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Шушкова Ю. В., Фацієвич Р. Я. До методології аналізування фінансової стійкості сектора малого 
підприємництва: макро- і мікрорівневі аспекти

У дослідженні у фокусі уваги перебувають процеси забезпечення сталого та довготривалого функціонування та розвитку підприємств і органі-
зацій, зокрема в секторі малого бізнесу. Зазначається, що сталий і стабільний поступ суб’єктів малого підприємництва стосується планування 
практично всіх системно-структурних аспектів. Йдеться у тому числі про параметри фінансової стійкості. При цьому, слід аналізувати й оці-
нювати фінансову стійкість суб’єктів малого підприємництва на різних рівнях, зокрема мікро- та макроекономічному. На таких засадах метою 
дослідження визначено узагальнення наявних підходів та практик, а також подальший розвиток методології аналізування фінансової стійкос-
ті сектора малого підприємництва на різних рівнях управління економікою. Доведено, що цілісна система аналізування фінансової стійкості 
суб’єктів господарювання на рівні малого бізнесу передбачає такі вектори проведення аналізу: забезпеченість інвестиціями та фінансовими 
активами; раціональність джерел формування фінансових ресурсів; вартість залучення та використання фінансових активів; раціональність 
розміщення фінансових активів; якість і ефективність фінансового ризик-менеджменту; ефективність використання фінансових активів та ка-
піталу; здатність фінансової системи підприємства до розвитку; міра реалізації фінансових інтересів стейкхолдерів. Установлено, що аналізу-
вання фінансової стійкості на макрорівні сектора малого підприємництва має на меті формування схожих за характером, однак дещо відмінних 
за прикладною значущістю висновків. На цьому рівні перед органами державного управління стоїть завдання визначити не стільки стан фінан-
сової стійкості окремого суб’єкта господарювання, як їх системи (сектора) загалом, давши відповідь на питання: наскільки міцною і стабільною 
є загальна фінансова система в цьому сегменті національної економіки. При цьому важливо проаналізувати такі критерії, як: забезпеченість 
сектора малого підприємництва фінансовими ресурсами; обсяги та структура капіталу в секторі; ефективність використання фінансових 
активів; стан розвитку фінансових активів сектора малого бізнесу; потенціал фінансової стійкості сектора малого бізнесу порівняно з фінансо-
вою стійкістю в національній економіці загалом.
Ключові слова: управління підприємствами, менеджмент, економіка та організація бізнесу, фінансова стійкість, мале підприємництво, систе-
ма, структура, збалансований розвиток, методика аналізу, індикатори, критерії, підходи до організації.
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Shushkova Yu. V., Fatsiievych R. Ya. Concerning the Methodology of Analyzing the Financial Sustainability of the Small Business Sector: 
Macro- and Micro-Level Aspects

The research focuses on the processes of ensuring sustainable and long-term functioning and development of enterprises and organizations, in particular in 
the small business sector. It is noted that the steady and stable progress of small business entities concerns the planning of almost all system and structural 
aspects. This includes the parameters of financial stability. So, there is a necessity of analyzing and evaluating the financial stability of small business entities 
at various levels, in particular, micro- and macroeconomic. Based on these principles, the aim of the research is to generalize existing approaches and practices 
and further develop the methodology for analyzing the financial stability of the small business sector at different levels of economic management. It is proved 
that a holistic system of analyzing the financial stability of economic entities at the level of small business involves the following vectors of analysis: provision of 
investments and financial assets; rationality of sources of formation of financial resources; cost of attracting and using financial assets; rationality of placement 
of financial assets; the quality and efficiency of financial risk management; the efficiency of the use of financial assets and capital; the ability of the enterprise's 
financial system to develop; the degree of realization of the financial interests of stakeholders. It is determined that when analyzing financial stability at the 
level of the small business sector, the goal is to draw conclusions that are similar in nature, but somewhat different in terms of applied significance. At this level, 
the State administration bodies face the task of determining not so much the state of financial stability of an individual economic entity, as their system (sector) 
as a whole, answering the question of how strong and stable the general financial system is in this segment of the national economy. It becomes important to 
analyze such criteria as the provision of financial resources in the small business sector; the volumes and structure of capital in the sector; the efficiency of the 
use of financial assets; the state of development of financial assets of the small business sector; the potential of the financial stability of the small business sector 
in comparison with the financial stability of the national economy in general.
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Фінансова стійкість є однією з провідних 
характеристик фінансово-економічного 
стану суб’єктів господарювання. З іншого 

боку, з позиції державного регулювання економі-
ки, фінансова стійкість також критично важливий 
критерій, оскільки відображає якість та ефектив-
ність регулювання розвитку економіки, проявом 
якого є гарний поступ і міцний фінансово-еконо-
мічний стан превалюючої більшості суб’єктів біз-
несу, які, власне, й утворюють національну еконо-
міку чи її сектори, галузі тощо. Таким чином, фі-
нансова стійкість служить важливим індикатором 
з позиції як бізнесу, так і публічного управління.

Стосовно мікроекономічного рівня фінансова 
стійкість характеризує спроможність економічно-
го агента сформувати та раціонально розмістити 
(у структурі власних активів) наявний у нього ка-
пітал. Однак, аби досягти цього, підприємство по-
винно мати високий рівень ділової активності, на-
рощувати й ефективно використовувати власний 
потенціал, бути ефективним, мати високий рівень 
платіжної дисципліни та фінансового менеджмен-
ту тощо. Таким чином, його фінансова стійкість ха-
рактеризує цілий спектр параметрів якості управ-
ління й ефективності господарювання, особливо в 
царині фінансового менеджменту.

Щодо макроекономічного рівня, то високий 
рівень фінансової стійкості свідчить про те, що 
більшість економічних агентів національної еконо-
міки чи її галузі/сектора мають гарний фінансово-
економічний стан, характеризуються високим рів-
нем конкурентоспроможності, реалізують власний 
економіко-ресурсний потенціал і володіють пере-
думовами, сприятливими стосовно подальшого 
поступу.

Відповідно, аналіз фінансової стійкості важ-
ливо проводити на різних рівнях управління, що 
формує достатньо цілісну картину міцності фінан-
сово-економічного стану й ефективності господа-
рювання як на мікро-, так і на макроекономічному 
рівнях, включно з висновками з позиції як приват-
ного, так і публічного фінансового менеджменту. 

Саме тому актуалізується проблематика дослі-
дження та формування методичних рекомендацій з 
аналізування фінансової стійкості суб’єктів, а точні-
ше – сектора малого підприємництва, на різних рів-
нях системної ієрархії управління економікою.

Аналіз останніх публікацій науковців підтвер-
див тезу про те, що фінансова стійкість є актуаль-
ним предметом пізнання і вивчення (характерис-
тик, стану розвитку) як окремих суб’єктів, так і 
секторів національної економіки. 

Загальні аспекти теорії та практики функціо-
нування представників малого бізнесу, управлін-
ня їх створенням, життєздатністю та розвитком, 
а також економіки й організації малого бізнесу, 
включно з фінансовими проблемами, достатньо 
представлені в публікаціях таких науковців, як  
В. Бойко, В. Крупа [1], З. Варналій [2], Т. Васильців, 
Р. Лупак [3; 9], Д. Панасенко [15] та ін. Розумінню 
приманної для малого бізнесу специфіки в різних 
аспектах (управлінському, фінансовому, маркетин-
говому, виробничому, обліковому та ін.) присвя-
чені дослідження К. Горячевої [5], Т. Донченко [6],  
Т. Меліхової [10] та ін. 

Якщо розглядати проблеми теорії та практи-
ки з позиції фінансової стійкості, міцності, ліквід-
ності тощо, то ці аспекти ґрунтовним чином уза-
гальнені, проаналізовані та розвинуті в публікаціях 
Т. Васильців, О. Мандрик [4], М. Крупки, Н. Дем-
чишак [7], О. Ліснічук [8], М. Окландера, О. Рома-
ненко [11], П. Родіонова [12], В. Рубана [13], І. Руд-
ченка [14], Ю. Шушкової, Р. Фацієвич [16] та інших 
науковців. 

Разом зі тим, якщо питання фінансової стій-
кості підприємства на сьогодні достатньо 
добре вивчені та, по суті, усталені, то аналі-

зування фінансової стійкості на рівні сектора на-
ціональної економіки, порівняння її стану з вну-
трішньокорпоративною проблематикою в царині 
фінансового менеджменту, та ще й з урахуванням 
специфіки функціонування та розвитку суб’єктів 
сектора малого підприємництва, все ще не набуло 
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своєї завершеності. Отже, існує потреба в подаль-
шому вдосконаленні та розвитку теоретико-мето-
дичних і методико-прикладних аспектів аналізу-
вання фінансової стійкості сектора малого підпри-
ємництва на різних рівнях управління.

Метою статті є узагальнення наявних підхо-
дів і практик, а також подальший розвиток мето-
дології аналізування фінансової стійкості сектора 
малого підприємництва на різних рівнях управлін-
ня економікою.

Термін «стійкість» означає міцність позицій, 
спроможність системи зберігати свої влас-
тивості та характеристики, незважаючи на 

зміни зовнішніх і внутрішніх обставин, вплив тих 
чи інших чинників, факторів або умов. Стійкість – 
це також і про спроможність виконувати визначені 
функції та реалізувати завдання, які стоять перед 
фахівцями, відповідальними за перебіг процесів 
у тій чи іншій функціональній сфері, зоні відпові-
дальності за корпоративні фінанси. Стійкість – це і 
про здатність протистояти викликам, ризикам і за-
грозам, тобто про резильєнтність системи стосов-
но її дестабілізації, руйнування, знищення, втрати 
спроможності діяти тощо. 

Якщо вести мову суто про фінансову сферу, 
то стійкість тут стосується фінансової системи 
суб’єкта господарювання, відповідно у вузькому 
сенсі (як це подається в навчальній літературі з фі-
нансів підприємств і організацій) – це структурні 
співвідношення в складі його активів (між різними 
статтями власних і залучених коштів, що мають до-
вгі строки використання), а у значно ширшому кон-
тексті проблематика відповідних питань охоплює:
 забезпеченість підприємства інвестиціями 

та фінансовими активами (а також надій-
ність джерел їх формування та залучення, 
наявність гарантій щодо достатніх строків 
їх використання і невідчуження);

 раціональність джерел формування фінан-
сових ресурсів;

 оптимальність і непереобтяжливість вар-
тості залучення та використання фінансо-
во-інвестиційних ресурсів та активів;

 раціональність і оптимальність розміщен-
ня фінансових активів (як власних, так і 
запозичених) у межах загального капіталу 
суб’єкта господарювання, їх структурну 
збалансованість;

 якість та ефективність системи фінансово-
го ризик-менеджменту, своєчасну іденти-
фікацію, протидію, нівелювання та недо-
пущення негативного впливу на фінансово-
економічний стан підприємства фінансових 
і пов’язаних із ними викликів, ризиків та 
загроз;

 ефективність використання фінансових ак-
тивів та капіталу суб’єкта господарювання;

 здатність фінансової системи підприємства 
до подальшого розвитку та розширеного 
відтворення;

 міру реалізації економічних інтересів стейк-
холдерів (засновників, власників, страте-
гічних інвесторів, керівників, персоналу, 
стратегічних контрагентів, постачальників 
і споживачів, часто – суспільства) підпри-
ємства у фінансовій сфері.

Таким чином, ширше бачення системи та 
структури фінансової стійкості підприємства обу-
мовлює потребу у визначенні відповідної систем-
ної сукупності критеріїв і показників аналізування 
й оцінювання (рис. 1). Застосування такого підходу, 
на нашу думку, дозволяє більш детально, ґрунтов-
но та різнобічно охарактеризувати аспекти фінан-
сової стійкості суб’єкта господарювання, виявити 
наявні та потенційні виклики і загрози в царині 
його фінансово-економічної стійкості, а отже, фі-
нансової та загалом економічної безпеки.

Саме за цими сферами (напрямами, критерія-
ми та конкретними показниками) слід здійснювати 
моніторинг, аналізування, діагностику, а також від-
шуковувати резерви щодо поліпшення, нарощення 
потенціалу фінансової стійкості, ліквідності та пла-
тоспроможності суб’єктів малого підприємництва 
як відокремлених цілісних фінансово-економічних 
систем та їх ефективного використання.

 

Фінансова стійкість суб’єктів малого під-
приємництва служить вагомою характе-
ристикою для їх топ-менеджменту в час-

тині виникнення та реалізації загроз критичного 
погіршення фінансового стану, у т. ч. як передумо-
ви розвитку кризових явищ і послаблення еконо-
мічної безпеки бізнесу. Проте з позиції публічного 
управління економіки значно більш прикладними 
є висновки стосовно міри та динаміки фінансової 
стійкості малого підприємництва як сектора наці-
ональної економіки. Відповідний аналіз слід реалі-
зувати за напрямами та із застосуванням критеріїв 
й індикаторів, наведених на рис. 2.

Авторська позиція полягає в тому, що потрі-
бен комплексний підхід, і для отримання відпо-
відних висновків слід застосувати та враховувати 
результати, отримані в ході обох підходів. Адже з 
позиції державного регулювання економіки пере-
важно потрібна інформаційно-аналітична основа 
щодо загального рівня, стану, динаміки та пробле-
матики фінансової стійкості в секторі малого біз-
несу. Тоді як мікрорівневі дослідження дозволяють 
виявляти більш конкретні проблеми, а також ри-
зики і загрози послаблення фінансової стійкості, 



280

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	Ф
ІН

АН
СИ

, Г
РО

Ш
О

ВИ
Й

 О
БІ

Г 
І К

РЕ
Д

И
Т

БІЗНЕСІНФОРМ № 12_2024
www.business-inform.net

Критерії фінансової
стійкості

Забезпеченість 
інвестиціями 

та фінансовими активами

 коефіцієнт забезпеченості капітальними та фінансовими 
інвестиціями;
коефіцієнт відповідності фактичної наявності фінансових активів 

Раціональність джерел
формування

фінансових ресурсів

 співвідношення доходів та витрат за різними джерелами 
акумулювання фінансових активів;
чиста теперішня вартість грошових потоків за різними напрямами 
залучення фінансових ресурсів
 

Вартість залучення 
та використання 

фінансових активів

 рівень відсоткових та інших платежів за кредитами і позиками;
частка дивідендів у прибутках;
частка витрат на обслуговування зовнішніх запозичень;
відношення прибутків за інвестиціями до депозитних вкладень

 
 


 Раціональність 
розміщення 

фінансових активів

 коефіцієнт фінансової стійкості;
коефіцієнт інвестування;
коефіцієнт маневровості власного капіталу;
коефіцієнт довгострокового залучення коштів тощо

 
 
 

Якість і ефективність 
фінансового 

ризик-менеджменту

 частка реалізації фінансових ризиків і загроз;
частка збитків від реалізації фінансових ризиків;
співвідношення відвернених втрат до втрат, що реалізувалися, 
і витрат на систему ризик-менеджменту підприємства

 
 

Ефективність 
використання 

фінансових активів 
та капіталу

 доходовіддача вкладеного в бізнес капіталу;
прибуток на вкладений капітал;
показники рентабельності, зокрема капіталу;
показники ефективності інвестицій підприємства

 
 
 

Здатність фінансової 
системи підприємства 

до розвитку

 динаміка активів та капіталу підприємства;
динаміка зростання чистого прибутку;
динаміка зростання внутрішніх і зовнішніх активів підприємства
 
 

Міра реалізації 
фінансових інтересів 

стейкхолдерів

 рівень капіталізації бізнес-структури, вартість акцій підприємства, 
обсяги виплачених дивідендів;
фінансовий стан і ефективність бізнес-структури;
рівень оплати праці та перспективи щодо її зростання
 
 

Показники/індикатори 

Рис. 1. Система критеріїв та показників фінансової стійкості суб’єктів малого бізнесу
Джерело: авторська розробка.

у тому числі з урахуванням специфіки функціону-
вання та розвит ку безпосередньо представників 
сектора малого підприємництва.

ВИСНОВКИ
Фінансова стійкість служить одним із про-

відних критеріїв (разом із прибутковістю, рен-
табельністю, діловою активністю, ліквідністю) 
життєздатності й ефективності функціонування 
економічних систем. Однак оцінювання фінансо-

вої стійкості повинно мати значно ширший харак-
тер, ніж співвідношення різних складових капіта-
лу підприємства та його спроможності залучати, 
обслуговувати і погашати зовнішні довгострокові 
зобов’язання. Цілісна система аналізування фінан-
сової стійкості суб’єктів господарювання малого 
бізнесу передбачає такі вектори (та індикатори в їх 
межах) проведення аналізу: 
 забезпеченість інвестиціями та фінансо-

вими активами (коефіцієнти забезпече-
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Критерії фінансової
стійкості 

сектора економіки

Забезпеченість 
фінансовими 

ресурсами

 масштаби попиту суб’єктів сектора на фінансовий ресурс і частка 
незадоволеного попиту;
якість платіжної дисципліни суб’єктів сектора за кредитами та позиками;
середньосекторальна та галузева ділова активність



 

Обсяги та структура 
капіталу




 сума та динаміка капіталу в секторі;
середньосекторальні та галузеві показники фінансової стійкості, 
ліквідності та платоспроможності;
рівень простроченої заборгованості

 

Ефективність 
використання 

фінансових активів

 рівень рентабельності у секторі та частка прибуткових суб’єктів 
господарювання;
фінансовий результат до оподаткування в секторі;
середньосекторальні та галузеві показники рентабельності та доходовіддачі

 
 


 Розвиток 
фінансових активів 

сектора

 динаміка обсягів капіталу в секторі, у т. ч. у галузево-структурному аспекті;
динаміка власних коштів суб’єктів сектора;
динаміка робочого капіталу суб’єктів сектора;
динаміка загальних коштів суб’єктів сектора

 
 
 

Компаративна 
фінансова стійкість

 співвідношення показників у секторі малого бізнесу стосовно економіки 
загалом за:
забезпеченістю фінансовими ресурсами;
параметрами фінансової стійкості та ліквідності;
показниками ефективності використання капіталу;
динамікою розвитку фінансових систем

 





 

Показники/індикатори 

Рис. 2. Критерії та індикатори фінансової стійкості сектора малого підприємництва
Джерело: авторська розробка.

ності капітальними та фінансовими інвес-
тиціями, відповідності фактичної наявності 
фінансових активів);

 раціональність джерел формування фі-
нансових ресурсів (співвідношення доходів 
та витрат за різними джерелами акумулю-
вання фінансових активів, чиста теперішня 
вартість грошових потоків за різними на-
прямами залучення фінансових ресурсів);

 вартість залучення та використання фі-
нансових активів (рівень відсоткових та 
інших платежів за кредитами та позиками, 
частки дивідендів у прибутках, витрат на 
обслуговування зовнішніх запозичень, від-
ношення прибутків за інвестиціями до де-
позитних вкладень);

 раціональність розміщення фінансових ак-
тивів (коефіцієнти: фінансової стійкості, 
інвестування, маневровості власного ка-

піталу, довгострокового залучення коштів 
тощо);

 якість і ефективність фінансового ризик-
менеджменту (частки реалізації фінансо-
вих ризиків і загроз, збитків від реалізації 
фінансових ризиків, співвідношення від-
вернених втрат до втрат, що реалізувалися,  
і витрат на систему ризик-менеджменту 
підприємства);

 ефективність використання фінансових 
активів та капіталу (доходовіддача вкла-
деного в бізнес капіталу, прибуток на вкла-
дений капітал, показники рентабельності, 
зокрема капіталу, показники ефективності 
інвестицій підприємства);

 здатність фінансової системи підприєм-
ства до розвитку (динаміка активів та ка-
піталу підприємства, динаміка нарощення 
чистого прибутку, динаміка зростання вну-
трішніх і зовнішніх активів підприємства);
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 міра реалізації фінансових інтересів стейк-
холдерів (рівень капіталізації бізнес-струк-
тури, вартість акцій підприємства, обсяги 
виплачених дивідендів, фінансовий стан і 
ефективність бізнес-структури, рівень опла-
ти праці та перспективи щодо її зростання). 

Своєю чергою, аналізування фінансової стій-
кості на рівні сектора малого підприєм-
ництва має на меті формування схожих за 

характером, однак дещо відмінних за прикладною 
значущістю висновків. Так, на цьому рівні перед 
органами державного управління стоїть завдання 
визначити не стільки стан фінансової стійкості 
окремого суб’єкта господарювання, як їх системи 
(сектора) загалом, давши відповідь на питання: на-
скільки міцною та стабільною є загальна фінансова 
система в цьому сегменті національної економіки. 

Отже, важливо проаналізувати такі критерії, 
як:
 забезпеченість сектора малого підпри-

ємництва фінансовими ресурсами (показ-
никами, які характеризують цей критерій, 
служать масштаби попиту суб’єктів сектора 
на фінансовий ресурс і частка незадоволе-
ного попиту, якість платіжної дисципліни 
суб’єктів сектора за кредитами та позика-
ми, середньосекторальна та галузева ділова 
активність);

 обсяги та структура капіталу в секторі 
(сума та динаміка капіталу, середньосек-
торальні та галузеві показники фінансової 
стійкості, ліквідності та платоспроможно-
сті, рівень простроченої заборгованості);

 ефективність використання фінансових 
активів (рівень рентабельності в секторі 
та частка прибуткових суб’єктів господа-
рювання, фінансовий результат до оподат-
кування в секторі, середньосекторальні та 
галузеві показники рентабельності та дохо-
довіддачі);

 стан розвитку фінансових активів сек-
тора малого бізнесу (динаміка обсягів 
капіталу в секторі, у т. ч. в галузево-струк-
турному аспекті, динаміка власних коштів 
суб’єктів сектора, динаміка робочого капі-
талу суб’єктів сектора, динаміка загальних 
коштів суб’єктів сектора);

 потенціал фінансової стійкості сектора 
малого бізнесу порівняно з фінансовою стій-
кістю в національній економіці загалом  
(в аспектах забезпеченості фінансовими 
ресурсами, фінансової стійкості та ліквід-
ності, ефективності використання капіталу, 
динаміки розвитку фінансових систем).

Перспективним напрямом подальших дослі-
джень у цій сфері є вдосконалення методики ана-
лізування фінансової стійкості суб’єктів господа-
рювання з урахуванням викликів, ризиків та загроз 
війни в Україні.                    
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