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У 
сучасних умовах забезпечення сталого еконо-

мічного зростання держави, перш за все, здій-

снюється за рахунок ефективного функціону-

вання суб’єктів господарювання реального сектора 

економіки. Позитивним фактором, який має вагомий 

вплив на діяльність підприємств, є наявність достат-

нього рівня фінансової стійкості, що, своєю чергою, 

також сприятиме нарощенню його економічного по-

тенціалу. Акумуляція суб’єктом господарювання до-

статнього обсягу та формування оптимальної струк-

тури фінансових ресурсів, а також їх раціональне ви-

користання є одним із ключових факторів покращен-

ня показників виробничої діяльності підприємства,  

а також основою його фінансової стійкості. Саме 

тому значної актуальності набуває своєчасна оцінка 

фінансової стійкості підприємства й удосконалення 

існуючих методичних підходів до її визначення.

Дослідженню теоретико-методичних підходів 

щодо оцінювання фінансової стійкості підприємства 

приділяють увагу чимало науковців, у тому числі: Бе-

лялов Т. Е., Гринів Б. В., Козлова О. С., Костриченко 

В. М., Сосновська О. О., Томчук О. Ф., Ясіновська І. Ф. 

та інші. Однак, незважаючи на різноманітність науко-

вих досліджень, найбільш поширеним є оцінюван-

ня фінансової стійкості на основі коефіцієнтного та 

агрегатного підходів. Стосовно інтегральної оцінки 

науковцями не сформовано єдиної системи показни-

ків, яка б давала змогу об’єктивно та ґрунтовно ви-

значити рівень фінансової стійкості, беручи до уваги 

багатоаспектність даного поняття. 

Метою статті є дослідження існуючих методич-

них підходів щодо оцінювання фінансової стійкос-

ті, а також розробка та апробація її таксономічного 

показника на прикладі підприємств цукрової галузі 

України.

Однією із головних компонент агропромисло-

вого комплексу України є цукрова промисловість, 

котра виступає стратегічним напрямом забезпечення 

продовольчої та енергетичної безпеки держави, адже 

її продукція є сировинною базою для інших галузей,  

а також для виробництва біоетанолу та біогазу. На піку 

розвитку цукрової галузі в Україні функціонувало 192 

заводи, а вже станом на 2009 р. їх кількість складала 

56 підприємств [1, с. 90]. Станом на 2016/2017 мар-

кетинговий рік (вересень 2016 р. – серпень 2017 р.)  

кількість підприємств становила 42 одиниці. Пере-

важно були закриті підприємства, котрі не входили 

до агропромислових холдингів, а також не мали не-

обхідного рівня запасу фінансової міцності.

Однак у 2016 р., порівняно з попереднім роком, 

цукрова промисловість мала позитивні зрушення  

у своїй діяльності: нарощення підприємствами вироб-

ництва продукції фактично на 40,5% (за рахунок від-

криття 6 цукрових заводів); зростання посівних площ 

цукрових буряків на 21,5%; підвищення середньої 

урожайності цукрових буряків на 10,7% (у 2016 р. –  

482,4 ц/га, 2015 р. – 435,8 ц/га ) [2]. 

Фінансова стійкість характеризується сталістю 

та стабільністю функціонування суб’єктів господа-

рювання. Основними її критеріями є: формування 

оптимального обсягу фінансових ресурсів для за-

безпечення безперервної діяльності та економічного 

зростання підприємства; фінансова незалежність від 

зовнішніх джерел фінансування; можливість вільно 

маневрувати акумульованими грошовими коштами; 

стабільна тенденція одержання прибутку від діяль-

ності суб’єкта господарювання; своєчасне здійснення 

розрахунків з кредиторами та інші [3].

В економічній літературі існують різноманітні 

науково-методичні підходи щодо оцінки фінансової 

стійкості підприємства. Найбільш поширеними се-

ред них є: коефіцієнтний, агрегатний, інтегральний, 

маржинальний та факторний.

К
оефіцієнтний підхід полягає в проведенні 

розрахунків та аналізі системи фінансових 

коефіцієнтів. Даний підхід оцінки фінансової 

стійкості суб’єкта господарювання є найбільш поши-

реним і ґрунтовним. Причому кількість обраних ко-

ефіцієнтів може коливатися від 1 до 16 й більше, які 

всебічно характеризують фінансову стійкість підпри-

ємства та виокремлюють як позитивні, так і негативні 

аспекти щодо фінансового забезпечення його функ-

ціонування [4]. Поряд з цим, у розрізі даного підходу 

існують різні погляди щодо визначення граничних 

значень та методики розрахунку деяких показників, 

наслідком чого є неможливість чіткого визначення 

рівня фінансової стійкості суб’єкта господарювання.

В основі агрегатного підходу лежить оцінка фі-

нансової стійкості за допомогою агрегатів. Даний 

методичний підхід служить доповненням коефіцієнт-

ного, згідно з цим підходом виокремлюють чотири 

типи фінансової стійкості підприємства. У результаті 

розрахунку показників відповідно до даного підходу 

формується трикомпонентний показник фінансової 

стійкості, який дає змогу визначити рівень наявний 

рівень фінансової стійкості на підприємстві [5].

Факторний підхід оцінки фінансової стійкості 

здійснюється на основі проведення факторного аналі-

зу, шляхом побудови ланцюга показників, здійснення 

аналізу їх темпів зростання, а також визначення рангу 

показників, котрий надасть змогу зробити висновок 

відносно фінансової стійкості підприємства [6].

За допомогою маржинального підходу визнача-

ється запас фінансової стійкості, який характеризує 

ступінь захисту основної діяльності підприємства, 

котрий наявний на даний час і який, відповідно, мож-

на використати в разі виникнення форс-мажорної 

ситуації [7].

Інтегральний підхід має на меті здійснення 

оцінки рівня фінансової стійкості на основі узагаль-

нюючого показника. Як зазначає Томчук О. Ф., да-

ний підхід має практичне застосування «… особливо  

в умовах кризового стану економічної системи, коли 
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господарські зв’язки підприємства, що існували ра-
ніше, порушені і відбувається процес налагодження 
ним нових зв’язків з партнерами, зацікавленими у до-
статній фінансовій стійкості» [8]. Інтегральний під-
хід, порівняно з іншими, більш точно оцінює рівень 
фінансової стійкості. Однак, проаналізувавши науко-
ву літературу, можемо зазначити, що не вироблено 
єдиної методики формування системи фінансових 
показників, на основі якої проводиться інтегральна 
оцінка фінансової стійкості підприємства. 

Для здійснення інтегрального оцінювання фі-
нансової стійкості на прикладі підприємств цукрової 
галузі використаємо таксонометричний підхід, який 
передбачає проведення розрахунків у декілька етапів: 
по-перше, проводимо стандартизацію обраної сис-
теми показників; по-друге, здійснюємо розподіл по-
казників на стимулятори і де стимулятори; по-третє, 
формуємо вектор-еталон; і зрештою будуємо узагаль-
нюючий таксономічний показник.

Р
озрахунок таксономічного показника здій-
снюється на основі груп показників, таких як: 
платоспроможність, прибутковість, виробнича 

стійкість та фінансова стійкість (рис. 1). Такий ви-
бір індикаторів обумовлений тим, що комплексно 
оцінити фінансову стійкість можливо лише за умови 
урахування різних аспектів фінансово-господарської 
діяльності підприємства. Так, здатність суб’єкта гос-
подарювання вчасно здійснювати платежі за своїми 
зобов’язаннями, стабільність отримання прибутку в 
процесі своєї діяльності, ефективне використання та 
низький рівень зносу основних засобів, а також опти-
мальна структура власних і позикових фінансових 
ресурсів та наявність власного оборотного капіталу 
напряму корелює із формуванням достатнього рівня 
фінансової стійкості підприємства.

Оцінка фінансової стійкості підприємств цу-
крової галузі проводилася на основі їх фінансової 
звітності за період 2009–2016 рр., яка представлена 
на офіційному сайті Агентства з розвитку інфра-
структури фондового ринку України. Для даного до-
слідження були обрані такі підприємства: ПрАТ «Гні-
давський цукровий завод», ПрАТ «Красилівський 
цукровий завод», ПрАТ «Крижопільський цукровий 
завод», ПАТ «Линовицький цукрокомбінат «Крас-
ний», ПрАТ «Первухінський цукровий завод», ПАТ 
«Саливонківський цукровий завод» та ПрАТ «Теофі-
польський цукровий завод».

Систему вхідних даних для розрахунку таксоно-
мічного показника фінансової стійкості підприємств 
цукрової галузі наведено в табл. 1. 

Наступним етапом побудови таксономічного 
показника є стандартизація даних, яка передбачає 
нормування обраних показників з метою приведення 
їх до єдиного зіставного вигляду. Процес стандарти-
зації проводиться шляхом ділення різниці між фак-
тичним значенням показника та його середнім зна-

ченням на середньоквадратичне відхилення. 

Далі відбувається диференціація показників 
стандартизованої матриці на стимулятори та дести-
мулятори (див. рис. 1). Основою такого поділу є ха-
рактерний вплив визначених індикаторів на фінан-
сову стійкість підприємства. Відповідно, показники, 
які мають позитивний вплив на рівень фінансової 
стійкості, є стимуляторами, натомість показники, які 
негативно впливають, – дестимуляторами. 

Даний розподіл індикаторів лежить в основі 
побудови вектора-еталона, координати (Р

і) якого на-
бувають значень: для показника-стимулятора – мак-
симальне значення відповідного показника за дослі-
джуваний період, натомість для показника-дестиму-
лятора – мінімальне його значення за досліджуваний 
період.

Таким чином, координати вектора-еталона для 
досліджуваних підприємств цукрової галузі (П1–П7), 
представлені в табл. 2.

Провівши відповідні проміжні розрахунки, було 
отримано значення таксономічного показника фінан-
сової стійкості підприємств цукрової галузі, які пред-
ставлені в табл. 3.

Ранжування отриманого таксономічного показ-
ника фінансової стійкості проведемо за такою шка-
лою:

 від 0 до 0,25 – критичний рівень;
 від 0,25 до 0,50 – низький рівень;
 від 0,50 до 0,75 – середній рівень;
 від 0,75 до 1,00 – високий рівень [11].

Відповідно до запропонованої шкали за дослі-
джуваний період підприємства мали різний рівень 
фінансової стійкості (табл. 4).

 

Т
аким чином, провівши інтегральну оцінку фі-
нансової стійкості суб’єктів господарюван-
ня цукрової галузі України за 2009–2016 рр., 

варто зауважити, що загальний рівень стійкості до-
сліджуваних підприємств знаходиться на низькому 
та критичному рівнях, що свідчить про неефективну 
політику управління фінансовою стійкістю.

Середній рівень фінансової стійкості, котрий 
був найвищим, за досліджуваний період мали лише 
чотири підприємства: ПрАТ «Гнідавський цукровий 
завод» (2009 р. – 0,609), ПрАТ «Крижопільський цу-
кровий завод» (2011 р. – 0,679), ПрАТ «Первухін-
ський цукровий завод» (2010 р. – 0,529) та ПрАТ «Те-
офіпольський цукровий завод» (2011 р. – 0,580).

У 2016 р. порівняно з 2015 р. незначне покра-
щення ситуації спостерігалося на ПрАТ «Крижо-
пільський цукровий завод», ПАТ «Линовицький 
цукрокомбінат «Красний» і ПрАТ «Теофіпольський 
цукровий завод», фінансова стійкість яких хоч і під-
вищилася, проте знаходилася на низькому рівні, і так-
сономічний показник становив 0,286, 0,371 та 0,496 
відповідно. Натомість на ПрАТ «Гнідавський цукро-
вий завод» фінансова стійкість за останній рік знахо-
дилася на критичному рівні та становила 0,209, що на 

28,42% менше порівняно з 2015 р.
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Показники  

 

Коефіцієнт поточної
платіжної готовності (К1)  

Коефіцієнт покриття (К2) 
  

Коефіцієнт швидкої
ліквідності (К3)   

Коефіцієнт рентабельності
власного капіталу (К4)   

Коефіцієнт рентабельності
сукупних активів (К5)  

Коефіцієнт рентабельності
діяльності (К6)  

 

Коефіцієнт забезпечення
власними оборотними

коштами (К10)  

Коефіцієнт маневреності
власного капіталу (К11)  

Коефіцієнт забезпечення
за кредитами (К12)  

Коефіцієнт реальної
вартості основних засобів
у майні підприємства (К7)    

Коефіцієнт зносу
основних засобів (К9)  

Коефіцієнт
фондовіддачі (К8) 

Коефіцієнт фінансової
залежності (К13)  

Коефіцієнт
фінансування (К14) 

Коефіцієнт короткостро-
кової заборгованості (К15)  
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Рис. 1. Система показників для інтегральної оцінки фінансової стійкості підприємства

Джерело: авторська розробка за даними [9].

Негативною є ситуація на ПАТ «Саливонків-

ський цукровий завод», фінансова стійкість якого 

протягом 2012–2016 рр. стабільно знаходиться на 

критичному рівні. На інших підприємствах спостері-

гається підвищення фінансової стійкості до низького 

рівня у 2015 р. і збереження його протягом наступ-

ного року.

Наявний рівень фінансової стійкості досліджу-

ваних підприємств спричинений рядом як внутріш-

ніх, так і зовнішніх факторів, зокрема:

 збиткова діяльність більшості підприємств 

галузі; 

 високий ступінь залежності суб’єктів госпо-

дарювання від позикових коштів;

 неузгодженість нормативно-правової бази;

 невигідні умови залучення фінансових ресур-

сів, зокрема банківських кредитів;

 збільшення вартості ресурсів для виробни-

цтва, що, відповідно, призводить до зростан-

ня собівартості готової продукції; 

 зростання рівня використання цукрозамін-

ників у харчовій промисловості та ін.

ВИСНОВКИ

Таким чином, формування достатнього рівня 

фінансової стійкості підприємств є одним із осно-

вних аспектів забезпечення його ефективної фінан-

сово-господарської діяльності. Наявні методики 

оцінки фінансової стійкості мають як переваги, так 

і недоліки в їх застосуванні, однак, на наш погляд, 

більш ґрунтовним є інтегральний підхід. Викорис-

тання методики таксономічного аналізу для оцінки 

фінансової стійкості підприємств дало змогу сфор-

мувати узагальнюючий показник, котрий враховує 

різні сторони діяльності підприємства. Отримані 

значення показника свідчать про низький рівень 

фінансової стійкості підприємств цукрової галузі 

Украї  ни, що може бути спричинене різними зовніш-

німи та внутрішніми факторами.                                  
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Таблиця 3

Динаміка таксономічного показника фінансової стійкості підприємств цукрової галузі України  

за період 2009–2016 рр.

Підприємство
Рік

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

ПрАТ «Гнідавський  
цукровий завод» 0,609 0,497 0,368 0,089 0,327 0,241 0,292 0,209

ПрАТ «Красилівський  
цукровий завод» 0,044 0,258 0,320 0,113 0,186 0,177 0,357 0,323

ПрАТ «Крижопільський 
цукровий завод» 0,256 0,398 0,679 0,269 0,188 0,229 0,231 0,286

ПАТ «Линовицький 
цукрокомбінат «Красний» 0,138 0,334 0,134 0,150 0,236 0,259 0,070 0,371

ПрАТ «Первухінський  
цукровий завод» 0,477 0,529 0,433 0,230 0,091 0,132 0,329 0,478

ПАТ «Саливонківський 
цукровий завод» 0,403 0,362 0,294 0,121 0,132 0,232 0,139 0,135

ПрАТ «Теофіпольський 
цукровий завод» 0,470 0,362 0,580 0,441 0,097 0,267 0,121 0,496

Таблиця 4

Динаміка рівня фінансової стійкості підприємств цукрової галузі України за період 2009–2016 рр.

Підприємство

Рівень 

фінансової 

стійкості

Рік

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

ПрАТ «Гнідавський 
цукровий завод»

Високий

Середній 0,609

Низький 0,497 0,368 0,327 0,292

Критичний 0,089 0,241 0,209

ПрАТ «Красилів-
ський цукровий 
завод»

Високий

Середній

Низький 0,258 0,320 0,357 0,323

Критичний 0,044 0,113 0,186 0,177

ПрАТ «Крижопіль-
ський цукровий 
завод»

Високий

Середній 0,679

Низький 0,256 0,398 0,269 0,286

Критичний 0,188 0,229 0,231

ПАТ «Линовицький 
цукрокомбінат 
«Красний» 

Високий

Середній

Низький 0,334 0,259 0,371

Критичний 0,138 0,134 0,150 0,236 0,070

ПрАТ 
«Первухінський цу-
кровий завод»

Високий

Середній 0,529

Низький 0,477 0,433 0,329 0,478

Критичний 0,230 0,091 0,132

ПАТ «Саливон-
ківський цукровий 
завод»

Високий

Середній

Низький 0,403 0,362 0,294

Критичний 0,121 0,132 0,232 0,139 0,135
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

ПрАТ «Теофіполь-
ський цукровий 
завод»

Високий

Середній 0,580

Низький 0,470 0,362 0,441 0,267 0,496

Критичний 0,097 0,121

Закінчення табл. 4
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