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Лиса О. В., Корнієнко І. С. Порівняльна характеристика методик оцінювання фінансової безпеки суб’єктів 
господарювання

Метою статті є проведення порівняльного аналізу різних методик оцінки рівня фінансової безпеки підприємства, визначення їх переваг і недолі-
ків, а також обґрунтування вибору найбільш оптимальної та прийнятної для конкретного підприємства методики оцінки рівня його фінансової 
безпеки. Розгляд різних методик оцінки фінансової безпеки суб’єкта господарювання, заснованих на використанні фінансових коефіцієнтів, до-
зволив поділити їх на індикаторні та інтегральні (включаючи моделі з використанням комплексних оцінок і моделі прогнозування банкрутства), 
а також визначити їх переваги та недоліки. Практичне застосування цих методик на базі конкретного підприємства дозволило виявити їх про-
блемні аспекти у контексті як складу показників (коефіцієнтів) і їх кількості, так і трактування результатів проведених за цими методиками 
розрахунків. Доведено, що за певних умов функціонування вітчизняних підприємств окремі методики є неприйнятними для використання, оскіль-
ки базуються на недостатньому обсязі фінансової інформації. Обґрунтовано доцільність проведення оцінки фінансової безпеки підприємства в 
короткостроковому та довгостроковому періодах, відповідним чином варіюючи склад і кількість фінансових показників, що використовуються 
для такої оцінки. Перспективи подальших досліджень вбачаються в розробці універсальної методики оцінки фінансової безпеки підприємства, 
яка б забезпечувала простоту розрахунків, повноту врахування вхідного інформаційного потоку, високу вірогідність отриманих результатів.
Ключові слова: фінансова безпека підприємства, індикаторні та інтегральні методики оцінки, комплексні показники, інтегральний показник.
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УДК 336.6:658.15
JEL: G32; D22

Лыса Е. В., Корниенко И. С. Сравнительная характеристика методик 
оценки финансовой безопасности субъектов хозяйствования

Целью статьи является проведение сравнительного анализа разных 
методик оценки уровня финансовой безопасности предприятия, опре-
деление их преимуществ и недостатков, а также обоснование выбора 
наиболее оптимальной и приемлемой для конкретного предприятия 
методики оценки уровня его финансовой безопасности. Рассмотрение 
разных методик оценки финансовой безопасности субъекта хозяй-
ствования, основанных на использовании финансовых коэффициентов, 
позволило подразделить их на индикаторные и интегральные (вклю-
чая модели с использованием комплексных оценок и модели прогнози-
рования банкротства), а также определить их преимущества и недо-
статки. Практическое применение этих методик на базе конкретно-
го предприятия позволило обнаружить их проблемные аспекты в кон-
тексте как состава показателей (коэффициентов) и их количества, 
так и трактовки результатов проведенных в соответствии с эти-
ми методиками расчетов. Доказано, что при определенных условиях 

UDC 336.6:658.15
JEL: G32; D22

Lysa O. V., Korniyenko I. S. A Comparative Characterization of Methods  
for Assessing the Financial Security of Economic Entities

The article is aimed at a comparative analysis of different methods of assess-
ing the level of financial security of enterprise, defining their advantages and 
disadvantages, as well as substantiation of the choice of the most optimal 
and acceptable for a particular enterprise methods to assess the level of its 
financial security. Consideration of different methods for assessing the finan-
cial security of an economic entity based on the use of financial coefficients 
helped to divide them into indicator and integral ones (including the models 
using integrated assessments and bankruptcy forecasting models) and to 
identify their advantages and disadvantages. Practical application of these 
methodologies on the basis of a particular enterprise allowed to detect their 
problematic aspects in the context of both the composition of indicators (coef-
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функционирования отечественных предприятий отдельные методи-
ки являются неприемлемыми для использования, поскольку базируют-
ся на недостаточном объеме финансовой информации. Обоснована 
целесообразность проведения оценки финансовой безопасности пред-
приятия в краткосрочном и долгосрочном периодах, соответствую-
щим образом варьируя состав и количество финансовых показателей, 
которые используются для такой оценки. Перспективы дальнейших 
исследований видятся в разработке универсальной методики оценки 
финансовой безопасности предприятия, которая обеспечивала бы 
простоту расчетов, полноту учета входного информационного пото-
ка, высокую достоверность полученных результатов.
Ключевые слова: финансовая безопасность предприятия, индикатор-
ные и интегральные методики оценки, комплексные показатели, ин-
тегральный показатель.
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ficients) and their number, and the interpretation of the results of calcula-
tions, which were conducted in accordance with these methods. It is proved 
that under certain conditions of operation of national enterprises, certain 
methods are unacceptable for use, as they are based on insufficient financial 
information. The feasibility of assessing the financial security of enterprise in 
the short and long term is substantiated, correspondingly varying the compo-
sition and number of financial indicators used for such an assessment. Pros-
pects for further research are seen in the development of a universal meth-
odology for assessing the financial security of enterprise, which would ensure 
the simplicity of calculations, complete accounting of the input information 
flow, high reliability of the results obtained.
Keywords: financial security of enterprise, indicator and integral assessment 
methods, comprehensive indicators, integral indicator.
Fig.: 1. Tabl.: 4. Bibl.: 16.
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Для забезпечення економічної стабільності в 
країні вкрай важливим є створення стійкого 
фінансового підґрунтя. На макрорівні цим 

підґрунтям виступає фінансова безпека країни, а на 
мікрорівні – фінансова безпека підприємств. Підпри-
ємницька діяльність чинить значний вплив на еко-
номіку та суспільство, оскільки саме підприємства є 
основними виробниками товарів та послуг, що вико-
ристовуються для задоволення потреб суспільства, 
надають робочі місця та створюють додану вартість, 
яка формує валовий національний продукт і багат-
ство всієї країни в цілому. Саме тому забезпечення 
їх фінансової безпеки є необхідною умовою для роз-
витку суспільства та задоволення його постійно зро-
стаючих потреб через здійснення розширеного від-
творення в національній економіці.

Питання визначення сутності фінансової безпе-
ки підприємств та управління нею займають важливе 
місце в дослідженнях таких вітчизняних вчених-еко-
номістів, як О. І. Барановський, І. О. Бланк [1], З. С. Вар- 
налій, Ю. М. Воробйов, О. І. Воробйова [3], В. М. Ге-
єць, М. О. Кизим, Т. С. Клебанова [8], М. М. Єрмошен-
ко, Н. С. Краснокутська, Г. М. Коптєва [6], Ж. В. Куд- 
рицька [7], Я. І. Мулик [9], Л. А. Некрасенко, Ю. М. Ри- 
балка [10], М. М. Новікова [11], К. Г. Сердюков, Ю. В. Го- 
ловченко [12], Л. В. Худолей [15], Л. Г. Шемаєва, П. О. То- 
лок [16] та інші. Водночас методичний інструмента-
рій оцінки фінансової безпеки підприємства розро-
бляли такі дослідники, як О. Ю. Амосов, Т. Б. Кузенко, 
Є. К. Бондаренко, О. С. Журавка [2], К. С. Горячева,  
А. О. Єпіфанов, С. М. Ілляшенко [4], Ю. Б. Кракос,  
Р. О. Разгон [5], О. А. Сич, І. І. Калічак [13], О. О. Тере-
щенко, В. І. Фучеджи [14] та інші.

Метою статті є проведення порівняльного ана-
лізу різних методик оцінки рівня фінансової безпеки 
підприємства, визначення їх переваг і недоліків, а та-
кож обґрунтування вибору найбільш оптимальної та 
прийнятної для конкретного підприємства методики 
оцінки рівня його фінансової безпеки. Для апроба-
ції методик оцінки було обрано Публічне акціонерне 
товариство «Інтерпайп Нижньодніпровський трубо-
прокатний завод» (далі – ПАТ «Інтерпайп НТЗ»).

На основі ознайомлення з різними літератур-
ними джерелами було встановлено, що іс-
нує декілька підходів до визначення сутності 

фінансової безпеки підприємств, основними серед 
яких є: фінансова безпека підприємства як стан захи-
щеності його фінансових інтересів [9; 12]; як сукуп-
ність певних елементів [7; 16]; як певний стан фінан-
сів підприємства [3; 10; 12]. На нашу думку, оскільки 
діяльність підприємств пов’язана з різноманітними 
ризиками та залежить від багатьох факторів, які в 
тому числі можуть негативно впливати на ефектив-
ність його функціонування, забезпечення фінансової 
безпеки – це проведення такої фінансової роботи на 
підприємстві, яка створювала б підґрунтя для ста-
лого розвитку в умовах конкурентного середовища, 
розширення діяльності, фінансової стійкості та неза-
лежності, а також забезпечувала б виконання осно-
вної цілі підприємницької діяльності – отримання 
прибутку та його капіталізацію.

Оскільки рівень фінансової безпеки фактично 
характеризує спроможність підприємства безпере-
бійно та ефективно функціонувати за умов як по-
зитивного, так і негативного впливу різноманітних 
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факторів зовнішнього і внутрішнього середовища, 
його значення є вкрай важливим для різноманітних 
суб’єктів: для власників та менеджерів підприємства –  
задля об’єктивного обґрунтування управлінських рі-
шень; для інвесторів – при визначенні доцільності й 
оцінці ризиковості інвестування коштів у конкретне 
підприємство; для працівників – при виборі місця 
працевлаштування. За таких умов постає необхід-
ність визначення певних показників чи коефіцієнтів, 
які б характеризували поточний рівень фінансової 
безпеки суб’єкта господарювання. Так, деякі вчені-
дослідники запропонували власні методики розра-
хунку рівня фінансової безпеки підприємств, серед 
яких є як універсальні моделі, так і з урахуванням 
специфіки галузі, в якій функціонує підприємство. Зо-
крема, можна виділити моделі Ю. Б. Кракос і Р. О. Раз- 
гон [5] та Бондаренко Є. К. і Журавки О. С. [2], які 
засновані на розрахунку інтегрального показника, 
що характеризує рівень фінансової безпеки. У межах 
цих методик було визначено певні набори показників 
та їх нормативних значень, які характеризують певні 
аспекти фінансово-господарської діяльності підпри-
ємства і за якими потім розраховуються комплексні 
показники. Надалі на основі комплексних показників 
розраховується інтегральний показник. Перевагою 
таких моделей є їх комплексність, що дозволяє за ра-
хунок великої кількості показників врахувати вплив 
багатьох факторів. Однак, водночас, вони є доволі 
складними та об’ємними в розрахунках, статичними, 
до того ж, визначені нормативні значення показників 
є універсальними, а отже, не враховують специфіки 
діяльності підприємств різних сфер і видів діяльності.

Дещо схожими за своєю сутністю є інтеграль-
ні моделі оцінки вірогідності банкрутства 
підприємства. Їх відмінність полягає у від-

сутності комплексних показників, що спрощує роз-
рахунки. Однак всесвітньо відомі моделі Альтмана, 
Ліса, Таффлера, Спрингейта, модель Creditmen [13; 
14] були розроблені в умовах економіки розвинених 
країн, а тому не враховують специфічних особливос-
тей діяльності вітчизняних підприємств. Вирішити 
цю проблему намагалися вітчизняні науковці, розро-
бивши схожі моделі під реалії української економіки. 
Найбільш відомими з них є моделі Саблука, Матвій-
чука, Терещенка, R-модель тощо. Однак навіть ці мо-
делі не дають гарантовано вірного результату, оскіль-
ки надають лише узагальнюючу характеристику рів-
ня фінансової безпеки, що не відображає всіх аспек-
тів функціонування підприємства, та є статичними й 
узагальненими (універсальними).

Доволі розповсюдженими є також моделі, за-
сновані на індикаторному підході. До таких моделей, 
наприклад, належить методика С. М. Ілляшенка, що 
заснована на визначенні наявності власних обігових 
коштів підприємства [4]. Сутність таких моделей 
полягає у встановленні нормативних значень для 

певних показників: залежно від того, в які межі по-
трапляє значення показника, визначається поточний 
рівень фінансової безпеки. Перевагами таких моде-
лей є відносна простота розрахунків, однак точність 
результату при цьому все ж є меншою, ніж при вико-
ристанні вищенаведених моделей і методик – зокре-
ма, через, як правило, невелику кількість показників, 
що не охоплюють усіх аспектів функціонування під-
приємства, а також суб’єктивність нормативних зна-
чень, оскільки навіть порівняння із середньогалузе-
вими значеннями показників не відобразить реальну 
загрозу банкрутства підприємства.

Класифікацію моделей визначення фінансової 
безпеки підприємства наведено на рис. 1.

Проведемо порівняльний аналіз ефективності 
цих видів моделей на прикладі фінансово-
господарських результатів діяльності ПАТ 

«Інтерпайп НТЗ» (табл. 1).
Використовуючи методику С. М. Ілляшенка, 

було встановлено, що підприємство протягом усього 
досліджуваного періоду не мало власних оборотних 
коштів. Зокрема, у 2014–2017 рр. для фінансування 
необоротних активів використовувалися як власний 
капітал, так і капітал, залучений у вигляді довгостро-
кових позик, який також частково спрямовувався на 
забезпечення підприємства необхідним обсягом за-
пасів. Така структура джерел фінансування дозволяє 
оцінити рівень фінансової безпеки ПАТ «Інтерпайп 
НТЗ» у 2015–2017 рр. як хиткий. Проте наступного 
року для фінансування необоротних активів також 
залучалися фінансові ресурси на короткостроковій 
основі. Це створює додаткові ризики для підприєм-
ства, зокрема підвищує загрозу неплатоспроможнос-
ті та значно посилює залежність підприємства від 
кредиторів. За таких умов рівень фінансової стійкос-
ті підприємства погіршився до критичного рівня, що 
свідчить про необхідність фінансовому менеджмен-
ту підприємства переглянути стратегію щодо фор-
мування та використання ресурсів підприємства та 
вжити негайних заходів для підвищення поточного 
рівня фінансової безпеки. 

Однак варто відмітити, що саме у 2017–2018 рр. 
ПАТ «Інтерпайп НТЗ» значно покращило результати 
своєї діяльності, особливо щодо операційної діяль-
ності, збільшивши обсяг чистого доходу від реалізації 
продукції у 2018 р. удвічі порівняно з обсягами 2017 р.  
У результаті чистий прибуток у 2018 р. збільшився 
на 714 млн грн. Це мало б позитивно вплинути на рі-
вень фінансової стійкості підприємства, однак згід-
но з отриманими у табл. 1 результатами, він за цей 
період тільки погіршився. Таким чином, головним 
недоліком даної моделі є використання лише трьох 
індикаторів для визначення рівня фінансової безпе-
ки суб’єкта господарювання, що є недостатнім для 
від ображення фактичного стану фінансової безпеки 
підприємства. 
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Моделі визначення рівня 
фінансової безпеки, 

засновані на фінансових 
коефіцієнтах

Індикаторні 
(методика Ілляшенка) Інтегральні

З використанням 
комплексних оцінок 

(Кракос і Разгон, 
Бондаренко та Журавки)

Моделі прогнозування 
банкрутства 

(Саблука, Терещенка, 
Матвійчука)

Рис. 1. Класифікація моделей визначення фінансової безпеки суб’єкта господарювання, засновані на використанні 
фінансових коефіцієнтів

Джерело: авторська розробка.

Таблиця 1 

Визначення рівня фінансової стійкості підприємства ПАТ «Інтерпайп НТЗ» за наявністю власних обігових коштів 
у 2014–2018 рр.

Показник
Рік

2015 2016 2017 2018

Власний капітал, тис. грн 2017378 1042621 629162 600899

Необоротні активи, тис. грн 2993807 3266676 3457926 3486825

Власні обігові кошти, тис. грн 0 0 0 0

Запаси, тис. грн 645442 616217 882456 1167385

Надлишок (+) або нестача (–) власних обігових коштів 
для покриття запасів, тис. грн –645442 –616217 –882456 –1167385

Довгострокові зобов’язання, тис. грн. 2684609 3455805 3730111 483636

Надлишок (+) або нестача (–) власних обігових коштів та 
довгострокових зобов’язань для покриття запасів, тис. грн 2039167 2839588 2847656 –683750

Короткострокові кредити та позики, тис. грн 5154855 6909235 9765289 16013808

Надлишок (+) або нестача (–) загальної величини основ­
них джерел для покриття запасів, тис. грн 7194022 9748823 12612945 15330059

Тривимірний показник фінансової стійкості (–; +; +) (–; +; +) (–; +; +) (–; –; +)

Модель Терещенка була розрахована з вико-
ристанням даних вітчизняних підприємств, 
а тому отримані критеріальні значення ін-

дексу Z є більш наближеними до реальних.
Окрім цього, у розрахунках за цією моделлю 

також використовують показник кеш-флоу. Таким 
чином, дана модель враховує не тільки значення по-
казника рентабельності підприємства, а й рух грошо-
вих потоків за операційною, інвестиційною та фінан-
совою видами діяльності.

Розрахунки за цією моделлю дозволили отри-
мати результати, що відрізняються від результатів, 
отриманих при застосуванні моделі Ілляшенка. Зо-
крема, за моделлю Терещенка у 2015–2016 рр. підпри-

ємство було напівбанкрутом. Це пов’язано з неспри-
ятливими результатами діяльності підприємства, 
зокрема отриманням значних обсягів чистого збитку, 
який вичерпав резерв підприємства у вигляді нероз-
поділеного прибутку минулих років (табл. 2).

Однак у наступні два роки підприємство спро-
моглося збільшити обсяги реалізації продукції, осо-
бливо у 2018 р., що дозволило покращити стан фінан-
сової безпеки підприємства. Так, спочатку у 2017 р. 
положення підприємства згідно з результатами вже 
не було таким безнадійним, як у минулі роки. Зокрема, 
проведення ефективних санаційних заходів повинно 
було ліквідувати загрозу банкрутства ПАТ «Інтерпайп 
НТЗ» та покращити рівень його фінансової безпеки. 
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Таблиця 2 

Визначення ймовірності банкрутства підприємства ПАТ «Інтерпайп НТЗ» у 2015–2018 рр.  
за моделлю О. О. Терещенка

Показник
Рік Критерії визначення ймовірності  

банкрутства2015 2016 2017 2018

Х1 – кеш­флоу / зобов’язання –0,009 0,002 0,017 0,020

Z > 2 – підприємство вважається фінансово 
стійким, йому не загрожує банкрутство; 
1 < Z < 2 – фінансова рівновага (фінансова 
стійкість) підприємства порушена, але за 
умови переходу на антикризове управлін­
ня банкрутство йому не загрожує; 
0 < Z < 1 – підприємству загрожує банкрут­
ство, якщо воно не здійснить санаційних 
заходів; 
Z < 0 – підприємство є напівбанкрутом

Х2 – вартість активів / 
зобов’язання 1,26 1,10 1,05 1,04

Х3 – чистий прибуток / вартість 
активів –0,08 –0,10 0,02 0,06

Х4 – чистий прибуток / виручка 
від реалізації –0,14 –0,22 0,03 0,07

Х5 – виробничі запаси / виручка 
від реалізації 0,11 0,12 0,14 0,08

Х6 – виручка / вартість активів 0,58 0,44 0,74 0,82

Z – Інтегральний показник –1,35 –1,95 0,59 1,18

А наступного року для покращення стану фінансової 
безпеки підприємства необхідно було лише здійсни-
ти перехід на антикризове управління, тобто підпри-
ємство мало можливість покращити свій фінансовий 
стан і без проведення процедури санації. 

Таким чином, ця модель також є достатньо 
простою в розрахунках і враховує фінансово-госпо-
дарські результати діяльності підприємства, однак 
їй бракує аналізу ефективності використання фінан-
сових ресурсів підприємства та структури джерел їх 
формування. Так, у 2018 р. частка залученого капіталу 
в структурі пасивів ПАТ «Інтерпайп НТЗ» складала 
96%, що є неприпустимим значенням і демонструє 
повну фінансову залежність підприємства від кре-
диторів. Фактично, власники підприємства дуже об-
межені в самостійному прийнятті управлінських рі-
шень, що створює додаткові перешкоди в управлінні 
фінансовими ресурсами підприємства. Така структу-
ра свідчить про неліквідність балансу, величезні ри-
зики неплатоспроможності та подальшого банкрут-
ства підприємства, що не відображено ні в моделі 
Ілляшенка, ні в моделі Терещенка. 

Отже, хоча вищенаведені моделі є простіши-
ми в розрахунках, оскільки охоплюють лише 
часткові аспекти фінансового стану підпри-

ємства, вони не відображають повної картини по-
точного рівня фінансової безпеки суб’єкта господа-
рювання. Для нівелювання цього недоліку доцільно 
використати більш комплексну модель Є. К. Бонда-
ренко і О. С. Журавки (табл. 3).

Модель Бондаренко та Журавки є найбільш 
складною в розрахунках, оскільки заснована на ви-
значенні інтегрального показника, який характеризує 
фінансову стійкість підприємства і для розрахунку 
якого, своєю чергою, необхідні комплексні показники. 
Комплексні показники характеризують ті аспекти ді-

яльності підприємства, що найбільше впливають на 
стан його фінансової безпеки, і складаються з певного 
набору показників, значення яких дають найбільш чіт-
ку характеристику даного аспекту Також у моделі ви-
користовують поправочні коефіцієнти, які дозволяють 
визначити, наскільки отримане значення показника є 
достатнім для забезпечення рівня фінансової безпеки, 
порівнюючи із нормативним значенням, визначеним 
для підприємства з «ідеальним рівнем» фінансової 
безпеки або ж із середньогалузевим значенням.

Для вищенаведеного прикладу було використа-
но саме нормативні значення, оскільки, порівнюючи 
отримані результати із середньогалузевими, можна 
у випадку занепаду всієї галузі визначати ступінь фі-
нансової безпеки найефективнішого серед цих під-
приємств як достатньо високий, що може не відпо-
відати дійсності.

Як можна побачити з табл. 3, підприємство ПАТ 
«Інтерпайп НТЗ» у 2015–2016 рр. мало незадовільний 
рівень фінансового стану, проте у 2017–2018 рр. спро-
моглося покращити його до задовільного стану. Ці 
результати є схожими з результатами, що були отри-
мані за моделлю розрахунку ймовірності банкрутства  
О. О. Терещенка, однак дають більш повну інформа-
цію стосовно чинників, що призвели до такого стану 
фінансової безпеки на підприємстві (табл. 4). 

Зокрема, у 2016–2017 рр. збитковість діяль-
ності, недостатній рівень платоспроможності, ви-
кликаний нераціональною структурою капіталу,  
в якій переважають саме запозичені, а не власні ко-
шти, призвели до кризового стану підприємства та 
появи реальної загрози його банкрутства в найближ-
чі роки. Однак у подальшому підприємству вдалося 
збільшити обсяги реалізації, що, своєю чергою, до-
зволило збільшити обсяги чистого прибутку та по-
кращити ефективність використання наявних у під-
приємства ресурсів. Це й зумовило покращення рівня 
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Таблиця 4 

Характеристика рівнів фінансової безпеки підприємства за методикою Є. К. Бондаренко та О. С. Журавки 

Значення  
інтегрального 

показника

Рівень фінансової 
безпеки Характеристика

Менше 2,50 Незадовільний Характеризується збитковою діяльністю, низьким рівнем ліквідності  
та залежністю від зовнішніх джерел фінансування

2,51–3,30 Задовільний Низький рівень ефективності використання капіталу, характерна нестабіль­
на структура капіталу та недостатній рівень ліквідності

3,31–4,10 Нестабільний Високий рівень прибутковості та оборотності активів при низькій плато­
спроможності та фінансовій стійкості

4,11–4,89 Впевнений Показники, що характеризують рівень фінансової безпеки, знаходяться на 
оптимальному рівні

Більше 4,9 Ідеальний
Характеризується надвисоким рівнем прибутковості та платоспроможності. 
Частіше за все підприємства недовгий проміжок часу перебувають у такому 
стані, оскільки він є виснажливим і ресурсомістким

Джерело: складено за [2].

фінансової безпеки підприємства до задовільного у 
2018 р. Однак неоптимальна структура капіталу, по-
перше, створює перешкоди в управлінні ресурсами, 
оскільки керівництву ПАТ «Інтерпайп НТЗ» необ-
хідно узгоджувати цільове використання більшої їх 
частини; по-друге, викликає зростання фінансових 
витрат, що, своєю чергою, призводить до зменшення 
обсягів чистого прибутку. Як результат, ефективність 
діяльності підприємства є нижчою за потенційну, у 
той час як ризики неплатоспроможності та подаль-
шого банкрутства залишаються доволі значними.

Отже, інтегральна методика Є. К. Бондаренко та 
О. С. Журавки дозволяє отримати найбільш детальні 
результати серед усіх розглянутих, однак навіть вона 
не враховує вплив абсолютно всіх факторів на рівень 
фінансової безпеки підприємства. До того ж, ця мето-
дика потребує об’ємних розрахунків, особливо якщо 
необхідно розглядати результат у динаміці.

На нашу думку, діагностику рівня фінансової 
безпеки доцільно проводити в короткостро-
ковому та довгостроковому періодах. У ко-

роткостроковому періоді проводиться оцінка поточ-
ного рівня фінансової безпеки підприємства у вигляді 
моментного зрізу за показниками ліквідності та пла-
тоспроможності, оскільки в цьому періоді забезпе-
чення фінансової безпеки більшою мірою зводиться 
до спроможності підприємства вчасно та в повному 
об’ємі розраховуватися за власними зобов’язаннями, 
у той час як стосовно фінансової стійкості та рента-
бельності робиться припущення щодо їх постійності 
в короткостроковому періоді.

У довгостроковому періоді оцінка рівня фінан-
сової стійкості полягає в аналізі стану фінансової 
стійкості підприємства, ефективності використання 
ним наявних фінансових ресурсів та рентабельності, 
зокрема в порівнянні рівня рентабельності з плано-

вим на рік та із середньогалузевим. Окрему увагу вар-
то приділити також здатності підприємства генеру-
вати грошові потоки, що характеризувало б його стан 
ліквідності та платоспроможності в довгостроково-
му періоді. Також важливим є прогнозування рівня 
фінансової безпеки на майбутнє, виходячи з резуль-
татів аналізу та планових показників підприємства на 
наступний період. 

ВИСНОВКИ
Забезпечення прийнятного рівня фінансової 

безпеки є вкрай важливим для ефективного функціо-
нування будь-якого підприємства в умовах конку-
рентного та непостійного середовища, що дозволяє 
йому вистоювати під впливом різноманітних фак-
торів як зовнішнього, так і внутрішнього середови-
ща. Наразі існують різні моделі та методики оцінки 
фінансової безпеки підприємства, однак жоодну з 
них не можна вважати досконалою. Зважаючи на це, 
існує нагальна потреба в розробці універсальної мо-
делі оцінки, яка б одночасно забезпечувала простоту 
розрахунків та повноту вхідного інформаційного по-
току. Ситуація ускладнюється необхідністю надання 
динамічної оцінки, яка також дозволяла б визначати 
основні фактори впливу. 

На нашу думку, спростити процес розрахунку 
поточного рівня фінансової безпеки можна за рахунок 
проведення його оцінки в короткостроковому періо-
ді. Також важливим аспектом оцінки рівня фінансової 
безпеки, який доволі часто не розглядається, є його 
прогнозування на основі поточного стану та плано-
вих показників підприємства. Це дозволить підпри-
ємству більш якісно планувати та реалізовувати свою 
діяльність, враховуючи більше ризиків та завчасно 
здійснюючи заходи щодо нівелювання їх негативного 
впливу на фінансову безпеку підприємства.                 
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2017/23­2­2017/3.pdf
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аспекти фінансової безпеки

Метою роботи є порівняльний аналіз форм прямого оподаткування, формування інноваційної електронної резидентності, а також оцінка їх-
нього впливу на фінансову безпеку України в умовах діджиталізації фіскального простору. Наведено порівняльний аналіз основних форм прямого 
оподаткування – класичного податку на прибуток та податку на виведений капітал (розподілений прибуток) – на основі теоретичних і нор-
мативних узагальнень з вказаної проблематики. Порівняння здійснено в площині бази та ставок податку, оподаткування міжнародних тран-
закцій, операцій з пов’язаними особами, інвестиційної активності тощо. Охарактеризовано дві основні моделі розрахунку податку на прибуток: 
європейську (континентальну) та англо-американську (англо-саксонську) та країни їх поширення. Наведено ризики чинного податку на прибуток 
підприємств (корпоративного податку) як класичної форми прямого податку. Оцінено переваги та недоліки податку на виведений капітал як 
окремої форми прямого оподаткування. Розглянуто запровадження податку на виведений капітал та електронної резидентності в Естонії. 
Проведений огляд імплементації такого податку підтверджує доцільність застосування фіскального механізму з метою стимулювання інвес-
тицій, цифрового бізнесу, припливу капіталу в країну. Узагальнено наявну статистику щодо проекту «E-resydency» в розрізі країн походження 
аплікантів, динаміки розвитку, гендерної та вікової структури аплікантів, мотиваційних чинників. Сформовано пропозиції для стабільного функ-
ціонування інституту прямого оподаткування та успішного запровадження податку на розподілений прибуток в Україні.
Ключові слова: податок на прибуток підприємств, корпоративний податок, податок на виведений капітал (розподілений прибуток), фінансова 
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Синютка Н. Г., Червинская О. С., Гоменюк В. В. Электронная  
резидентность и прямое налогообложение:  

аспекты финансовой безопасности
Целью работы является сравнительный анализ форм прямого налого-
обложения, формирования инновационной электронной резидентности, а 
также оценка их влияния на финансовую безопасность Украины в условиях 
диджитализации фискального пространства. Приведен сравнительный 
анализ основных форм прямого налогообложения – классического налога 
на прибыль и налога на выведенный капитал (распределенную прибыль) – 
на основе теоретических и нормативных обобщений по указанной пробле-
матике. Сравнение осуществлено в плоскости базы и ставок налога, на-
логообложения международных транзакций, операций со связанными ли-
цами, инвестиционной активности и пр. Охарактеризованы две основные 
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Synyutka N. G., Chervinska O. S., Gomenyuk V. V. E-residency and Direct 
Taxation: Aspects of Financial Security

The publication is aimed at comparative analyzing the forms of direct taxa-
tion, formation of innovative e-residency, as well evaluating their impact on 
the financial security of Ukraine in the conditions of digitalization of the fis-
cal space. A comparative analysis, on the basis of theoretical and regulatory 
generalizations on these issues, of the main forms of direct taxation - the 
classic profit tax and the exit capital tax (distributed profit tax), is presented. 
Comparisons are made in terms of the base and rates of tax, taxation of in-
ternational transactions, operations with related persons, investment activ-
ity, etc. Two main models for calculating profit tax are described: European 
(continental) and Anglo-American (Anglo-Saxon), as well as countries of their 


