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У статті систематизовано підходи до трактування сутності поняття «фінансова стратегія» та виділено 
основні ознаки, що в повній мірі його конкретизує. Визначено перелік показників щодо оцінки фінансової 
стратегії підприємства. Побудована ієрархія оцінки фінансової стратегії підприємства. Запропоновано мето-
дичний підхід до оцінки фінансового результату підприємства. 
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В статье систематизированы подходы к трактовке сущности понятия «финансовая стратегия» и выделены 

основные признаки, в полной мере его конкретизирует. Определён перечень показателей в оценке финан-
совой стратегии предприятия. Построена иерархия оценки финансовой стратегии предприятия. Предложен 
методический подход к оценке финансового результата предприятия.
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Malyshko E.O. ASSESSING THE IMPACT OF PERFORMANCE ON FINANCIAL RESULTS
Article systematic approach to the interpretation of the essence of the concept of "financial strategy" and highlights 

the main features that fully specifies it. The list of indicators to assess the financial strategy of the company. Built 
hierarchy of assessing the financial strategy. The methodical approach to the assessment of financial results.
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Постановка проблеми у загальному 
вигляді. В умовах глобалізаційних процесів 
та трансформації економіки, розвиток підпри-
ємництва є одним з головних чинників соці-
ально-економічного зростання. Національна 
економіка за світовими ринковими законами, 
постійно знаходиться під впливом негативних 
факторів зовнішнього середовища. Еконо-
мічний потенціал та ефективність функціону-
вання підприємств є запорукою позитивного 
значення показників фінансової стійкості 
підприємства. В сучасних умовах постає 
необхідність підприємств підтримувати 
фінансово-економічні показники, що є най-
важливішими при розвитку як на короткостро-
ковій так і довгостроковій перспективах. Тому, 
найважливішими і актуальними проблемами 
на сьогодні є забезпечення сталого розвитку 
та ефективного функціонування підприємств, 
що гарантуватиме фінансову безпеку шля-
хом встановлення фінансової стабільності, а 
також зменшення негативного впливу факто-
рів зовнішнього середовища.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні та методичні основи оцінювання 

фінансової діяльності присвячено чимало 
праць вітчизняних та зарубіжних науковців 
як Г. В. Савицька, А. Д. Шеремет, М. Д. Білик, 
М. С. Абрютина, В. В. Ковальов, І. О. Бланк, 
А. М. Поддєрьогіна, М. Я. Коробова, О.С. Філі-
моненков, М. О. Кизима, О. О. Терещенка, 
О. М. Тридіда, Є. В. Мних, В.І. Макар’ва, 
Л. М. Шаблиста, В. А. Забродський, М. Л. Кот-
ляр, Л. Н. Лахтыонова, Н. А. Мамонтова та 
інші. З урахуванням дослідження загальних 
проблем все ще залишаються невирішеними 
теоретичні засади і практичні аспекти фінан-
сової стійкості підприємств України. Багато 
робіт присвячено вивченню сутності та ана-
лізу фінансової стійкості. Постає необхідність 
у визначенні системи методів оцінки, яка б 
повно висвітлювала рівень розвитку підпри-
ємств.

Формування цілей статті (постановка 
завдання). Мета статті полягає у розкритті 
методичних підходів до оцінки показників 
фінансової стійкості підприємств.

Виклад основного матеріалу. Головним 
у розвитку та ефективному функціонуванні 
підприємств є підтримка фінансової стійкості 
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на належному рівні, тобто захисту від впливу 
факторів зовнішнього та внутрішнього серед-
овища. 

З метою виявлення найбільш суттєвих 
факторів впливу на ефективність фінансо-
вого управління та пошуку шляхів підвищення 
фінансових результатів у діяльності , необ-
хідно визначити основні складові, що в умо-
вах економічної кризи забезпечать високий 
рівень конкурентоспроможності господарюю-
чого суб’єкта.

Фінансова діяльність підприємництва 
спрямована на вирішення головних завдань, 
а саме: пошуку резервів збільшення дохо-
дів, прибутку, підвищення рентабельності та 
платоспроможності; контроль за ефектив-
ним, цільовим розподілом та використанням 
фінансових ресурсів; виконання фінансових 
зобов'язань перед суб'єктами господарю-
вання, бюджетом, банками;мобілізація фінан-
сових ресурсів в обсязі, необхідному для 
фінансування виробничого й соціального роз-
витку, збільшення власного капіталу; фінан-
сове забезпечення поточної виробничо-гос-
подарської діяльності.

В. М. Родионова і М. А. Федотова тракту-
ють фінансову стійкість як такий стан фінан-
сових ресурсів підприємства, їх розподіл і 
використання, який забезпечує розвиток під-
приємства на основі зростання прибутку і 
капіталу при збереженні платоспроможності 
і кредитоспроможності в умовах доступного 
рівня ризику [1].

М. Я. Коробов розглядає фінансову стій-
кість як відповідність параметрів діяльності 
підприємства і розміщення його фінансових 
ресурсів критеріями позитивної характерис-
тики фінансового стану [2].

О.С. Філімоненков наголошує на тому, що 
стійкість – це такий стан підприємства, коли 
обсяг його майна (активів)достатній для пога-
шення зобовязань, тобто коли підприємство є 
платоспроможнім [3].

Ю.С. Цал-Цалко дотримується думки, що 
стійкість – це стан активів (пасивів) підпри-
ємства, що гарантує постійну платоспромож-
ність [4].

Необхідно зосередити увагу на визначені 
поняття фінансова стійкість підприємства, 
якому багато вчених економістів приділяють 
увагу. Дослідження питання щодо визначення 
поняття фінансова стійкість дало змогу виді-
лити основні ознаки, що подано у табл. 1.

Виходячи з табл. 1, ґрунтуючись на осно-
вних виділених ознаках, конкретизовано 
основну ознаку поняття фінансова стійкість, 
а саме забезпечення ефективного викорис-
тання, розподілу та формування фінансових 
ресурсів підприємництва під впливом факто-
рів зовнішнього та внутрішнього середовища.

Основними завданнями оцінки фінансової 
стійкості підприємства є [15, с. 179]: вивчення 
відповідності між засобами і джерелами, 
раціональності їх розміщення та ефектив-
ності використання; загальна оцінка стійкості 
фінансового стану та факторів її зміни; визна-
чення резервів підвищення фінансової стій-
кості; прогнозування фінансової стабільності.

Розглядаючи різні методики оцінки фінан-
сового стану підприємства, в сучасних умовах, 
для підприємств України притаманний метод 
фінансових коефіцієнтів, що включає в себе 
групу показників фінансової стійкості, майно-
вого стану, платоспроможності і ліквідності, 
прибутковості та ділової активності. Коефіці-
єнти є найкращими індикаторами щодо оцінки 
фінансової стійкості підприємства.

Постає необхідність у формуванні єдиної 
системи методичного підходу щодо оцінки 
фінансової стійкості підприємства, що вста-
новить рівень розвитку та ефективне вико-
ристання його фінансових ресурсів.

Досліджуючи питання щодо показників 
оцінки фінансової стійкості підприємства, 
необхідно зазначити, що деякі науковці про-
понують різний набір коефіцієнтів. Зазначимо, 

Таблиця 1
 Ознаки поняття «фінансова стійкість»

Науковці Ознака
Шеремет А. Д. [5], Родионова В. М., 
Федотова М. А. [1], Мельник Г. Г.[6], Бланк И. А. [7]

умова за якої буде досягнуто стабіль-
ність фінансового стану, тобто стійкість

Савицька Г. В. [8], Коробов М. Я. [2], 
Тютюнник Ю. М. [9]

рівновага активів і пасивів, що призведе 
до інвестиційної привабливість у пер-
спективі

Цал-Цалко Ю. С.[4], Кривицька О. Р. [10], 
Ізмайлова К. В. [11], Белікова Т. В. [12], 
Грабовецький Б. Є. [13], Івахненко В. М. [14], 
Філімоненков О. С. [3] 

платоспроможність та фінансова неза-
лежність
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що Ю. С. Цал-Цалко виділяє наступну низку 
показників: маневреність власного капіталу; 
коефіцієнт фінансової залежності; коефіцієнт 
концентрації залученого капіталу; коефіцієнт 
залучених джерел у необоротних активах; кое-
фіцієнт довгострокового залучення позикових 
коштів; коефіцієнт довгострокових зобов’язань; 
коефіцієнт поточних зобов’язань; коефіцієнт 
співвідношення залученого і власного капі-
талу (фінансування); коефіцієнт забезпечення 
власними коштами;коефіцієнт фінансової ста-
більності; коефіцієнт фінансового лівериджу 
(механізм управління формуванням прибутку 
підприємства); коефіцієнт забезпечення запа-
сів робочим капіталом; коефіцієнт забезпече-
ності оборотних активів робочим капіталом та 
ін. [4, с. 206]. Тоді як А. Д. Шеремет рекомендує 
оцінити фінансовий стійкість підприємства за 
такими показниками як: коефіцієнт автономії; 
коефіцієнт співвідношення залучених і влас-
них коштів; коефіцієнт співвідношення влас-
них і залучених коштів; коефіцієнт автономії 
джерел запасів і витрат; коефіцієнт коротко-
строкової заборгованості; коефіцієнт креди-
торської заборгованості; коефіцієнт довгостро-
кового залучення позикових коштів; коефіцієнт 
маневреності власних оборотних засобів [5]. 
Г. В. Саницька для оцінки фінансової стій-
кості підприємства пропонує використовувати 
наступний показник: коефіцієнт маневреності 
власного капіталу [8]. 

Запропоновано порівняти підходи різних 
науковців щодо оцінки фінансової стійкості 
підприємства застосовуючи аналіз ієрархій.

За результатами дослідження різних нау-
ковців [16] встановлено залежність коефіці-
єнтів у процесі оцінки фінансової стійкості 
підприємства. На основі методик системного 
аналізу [17] множину коефіцієнтів оцінки 

фінансової стійкості підприємств перетво-
рено на ієрархічну структуру. 

Визначені показники згруповано в залеж-
ності від формування і використання фінансо-
вих ресурсів. Їх нумерацію подано за загаль-
ним переліком: 1 – коефіцієнт автономії; 
2 – коефіцієнт фінансової залежності; 3 – кое-
фіцієнт співвідношення залучених і власних 
коштів; 4 – коефіцієнт співвідношення влас-
них і залучених коштів; 5 – коефіцієнт авто-
номії джерел запасів і витрат; 6 – коефіцієнт 
короткострокової заборгованості; 7 – коефіці-
єнт кредиторської заборгованості; 8 – коефі-
цієнт довгострокового залучення позикових 
коштів; 9 – коефіцієнт маневреності власних 
оборотних засобів; 10 – коефіцієнт маневре-
ності власного капіталу.

На першому етапі побудовано направле-
ний граф між коефіцієнтами оцінки фінансової 
стійкості підприємства, який подано на рис. 1.

У результаті аналізу направленого графу 
(див. рис. 1) побудовано матрицю досяжності. 
Заповнення матриці бінарними коефіцієнтами 
оцінки фінансової стійкості підприємства здій-
снюється за рядком правилом [17]:

      (1)

У табл. 2 подано результати визначення 
взаємозв'язку коефіцієнтів оцінки фінансо-
вої стійкості підприємства, що має вигляд 
матриці досяжності направленого графа. 

Матриця досяжності направленого графа, 
що представлена у табл. 2, дає змогу розді-
лити множину вершин Н на підмножину рів-
нів ієрархії. З цією метою всі вершини поділя-
ються на досяжні та попередні.

Вершину hi називають досяжною з вер-
шини hj, якщо в орієнтованій графі існує шлях 
від hj до hi. Ця множина позначається через 

Рис. 1. Взаємозв’язок коефіцієнтів оцінки фінансової стійкості підприємства
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R(hi). Вершина hj вважається попередньою до 
hi, якщо можливе досягнення hi із hj. Ця мно-
жина позначається через A(hi).

Множина вершин 
А(hi)=R(hi)  A(hi),                   (2)

для яких виконується умова недосяжності 
з решти вершин множини Н, що залишилися, 
може бути позначена як рівень ієрархії. Ця 
умова перевіряється в декількох ітераціях 
шляхом поступового виключення визначених 
вищих рівнів [17].

Визначення рівнів ієрархії проводиться 
шляхом перевірки виконання умови (1), 
результати якої подано у табл. 3.

Таблиця 3
Визначення рівнів ієрархії коефіцієнтів 

оцінки фінансової стійкості 
підприємництва

hi R(hi) A(hj) R(hi)XA(hj)
1 1,2,5,10 1 1
2 2,3,4 1,2 2
3 3,4,5 2,3 3
4 4,5 2,3,4 4
5 5,6 1,3,4,5,9 5
6 6 5,6,10 6
7 7 7,10 7
8 8 8,10 8
9 5,9,10 9 9

10 6,7,8,10 1,9,10 10

Як видно з табл. 3, критеріальна рівність 
при першій ітерації виконується для коефі-

цієнтів автономії та маневреності власних 
оборотних засобів, що займає перше місце в 
ієрархії. 

При другій ітерації критеріальна рівність 
виконується для коефіцієнтів фінансової 
залежності та маневреності власного капі-
талу.

При третій ітерації критеріальна нерів-
ність виконується для коефіцієнтів коефі-
цієнт співвідношення залучених і власних 
коштів, коефіцієнт кредиторської заборгова-
ності, коефіцієнт довгострокового залучення 
позикових коштів.

Загальний вигляд структури ієрархії коефі-
цієнтів оцінки фінансової стійкості підприєм-
ства, подано на рис. 2.

На рис. 2 видно, що ієрархія оцінки фінан-
сової стійкості підприємства є 6-рівневою. 
Основною метою при оцінки фінансової стій-
кості є коефіцієнт короткострокової заборго-
ваності. На наступному рівні визначено кое-
фіцієнт співвідношення власних і залучених 
коштів, коефіцієнт автономії джерел запасів і 
витрат.

На 3 рівні розташовано коефіцієнти спів-
відношення залучених і власних коштів, кре-
диторської заборгованості, довгострокового 
залучення позикових коштів. На перед остан-
ніх двох (2 та 1-у) вказано найпоширеніші 
коефіцієнти: фінансової залежності, манев-
реності власного капіталу.

На найвищому рівні ієрархії перебуває 
коефіцієнти – маневреності власних обо-
ротних засобів та автономії, що забезпечить 

Таблиця 2
Результати зв'язку коефіцієнтів оцінки фінансової стійкості підприємства

Показник 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 Коефіцієнт автономії 1 1 0 0 1 0 0 0 0 1
2 Коефіцієнт фінансової залежності 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0

3 Коефіцієнт співвідношення залу-
чених і власних коштів 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0

4 Коефіцієнт співвідношення влас-
них і залучених коштів 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0

5 Коефіцієнт автономії джерел запа-
сів і витрат 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0

6 Коефіцієнт короткострокової 
заборгованості 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0

7 Коефіцієнт кредиторської заборго-
ваності 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0

8 Коефіцієнт довгострокового залу-
чення позикових коштів 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0

9 Коефіцієнт маневреності власних 
оборотних засобів 0 0 0 0 1 0 0 0 1 1

10 Коефіцієнт маневреності власного 
капіталу 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1
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подальші перспективи щодо теоретичних і 
практичних досліджень на різних рівнях побу-
дованої ієрархії для коефіцієнта оцінки фінан-
сової стійкості за обраним рівнем. 

Отримана ієрархія оцінки фінансової стій-
кості підприємства характеризує в повному 
обсязі ефективність операційного, інвести-
ційного і фінансового розвитку та забезпечує 

здатність підприємства відповідати за своїми 
боргами й зобов’язаннями. 

На основі проведеного аналізу ієрархій 
запропоновано методичний підхід до оцінки 
фінансового результату підприємств, що 
подано на рис. 3.

Відповідно до запропонованого методич-
ного підходу до оцінки фінансового результату 
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Рис. 2. Ієрархія оцінки фінансової стійкості підприємства

Рис. 3. Методичний підхід до оцінки фінансового результату підприємств
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підприємств можна визначити оптимальний 
розмір оборотних активів, виявити резерви 
підвищення ефективності функціонування та 
розробити заходи щодо покриття структури 
капіталу підприємства.

Висновки з цього дослідження. Резю-
муючи все вищевикладене можна зазна-
чити, що основними ознаками поняття 
фінансова стійкість є: досягнення стабіль-
ного фінансового стану (стійкість), рівновага 
активів і пасивів, що призведе до інвести-

ційної привабливості у перспективі, а також 
платоспроможність та фінансова незалеж-
ність. Побудовано ієрархію оцінки фінансо-
вої стійкості підприємства, де на найвищому 
рівні перебувають коефіцієнти автономія і 
маневреність власних оборотних засобів. 
Запропоновано методичний підхід до оцінки 
фінансових результатів підприємства, що 
систематизував послідовність порядку про-
ведення аналізу формування та викорис-
тання його фінансових ресурсів.
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