213
	100562
	17,57%

	5.
	ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України"
	119572
	96148
	6352
	8220
	3392
	2009
	19973
	17,20%

	6.
	ДВАТ "Шахта ім. Челюскінців"
	163205
	95430
	8565
	10899
	2879
	1058
	23401
	19,69%

	7.
	ДВАТ "Шахта Моспинська"
	58880
	14539
	1175
	1702
	917
	89
	3883
	21,08%

	8.
	ДВАТ "Шахта Трудівська"
	595748
	231717
	18751
	25108
	5644
	979
	50482
	17,89%

	9.
	ДВАТ "Шахтоуправління Донбас"
	935378
	222954
	15091
	28130
	6953
	529
	50703
	18,53%

	10.
	Шахта Південнодонбаська №3
	1192089
	446301
	12009
	69615
	14989
	0
	96613
	17,80%

	Середні значення по групі
	432586
	215371
	15291
	23039
	7472
	703
	46504
	18,14%

	САМОСТІЙНІ ШАХТИ

	1.
	ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу"
	2424700
	382581
	27736
	51326
	11448
	0
	90510
	19,13%

	2.
	ДХК "ВК "Краснолиманська"
	1448200
	338806
	71976
	29668
	15975
	0
	117618
	25,77%

	3.
	ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька"
	3413459
	1112746
	226131
	158197
	39549
	55
	423932
	27,59%

	Середні значення по групі
	2428786
	611378
	108614
	79730
	22324
	18
	210687
	24,16%


Примітка:
З – запаси та витрати, тис.грн; ДЗ – дебіторська заборгованість і кошти у розрахунках, тис.грн; ГК – грошові кошти та їхні еквіваленти, тис.грн; ОАін. – інші оборотні активи тис.грн.

Результати оптимізації обсягу і структури оборотних активів і джерел їхнього формування свідчать, що практично по всіх шатах ДП "Донецьквугілля" необхідне збільшення суми оборотних активів у середньому в 2,3 раза при збільшенні частки оборотних активів у валюті балансу в середньому з на 9,96% (з 9,55% до 18,14%). При цьому якщо по шахтах ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна", ДВАТ "Шахта Моспинська", ДВАТ "Шахта Трудівська", ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" та “Шахта Південнодонбаська №3” збільшення суми оборотних активів відносно незначне (на 22,23%-81,04%), то по шахтах ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник", ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова", ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського" та ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України" суму оборотних активів необхідно збільшувати в 2,1-4,6 раза.

Суму поточних пасивів по всіх шахтах ДП "Донецьквугілля" необхідно зменшити в середньому в 2 рази, при цьому треба зменшити частку поточних пасивів у валюті балансу з 35,65% до 10,57%. Зменшення поточних пасивів на більшості шахт має відбутися за рахунок збільшення власних джерел фінансування і довгострокових позикових коштів.

Результати оптимізації обсягу і структури оборотних активів і джерел їхнього фінансування свідчать, що по самостійних шахтах необхідне збільшення суми оборотних активів на 0-13,28%; суму поточних пасивів необхідно зменшити на 29,23%-80,77%. Зменшення поточних пасивів на самостійних шахтах має відбутися за рахунок збільшення довгострокових позикових коштів (крім ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу", на якій необхідно збільшити власні джерела фінансування).

Таблиця 3. - Оптимальний обсяг елементів пасиву вуглевидобувних підприємств

	№ з/п
	Найменування підприємства
	ВК
	ДПЗ
	ПП

	
	
	
	
	ККБ
	ВВ
	КЗТ
	ПЗР
	ППін.
	разом ПП
	частка ПП в ВБ

	ДП "Донецьквугілля"

	1.
	ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник"
	237615
	59404
	4123
	0
	8320
	2914
	17645
	33002
	10%

	2.
	ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова"
	183407
	45852
	5039
	0
	1613
	9957
	8864
	25473
	10%

	3.
	ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна"
	78887
	19722
	0
	0
	7121
	3835
	0
	10956
	10%

	4.
	ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського"
	433338
	81721
	0
	0
	32805
	24424
	0
	57229
	10%

	5.
	ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України"
	83606
	20902
	0
	0
	7699
	3912
	0
	11612
	10%

	6.
	ДВАТ "Шахта ім. Челюскінців"
	92255
	12914
	0
	0
	5412
	8250
	0
	13662
	11,50%

	7.
	ДВАТ "Шахта Моспинська"
	12643
	3161
	0
	0
	1613
	1006
	0
	2619
	14,22%

	8.
	ДВАТ "Шахта Трудівська"
	222626
	31354
	0
	0
	7340
	20880
	0
	28220
	10%

	9.
	ДВАТ "Шахтоуправління Донбас"
	233370
	12921
	0
	0
	7923
	17982
	1461
	27366
	10%

	10.
	Шахта Південнодонбаська №3
	423225
	65398
	0
	0
	16955
	9053
	28282
	54291
	10%

	Середні значення по групі
	200097
	35335
	916
	0
	9680
	10221
	5625
	26443
	10,57%

	САМОСТІЙНІ ШАХТИ

	1.
	ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу"
	332679
	83170
	0
	0
	46218
	11024
	0
	57242
	12,10%

	2.
	ДХК "ВК "Краснолиманська"
	378124
	32658
	0
	0
	26851
	13788
	5003
	45642
	10,00%

	3.
	ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька"
	1071145
	267786
	10181
	16
	158181
	29368
	0
	197747
	12,87%

	Середні значення по групі
	593983
	127871
	3394
	5
	77083
	18060
	1668
	100210
	11,66%


Примітка:
ККБ – короткострокові кредити банку, тис.грн; ВВ – товарний (комерційний) кредит у вигляді довгострокової відстрочки платежу з оформленням векселя, тис.грн; КЗТ – кредиторська заборгованість за товари, роботи, послуги, тис.грн; ПЗР – поточні зобов'язання по розрахунках, тис.грн; ППін. – інші поточні зобов'язання, тис.грн.

Таким чином, у результаті оптимізації обсягу і структури оборотних активів і джерел їхнього фінансування було виявлено, що для шахт ДП "Донецьквугілля" необхідне значне збільшення суми оборотних активів, а для самостійних шахт це збільшення відносно менше. Загальною проблемою для шахт двох груп виявилися значні суми поточних пасивів, що перевищують суми поточних активів. Після оптимізації питома вага поточних пасивів у валюті балансу для шахт двох груп виявилася набагато нижчою. Внаслідок цього суми оборотних активів після оптимізації перевищують суми поточних пасивів.

Зниження суми поточних пасивів для більшості шахт ДП "Донецьквугілля" забезпечувалось за рахунок збільшення власних джерел фінансування і довгострокових позикових пасивів, а для самостійних шахт джерелом зниження поточних пасивів є тільки довгострокові позикові пасиви.

Слід зазначити, що по шахтах, в яких забезпеченість оборотними активами вища, поточні пасиви ненабагато перевищують оборотні активи (або, навпаки, оборотні активи перевищують поточні пасиви), більша частина активів фінансується за рахунок власних джерел, необхідні менші зміни в структурі активів і пасивів.

На підставі розрахунків отримано значення основних показників фінансової стійкості і платоспроможності розглянутих вуглевидобувних підприємств після оптимізації (табл. 4, рядок "опт."), які можна порівняти з фактичними до оптимізації (табл. 4, рядок "факт.").

До оптимізації обсягу і структури оборотних активів і джерел їхнього формування жодне з розглянутих вуглевидобувних підприємств не відповідає критеріям фінансової стійкості та платоспроможності. Після оптимізації всі шахти відповідають нормативним значенням показників фінансової стійкості з погляду оцінки структури джерел фінансування активів, нормативним значенням показників платоспроможності, в них забезпечується нормальна фінансова стійкість за рівнем покриття матеріальних оборотних активів (запасів) джерелами їхнього фінансування.

В табл. 5 наведені дані для аналізу реалізації моделі. Зокрема наведена сума, необхідна для відновлення фінансової стійкості та платоспроможності розглянутих підприємств (СФ.П.).

З табл. 5 видно, що всі розглянуті шахти потребують значних сум, що необхідні для відновлення фінансової стійкості та платоспроможності (від 12545 тис.грн до 257579 тис.грн). При цьому самостійні шахти в середньому потребують в 3,2 раза більші суми.

На перший погляд, це не відповідає дійсності, оскільки самостійні шахти в порівнянні з шахтами ДП "Донецьквугілля" мають кращі показники фінансової стійкості та платоспроможності.

Однак, якщо порівняти, наприклад, шахти ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник" та ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька", то перша потребує в 2,3 раза меншої суми на відновлення фінансової стійкості та платоспроможності. Але при цьому активи ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька" в 5,3 раза більші, ніж у ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник", оборотні активи більші в 23,5 раза, обсяг видобутку більший у 23,8 раза, ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька" прибуткова, а ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник" збиткова.

Все це обумовлює необхідність розробки відносного показника, котрий дав би можливість оцінити "масштабність" змін оптимізації.

Таблиця 4. - Показники фінансової стійкості та платоспроможності до і після оптимізації

	Назва підприємств
	Значення показників

	
	КЗ.В.К.
	КМ
	Кавт
	ФЛ
	КФ.С.
	УНС
	КП.Л.
	КШ.Л.
	КА.Л.
	КД/К

	ДП "Донецьквугілля"

	ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник"
	факт.
	-4,629
	-0,447
	0,643
	0,013
	0,651
	-
	0,178
	0,084
	0,000
	0,146

	
	опт.
	0,419
	0,100
	0,720
	0,250
	0,900
	х
	1,720
	1,000
	0,280
	2,856

	ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова"
	факт.
	-3,970
	-0,171
	0,821
	0,005
	0,824
	-
	0,201
	0,028
	0,000
	0,075

	
	опт.
	0,419
	0,100
	0,720
	0,250
	0,900
	х
	1,720
	1,000
	0,341
	10,400

	ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна"
	факт.
	-3,847
	-1,210
	0,396
	0,004
	0,397
	-
	0,206
	0,097
	0,003
	0,097

	
	опт.
	0,419
	0,100
	0,720
	0,250
	0,900
	х
	1,720
	1,000
	0,350
	1,000

	ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського"
	факт.
	-1,306
	-0,088
	0,865
	0,001
	0,866
	-
	0,434
	0,197
	0,001
	0,263

	
	опт.
	0,431
	0,100
	0,757
	0,189
	0,900
	х
	1,757
	1,000
	0,318
	1,191

	ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України"
	факт.
	-5,076
	-0,413
	0,668
	0,003
	0,670
	-
	0,165
	0,108
	0,001
	0,138

	
	опт.
	0,419
	0,100
	0,720
	0,250
	0,900
	х
	1,720
	1,000
	0,292
	1,068

	ДВАТ "Шахта ім. Челюскінців"
	факт.
	-5,933
	-1,989
	0,299
	0,021
	0,305
	-
	0,144
	0,061
	0,001
	0,141

	
	опт.
	0,416
	0,106
	0,776
	0,140
	0,885
	х
	1,713
	1,008
	0,211
	2,014

	ДВАТ "Шахта Моспинська"
	факт.
	-5,309
	-5,632
	0,126
	0,272
	0,160
	-
	0,158
	0,110
	0,000
	0,408

	
	опт.
	0,326
	0,100
	0,686
	0,250
	0,858
	х
	1,483
	1,000
	0,350
	1,055

	ДВАТ "Шахта Трудівська"
	факт.
	-0,249
	-0,041
	0,831
	0,000
	0,831
	-
	0,801
	0,597
	0,034
	1,915

	
	опт.
	0,441
	0,100
	0,789
	0,141
	0,900
	х
	1,789
	1,090
	0,200
	3,421

	ДВАТ "Шахтоуправління Донбас"
	факт.
	0,260
	0,046
	0,883
	0,002
	0,884
	х
	1,352
	0,985
	0,056
	3,008

	
	опт.
	0,460
	0,100
	0,853
	0,055
	0,900
	х
	1,853
	1,282
	0,254
	3,551

	Шахта Південнодонбаська №3
	факт.
	-0,432
	-0,055
	0,847
	0,000
	0,847
	-
	0,698
	0,541
	0,003
	1,276

	
	опт.
	0,438
	0,100
	0,780
	0,155
	0,900
	х
	1,780
	1,558
	0,276
	4,106

	Середні значення по 
групі
	факт.
	-3,049
	-1,000
	0,638
	0,032
	0,643
	-
	0,434
	0,281
	0,010
	0,747

	
	опт.
	0,434
	0,119
	0,742
	0,204
	0,891
	х
	1,785
	1,160
	0,286
	3,228

	Самостійні шахти

	ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу"
	факт.
	-2,289
	-1,183
	0,370
	0,001
	0,371
	-
	0,304
	0,211
	0,002
	0,307

	
	опт.
	0,368
	0,100
	0,703
	0,250
	0,879
	х
	1,581
	1,097
	0,200
	1,111

	ДХК "ВК "Краснолиманська"
	факт.
	0,379
	0,104
	0,854
	0,000
	0,854
	-
	1,610
	0,494
	0,037
	0,804

	
	опт.
	0,612
	0,190
	0,828
	0,086
	0,900
	х
	2,577
	1,000
	0,350
	1,105

	ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька"
	факт.
	-0,074
	-0,029
	0,697
	0,010
	0,704
	-
	0,931
	0,434
	0,007
	0,561

	
	опт.
	0,534
	0,211
	0,697
	0,250
	0,871
	х
	2,144
	1,000
	0,200
	1,000

	Середні значення по 
групі
	факт.
	-0,662
	-0,369
	0,641
	0,004
	0,643
	-
	0,948
	0,380
	0,016
	0,557

	
	опт.
	0,504
	0,167
	0,743
	0,195
	0,883
	х
	2,101
	1,032
	0,250
	1,072

	Нормативні значення показників

	-
	≥0,1
	≥0,1
	≥0,5
	≤0,25
	0,85-0,9
	-
	1-3
	≥1
	0,2-0,35
	≥1


Для аналізу проведеної оптимізації вперше пропонується критерій оцінки відновлення фінансової стійкості та платоспроможності (КФ.П.), який може бути розрахований за наступною формулою:
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де СФ.П. – сума, необхідна для відновлення фінансової стійкості та платоспроможності, тис.грн.;

ОАФ – фактична (до оптимізації) сума оборотних активів підприємства, тис.грн.

Критерій оцінки відновлення фінансової стійкості та платоспроможності показує, у скільки разів сума, необхідна для відновлення фінансової стійкості та платоспроможності підприємства, перевищує фактичну (до оптимізації) суму оборотних активів підприємства, тобто даний критерій показує "масштабність" змін оптимізації, і чим він нижчий, тим менше необхідно залучати коштів і тим легше відновити фінансову стійкість та платоспроможність в розрахунку на 1 грн оборотних активів підприємства.

Таблиця 5. - Аналіз реалізації положень економіко-математичної моделі

	№ з/п
	Найменування підприємства
	Прибуток (збиток), тис.грн
	Фактичні 
значення
	Оптимальні 
значення
	ОА
	Частка ОА в ОАФ
	СФ.П.
	КФ.П.

	
	
	
	ОАФ
	частка ОАФ в ВБ
	ОАопт
	частка 
ОАопт 
в ВБ
	
	
	
	

	ДП "Донецьквугілля"

	1
	ДВАТ "Шахта Жовтневий рудник"
	-10544
	18061
	6,20%
	56763
	17,20%
	38702
	214,29%
	110297
	6,11

	2
	ДВАТ "Шахта ім. Є.Т. Абакумова"
	3091
	7727
	3,53%
	43814
	17,20%
	36087
	467,02%
	49016
	6,34

	3
	ДВАТ "Шахта ім. М.І. Калініна"
	-7028
	12892
	12,44%
	18845
	17,20%
	5953
	46,18%
	57482
	4,46

	4
	ДВАТ "Шахта ім. О.О. Скочинського"
	8200
	29094
	5,81%
	100562
	17,57%
	71468
	245,65%
	84875
	2,92

	5
	ДВАТ "Шахта імені 60-річчя Радянської України"
	-2472
	5524
	5,43%
	19973
	17,20%
	14449
	261,56%
	36402
	6,59

	6
	ДВАТ "Шахта ім. Челюскінців"
	-18312
	10630
	10,02%
	23401
	19,69%
	12771
	120,14%
	72806
	6,85

	7
	ДВАТ "Шахта Моспинська"
	-297
	2234
	13,32%
	3883
	21,08%
	1649
	73,83%
	13125
	5,88

	8
	ДВАТ "Шахта Трудівська"
	-1807
	36279
	13,54%
	50482
	17,89%
	14203
	39,15%
	31283
	0,86

	9
	ДВАТ "Шахтоуправління Донбас"
	-7361
	41482
	15,69%
	50703
	18,53%
	9221
	22,23%
	12545
	0,30

	10
	Шахта Південнодонбаська №3
	11964
	53365
	10,68%
	96613
	17,80%
	43248
	81,04%
	73713
	1,38

	Середні значення по групі
	-2457
	21729
	9,67%
	46504
	18,14%
	24775
	157,11%
	54154
	4,17

	Самостійні шахти

	1
	ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу"
	-11910
	90510
	19,13%
	90510
	19,13%
	0
	0,00%
	240472
	2,66

	2
	ДХК "ВК "Краснолиманська"
	-16861
	103827
	23,46%
	117618
	25,77%
	13791
	13,28%
	32642
	0,31

	3
	ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька"
	43718
	423932
	27,59%
	423932
	27,59%
	0
	0,00%
	257579
	0,61

	Середні значення по групі
	4982
	206090
	23,39%
	210687
	24,16%
	4597
	4,43%
	176898
	1,19


Примітка:
ОАФ – фактична сума оборотних активів, тис.грн; ОАопт – оптимальна сума оборотних активів, тис.грн; ОА – збільшення суми оборотних активів внаслідок оптимізації, тис.грн; 

СФ.П. – сума, необхідна для відновлення фінансової стійкості та платоспроможності, тис.грн; КФ.П. – критерій оцінки відновлення фінансової стійкості та платоспроможності.

В результаті розрахунку запропонованого критерію видно, що у шахт ДП "Донецьквугілля" даний показник в середньому складає 4,17, що майже в 3,5 раза перевищує середнє значення у самостійних шахт (1,19).

Серед шахт ДП "Донецьквугілля" виняток становлять ДВАТ "Шахта Трудівська", ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" та шахта Південнодонбаська №3, для яких КФ.П. складає 0,86, 0,3 та 1,38 відповідно.

Ці шахти в ДП "Донецьквугілля" мають найбільший обсяг видобутку, поточні пасиви не набагато перевищують оборотні активи (в ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" навіть, навпаки, оборотні активи перевищують поточні пасиви), і вони 83%-88% активів фінансують за рахунок власних джерел.

При цьому ДВАТ "Шахтоуправління Донбас" (яка в 2003 р. вийшла зі складу ДП "Донецьквугілля") серед розглянутих шахт мала найкращі (поряд з ДХК "ВК "Краснолиманська" та ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька") показники фінансової стійкості та платоспроможності. Шахта Південнодонбаська №3 має найбільший видобуток серед шахт ДП "Донецьквугілля" і протягом 1998-2002 рр. була самостійною.

По самостійних шахтах ДХК "ВК "Краснолиманська" та ОП "Шахта імені О.Ф. Засядька", які мали одні з найкращих показників фінансової стійкості та платоспроможності, КФ.П. складає 0,31 та 0,61 відповідно.

По ДВАТ "Шахта Комсомолець Донбасу" на 1.01.2005 р. суттєво погіршився фінансовий стан, і воно фінансувало свої активи за власні кошти лише на 37%. В результаті для цієї шахти КФ.П. склав 2,66, що є найгіршим показником серед самостійних шахт, але значно нижчим середнього значення по шахтах ДП "Донецьквугілля".

Для самостійних шахт, які мали кращу в порівнянні із шахтами ДП "Донецьквугілля" фінансову стійкість і платоспроможність, необхідні менші зміни в структурі оборотних активів, потрібна відносно менша сума коштів, що направляється на відновлення фінансової стійкості і платоспроможності, і для них характерні значно менші значення критерію оцінки відновлення фінансової стійкості і платоспроможності.

За допомогою запропонованої моделі визначено оптимальний обсяг і структуру оборотних активів вуглевидобувних підприємств, обсяг і структуру джерел їхнього формування, а також суму коштів (за видами джерел), що необхідна для відновлення фінансової стійкості і платоспроможності.

Базуючись на одержаних результатах, запропоновано критерій оцінки відновлення фінансової стійкості та платоспроможності вуглевидобувних підприємств, яким є відношення суми, необхідної на відновлення фінансової стійкості та платоспроможності, до фактичної суми оборотних активів підприємства. 

Виконаний аналіз має теоретичний характер і не відкриває джерел залучення коштів необхідних для відновлення фінансової стійкості й платоспроможності вуглевидобувних підприємств. Це надзвичайно важливе завдання 0є предметом нашого спеціального дослідження. 
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