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Обґрунтовано необхідність застосування системного підходу і доцільність використання інтегральної бальної оцінки фінансової безпеки під-
приємств роздрібної торгівлі, яка заснована на розрахунку узагальнюючого показника рівня фінансової безпеки. Розроблено адитивну модель, що 
враховує найбільш інформативні показники для роздрібної торгівлі продовольчими товарами: рентабельність активів, коефіцієнт покриття, 
період оборотності запасів, період оборотності кредиторської заборгованості, показник якості чистих активів. Прийняття рішень із засто-
суванням розробленого методичного забезпечення ґрунтується на використанні запропонованих критеріїв для регламентації проведення про-
цедури інтегральної бальної оцінки та ідентифікаційної карти типу підприємств роздрібної торгівлі за рівнем фінансової безпеки. Апробація 
запропонованого інструментарію дозволила виділити цільову групу підприємств роздрібної торгівлі, для яких розробка стратегії управління 
фінансовою безпекою є першочерговим завданням та які мають потенціал для її реалізації.
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на расчете обобщающего показателя уровня финансовой безопасности. 
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Тривала фінансово-економічна криза, політична 
нестабільність, ризики воєнного характеру че-
рез протистояння на сході країни, неадекватний 

зовнішнім загрозам менеджмент сприяють зниженню 
рівня фінансової безпеки підприємств України. Зни-
ження економічної активності, зростання безробіття, 
різке підвищення індексу цін виробників, надвисокий 
рівень інфляції (48,1%) спричинили погіршення добро-
буту населення, зменшення його купівельної спромож-
ності, що призвело до триваючого з 2014 р. зниження 
розмірів споживання і негативно вплинуло на резуль-
тати діяльності торговельних підприємств. За підсум-
ками 2015 р. більше третини вітчизняних підприємств 
торгівлі як фінансовий результат мали збиток (35,5%).  
І хоча за підсумками 9 місяців 2016 р. кількість збиткових 
підприємств галузі скоротилася до 26,9% від загальної 
кількості, однак питання підвищення рівня фінансової 
безпеки підприємств торгівлі залишаються актуальни-
ми і сьогодні. Зважаючи на те, що торгівля як провідний 
вид діяльності сфери обігу здійснює підтримку вітчиз-
няного товаровиробника, сприяє бюджетоутворенню, 
стимулює розвиток інвестиційних процесів, є одним з 
чинників сталого розвитку економіки в Україні, підви-
щення ефективності функціонування сфери товарного 
обігу є важливим і вельми нагальним.

Гострота проблем збереження і підвищення рівня 
фінансової безпеки вимагає від підприємств адекватної 
внутрішнім та зовнішнім загрозам і ризикам системи 
управління, яка здатна попереджувати розгортання кри-
зи, забезпечувати фінансову рівновагу та фінансову стій-
кість підприємства в довгостроковому періоді, створюва-
ти умови для ефективної діяльності, зростання ринкової 
вартості підприємства, досягнення позитивних соціаль-
них наслідків. Для розробки результативних управлін-
ських заходів необхідно оцінити рівень наявної фінансо-
вої безпеки підприємства, виявити тенденції його розви-
тку, що актуалізує визначений напрям дослідження.

Окремі теоретичні та методичні аспекти проблеми, 
що досліджується, висвітлено у працях відомих вчених-
економістів І. О. Бланка, А. О. Єпіфанова, М. О. Ки - 
зима, Л. О. Лігоненко, В. Я. Пономаренка, О. О. Тере-
щенка, О. М. Тридіда та ін. 

Проте, оскільки фінансова безпека за своєю суттю 
є системним об’єктом дослідження, а стан фінансової 
безпеки характеризує сукупність критеріїв, які зміню-
ються в певних межах, у сучасній спеціальній літературі 
існують різні методичні підходи до її оцінки. Причому 
слід відзначити, що більшість наукових розробок при-
свячені різноманітним аспектам оцінки фінансової 
безпеки на загальнонаціональному та регіональному 
рівнях і значно меншою мірою – питанням оціки рівня 
фінансової безпеки підприємств. Крім того, більшість 
наукових досліджень проведено в галузі промисловості 
й не враховують особливостей підприємств торгівлі, що 
стримує вдосконалення системи управління фінансо-
вою безпекою на підприємствах галузі.

Метою статті є обгрунтування методичних підхо-
дів до оцінки фінансової безпеки підприємств роздрібної 
торгівлі для підвищення ефективності управління нею. 

На підставі аналізу останніх досліджень та публі-
кацій [2; 4; 5; 8; 11–14] можна зазначити, що об’єктом 
управління фінансовою безпекою є процес виникнення 
та поглиблення кризи розвитку підприємства, впрова-
дження заходів щодо її усунення та запобігання, ство-
рення умов для ефективної діяльності підприємства 
у довгостроковому періоді. Відповідно до визначеної 
сутності об’єкта управління фінансовою безпекою біль-
шість наукових розробок з питання дослідження описує 
різні методичні підходи до діагностики фінансового 
стану та загрози банкрутства, які грунтуються на фінан-
сових показниках і можуть бути використані для оцінки 
фінансової безпеки підприємства.

На підставі розробленої авторами структурно-
логічної схеми побудови системи діагностики 
фінансової безпеки на підприємстві торгівлі [9], 

яка дозволяє встановити підпорядкованість різних на-
прямів діагностики завданням управління фінансовою 
безпекою підприємства, було обстежено сукупність 
підприємств роздрібної та оптово-роздрібної торгівлі, 
різних за формами власності та розмірами, але одна-
кових за регіональною ознакою (м. Харків) і товарною 
спеціалізацією – торгівля продовольчими товарами. 
Враховуючи результати проведеного теоретичного до-
слідження, за основу подальших розробок було прий-
нято принциповість зв’язку необхідності фінансової 
стабілізації та підвищення рівня фінансової безпеки 
підприємства в перебігу розвитку фінансової кризи.  
З цих позицій як об’єкти дослідження розглядалися 
лише ті підприємства, розвиток яких мав ознаки кри-
зового стану різної глибини, що характеризується перш 
за все наявністю ознак поточної неплатоспроможності, 
визначених за Методичними рекомендаціями щодо ви-
явлення ознак неплатоспроможності підприємства та 
ознак з приховування банкрутства, фіктивного банкрут-
ства чи доведення до банкрутства [1]. 

На підставі узагальнення теоретичних досліджень 
авторами зазначено, що спектр показників, які пропо-
нуються фахівцями до розрахунку рівня фінансової без-
пеки підприємств, надзвичайно широкий. Але навіть 
не розраховуючи самі показники, а виходячи лише з 
логічних міркувань, стає очевидним, що безсистемне їх 
використання не дозволить отримати ґрунтовні виснов-
ки щодо можливостей розв’язання існуючих проблем. 
Тому, на думку авторів, усі традиційні показники мають 
бути чітко систематизовані з огляду на завдання, вирі-
шенню яких має сприяти управління фінансовою без-
пекою підприємств торгівлі. Такими завданнями висту-
пають, перш за все, покращення результатів діяльності, 
підвищення ліквідності та збереження вартості. Прове-
дені дослідження довели, що найбільш інформативними 
з точку зору діагностики рівня фінансової безпеки під-
приємств роздрібної торгівлі є:
 по-перше, поглиблений аналіз фінансових ре-

зультатів діяльності підприємств та потенціалу 
їх покращення, у тому числі аналіз товарообо-
роту та тенденцій його розвитку, аналіз дина-
міки обсягів та рівнів комерційного доходу та 
операційних витрат, аналіз операційного при-
бутку та чинників, що його зумовлюють;
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 по-друге, аналіз платоспроможності та ділової 
активності підприємства, у тому числі аналіз 
платоспроможності, аналіз оборотності запасів 
та кредиторської заборгованості;

 по-третє, аналіз здатності до економічного 
зростання та можливості створювати вартість, 
у тому числі аналіз обсягів і динаміки чистих 
активів, аналіз фінансової стійкості, аналіз 
здатності до економічного зростання.

Проведена оцінка рівня фінансової безпеки під-
приємства за вказаними напрямами дозволила 
зробити висновок про те, що для деяких підпри-

ємств вибіркової сукупності результати оцінки є нео-
днозначними. Так, наприклад, протягом 2013 р. і 2015 р. 
«надкритична» неплатоспроможність була притаманна 
об’єктам № 8 і № 24. Але ж повертаючись до результатів 
цільового аналізу їх фінансової стійкості, можна ствер-
джувати, що такі висновки є занадто перебільшеними. 
Так, діяльність вказаних підприємств відбувається на 
фоні стабільного зростання обсягу продажів, а пробле-
ми з прибутковістю не носять систематичного харак-
теру. Суперечність результатів реальним умовам гос-
подарювання спостерігається також і на прикладі під-
приємства № 26, для якого за розрахунками показників 
ознак неплатоспроможності фінансове положення не 
має суттєвих проблем, проте падіння обсягів продажів 
є катастрофічним, підприємство втрачає прибуткові 
позиції, значно уповільнюються розрахунки з кредито-
рами, а запаси виявляються майже зовсім неліквідни-
ми. Наведені аргументи дозволяють стверджувати, що 
застосування зазначених Методичних рекомендацій не 
дозволяє зробити об’єктивних висновків щодо рівня 
фінансової безпеки підприємств торгівлі. Таким чином, 
проведені дослідження дозволяють стверджувати, що 
діюча нормативна база діагностики фінансового стану 
підприємства як підґрунтя для встановлення рівня фі-
нансової безпеки потребує подальшого розвитку й удо-
сконалення і не може автоматично використовуватися 
для реалізації визначених у даному дослідженні завдань. 
За таких умов існує об’єктивна необхідність викори-
стання інтегральних методів оцінки, які передбачають 
моделювання узагальнюючого показника оцінки еконо-
мічного явища через визначення характеру його зв’язку 
з основними релевантними факторами. 

Враховуючи комплексність поняття фінансової без-
пеки, що описується через різноспрямовані показники 
господарсько-фінансової діяльності підприємства, про-
понуємо для її інтегральної оцінки використовувати ади-
тивний тип детермінованої залежності від факторів (тоб-
то оцінка рівня фінансової безпеки підприємства торгівлі 
апріорі дорівнює алгебраїчній сумі оцінок факторів). 

Для отримання узагальнюючих оцінок залежно-
стей адитивного типу, як правило, використовуються 
методи рейтингового, або бального, оцінювання. Без-
перечною перевагою цих методів є, по-перше, можли-
вість вибору набору індикаторів, адекватних специфіці 
діяльності підприємств, що досліджуються, і, по-друге, 
можливість порівняння не з певним нормативним (або 
еталонним) значенням, яке може зовсім не відповідати 

реальним умовам господарювання, а встановлення рей-
тингу або кількості балів залежно від інтервалів, в які 
потрапляють значення індикаторів. 

Загальну структурно-логічну схему побудови рей-
тингової (бальної) системи оцінки фінансового стану та 
діагностики банкрутства розроблено у працях Бакано-
ва М. І., Лігоненко Л. О,. Шеремета А. Д. [3; 10; 15]. Роз-
робка адаптованого до специфіки торговельної галузі 
інструментарію інтегральної бальної оцінки рівня фі-
нансової безпеки підприємства торгівлі ґрунтується на 
необхідності розв’язання таких завдань:

1) визначення переліку індикаторів (показників), 
які є найбільш інформативними з точки зору можливо-
стей проведення заходів фінансової стабілізації підпри-
ємства торгівлі; 

2) обґрунтування вибору можливих інтервалів мо-
делювання типів фінансового стану, які б дозволили 
однозначно ідентифікувати ситуації як такі, що відпові-
дають високому рівню фінансової безпеки і відсутності 
необхідності проведення фінансової стабілізації; достат-
ньому рівню фінансової безпеки і необхідності проведен-
ня та високому рівні потенційних можливостей перетво-
рень; низькому рівню фінансової безпеки і необхідності 
проведення фінансової стабілізації та низькому рівню 
можливостей; критичному рівню фінансової безпеки і 
недоцільності проведення заходів фінансової стабіліза-
ції через незворотність наслідків фінансової кризи. 

Об’єктивна оцінка доцільності проведення фінан-
сової стабілізації з метою підвищення рівня фі-
нансової безпеки підприємства можлива лише 

за умови відбору репрезентативного кола показників, які 
дозволяють отримати найбільш вірогідне уявлення про 
стан проблеми. Як зазначає Баканов М. І., «етап обґрун-
тування системи показників, які беруть участь в рейтин-
говій оцінці, є найважливішою складовою методики» [3, 
с. 130]. Найбільш загальними вимогами до оціночних 
показників у економічній літературі прийнято вважати 
такі: максимальна інформативність, достатність; орієн-
тація на дані публічної звітності, урахування галузевої 
специфіки діяльності, кількісна вимірюваність.

З урахуванням даних вимог, базисних положень 
теорії фінансів, а також аргументів, наведених під час 
вибору системи показників для аналізу фінансової без-
пеки, авторами пропонується до індикаторної вибірки 
показників інтегральної бальної оцінки рівня фінансо-
вої безпеки включити такі коефіцієнти: 
 рентабельність активів (РА) – як відображен-

ня здатності керівництва реалізувати всі наявні 
можливості розвитку в операційній, інвести-
ційній і фінансовій діяльності, що має особливу 
цінність під час визначення рівня фінансової 
безпеки;

 коефіцієнт покриття (Кп) – як відбиття «межі 
безпеки для покриття поточних зобов’язань 
поточними активами і для компенсації неви-
значеності та випадкових порушень, об’єктом 
яких є потоки коштів на підприємстві» [6];

 період оборотності запасів (Оз) – як показник 
відповідності сформованого асортименту спо-
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живчому попиту, з одного боку, та реальний ін-
дикатор рівня ліквідності найбільш вагомої скла-
дової оборотних активів підприємств торгівлі;

 період оборотності кредиторської заборгова-
ності (ОКрЗ) – як індикатор рівня платіжної 
дисциплінованості підприємства в коротко-
строковому періоді, на який повинні бути орі-
єнтовані стабілізаційні заходи;

 показник якості чистих активів (ПЧА) – як ін-
дикатор фінансової стійкості, по-перше, і здат-
ності до збереження вартості майнового потен-
ціалу, по-друге.

З точки зору достатності запропонована індикаторна 
вибірка відповідає визначеним завданням управ-
ління фінансовою безпекою підприємств торгівлі, 

а можливість розрахунку показників із застосуванням 
традиційних форм бухгалтерської звітності (№ 1 «Звіт 
про фінансовий стан» і № 2 «Звіт про сукупний дохід») 
задовольняє вимогам орієнтації на публічну звітність. 
З метою ж перевірки її інформативності (відсутності 
дублювання інформації) нами проведено кореляційний 
аналіз зв’язку між відібраними показниками (табл. 1) на 
основі обробки аналітичної інформації щодо їх значень 
за 30 підприємствами торгівлі вибіркової сукупності за 
весь період дослідження (3 роки).

Відповідно до шкали Чедока зв’язок між показ-
никами можна інтерпретувати як слабкий і помірний. 
За таких умов відсутні підстави для відсіювання будь-
якого із запропонованих показників, а їх інформатив-
ність можна вважати високою. Наступним етапом роз-
робки інструментарію інтегральної оцінки фінансової 
має бути обґрунтування критеріїв бальної оцінки та ін-
терпретації її результатів.

Підґрунтям для цього є світовий досвід фінансово-
економічного аналізу, висвітлений в спеціальній еконо-
мічній літературі, вітчизняне законодавство про банкрут-
ство, а також результати аналітичного дослідження ре-
зультатів діяльності вибіркової сукупності підприємств 
роздрібної торгівлі м. Харкова. Запропоновані критерії 
для регламентації проведення процедури інтегральної 
бальної оцінки фінансової безпеки наведено в табл. 2.

Загальна інтегральна оцінка рівня фінансової без-
пеки підприємства торгівлі може бути отримана за до-
помогою адитивної моделі:

5

1
,фс j ij

j
I k Б




де Іфс – інтегральна бальна оцінка фінансової стійко сті 
і-го підприємства торгівлі;

Бij – кількість балів, отриманих j-м показником;
kj – вагомість j-го показника індикаторної вибірки.

Якщо звернутися до теорії економічного аналі-
зу, то саме адитивні моделі рекомендується розробля-
ти з урахуванням вагомості кожного показника [3; 15]. 
На погляд авторів, ураховуючи принципову важливість 
кожного показника, вагомість показників можна визна-
чити методом парних порівнянь, який передбачає визна-
чення переваги одного показника порівняно з іншим з 
позицій релевантності цілям проведення дослідження. 
Таке порівняння здійснювалось авторами на підґрунті 
теоретичних засад фінансового менеджменту, резуль-
татів попередніх аналітичних досліджень за вибірковою 
сукупністю підприємств торгівлі, а також з урахуванням 
результатів досліджень фахівців у напряму визначення 
пріоритетності використання різних фінансових коефі-
цієнтів на різних етапах життєвого циклу підприємства. 

таблиця 1

Коефіцієнти кореляції між показниками індикаторної вибірки

показник РА Кп Оз ОКрЗ пчА

Рентабельність активів (РА) 1

Коефіцієнт покриття (Кп) 0,270822 1

Період оборотності запасів (Оз) –0,150146 0,030325 1

Період оборотності кредиторської заборгованості 
(ОКр З) –0,126958 –0,140709 –0,1848774 1

Показник якості чистих активів (ПЧА) 0,332585 0,426050 –0,1308088 –0,100026 1

таблиця 2

Критерії інтегральної бальної оцінки фінансової безпеки підприємств торгівлі 

Значення 
інтервалу

показник Кількість 
балівРА Кп Оз ОКрЗ пчА

1 ≥ ¾ ставки НБУ ≥ 1,0 ≤30 днів ≤ 60 днів 0< ЧА ≤ Пкап 5

2 ½ ≤ РА< ¾ ставки НБУ 0,8≤ Кп < 1,0 30 < Оз ≤ 40 днів 60 < Оз ≤ 90 днів ЧА > Пкап 3

3 0 ≤ РА < ½ ставки НБУ 0,6 ≤ Кп< 0,8 40 ≤ Кп < 60 днів 90 ≤ Кп < 180 днів ЧА ≤ 0 < Пкап 1

4 < 0 < 0,6 > 60 днів >180 днів ЧА < 0;  
Пкап < 0 0

Умовні позначення: РА – рентабельність активів; Кп – коефіцієнт покриття; Оз – період оборотності запасів; ОКрЗ – період оборотності 
кредиторської заборгованості; ПЧА – показник якості чистих активів.
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Так, відповідно до досліджень авторського колективу під 
керівництвом проф. Градова О. П., на стадії занепаду в 
розвитку діяльності підприємств першочерговість по-
казників визначається за ланцюжком: «рентабельність 
→ ліквідність → оборотність → фінансова стійкість» [7]. 
Вагомість кожного показника в такому разі можна роз-
рахувати як відношення суми його оцінок до загальної 
суми оцінок всіх показників, збільшене на одиницю. Ре-
зультати визначення вагомості показників індикаторної 
вибірки методом парних порівнянь наведено в табл. 3. 

Наступним етапом розробки інструментарію є ви-
значення системи інтерпретації отриманих інтегральних 
бальних оцінок рівня фінансової безпеки підприємств 
торгівлі. Використання логічного методу в поєднанні з 
емпіричними дослідженнями на прикладі підприємств 
торгівлі вибіркової сукупності дозволило запропонува-
ти таку систему (табл. 4).

Розроблена методика інтегральної бальної оцінки 
фінансової безпеки підприємств торгівлі апробована на 
підприємствах вибіркової сукупності, і за порівнянням 
з результатами попереднього аналізу фінансової без-
пеки за визначеними цілями (покращення результатів 
діяльності, підвищення ліквідності та збереження вар-
тості) їх можна вважати цілком об’єктивними і вірогід-
ними. Інтегральна бальна оцінка фінансової безпеки 
дійсно відповідає виявленим тенденціям у формуванні 
фінансових результатів, рівням платоспроможності та 
фінансової стійкості, а також характеризує можливості 
підприємств торгівлі щодо збереження вартості. 

ВИСНОВКИ
Запропонований методичний підхід до інтеграль-

ної бальної оцінки фінансової безпеки підприємств 
торгівлі надає можливість об’єктивно оцінити рівень 

таблиця 3

Розрахунок вагомості показників індикаторної вибірки методом парних порівнянь

показник РА Кп Оз ОКрЗ пчА
Сума 

оцінок Вагомість, kj 

Рентабельність активів (РА)  1 1 1 1 4 1,4

Коефіцієнт покриття (Кп) 0  1 1 1 3 1,3

Період оборотності запасів (Оз) 0 0  1 1 2 1,2

Період оборотності кредиторської 
заборгованості (ОКр З) 0 0 0  1 1 1,1

Показник якості чистих активів (ПЧА) 0 0 0 0  0 1,0

Загальна сума оцінок × × × × × 10 ×

таблиця 4

Система інтерпретації інтегральних бальних оцінок фінансової безпеки підприємств роздрібної торгівлі

Діапазон 
набраних 

балів

Група підприємств  
за рівнем фінансової 

безпеки 
характеристика групи

24–30 А
Підприємство має високий рівень фінансової безпеки. Відсутні ознаки кризового ста-
ну, наявні реальні можливості для подальшого ефективного розвитку, який  
не потребує проведення заходів фінансової стабілізації

16-23 B

Підприємство має достатній рівень фінансової безпеки: в цілому платоспроможне  
та фінансово стійке, хоча окремі показники нижчі за рекомендовані значення. 
Проблеми полягають у відсутності системи адекватного реагування на коливання 
споживчого попиту і пов’язані більшою мірою з операційними бізнес-процесами. 
Заходи фінансової стабілізації в більшості випадків недоцільні, але в разі виявлення 
незадіяних у виробничій діяльності основних фондів і запасів доцільно провести 
реструктуризацію активів. Наявні внутрішні резерви фінансового оздоровлення, які 
мають бути спрямовані на подолання загрози стратегічної кризи

 8-15 C

Підприємство має низький рівень фінансової безпеки: фінансово нестійке, як пра-
вило, має прострочену кредиторську заборгованість, рівень прибутку недостатній 
для підтримки поточної платоспроможності. Фінансове оздоровлення доцільне, хоча 
можливості мобілізації внутрішніх резервів в окремих випадках (на стадії наближення 
до кризи ліквідності) можуть бути незначними

і менше D

Підприємство має критичний рівень фінансової безпеки: знаходиться в глибокій 
фінансовій кризі, борги тривалий період перевищують реальну вартість його активів, 
можливостей мобілізації внутрішніх резервів зростання не існує через тривалу негатив-
ну динаміку основних фінансових результатів. Імовірність успішного проведення заходів 
фінансового оздоровлення майже дорівнює нулю. Ефективний розвиток в обраному 
форматі не можливий, єдиним шляхом є продаж за ліквідаційною вартістю або пошук 
зовнішнього інвестора з намірами кардинальної зміни формату і напрямів діяльності
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фінансової безпеки підприємств, визначити проблеми 
розвитку, які потребують негайного вирішення, роз-
робити і впровадити адекватні управлінські заходи, які 
сприятимуть підвищенню рівня фінансової безпеки під-
приємств, досягненню визначених цільових орієнтирів: 
покращення результатів діяльності, підвищення ліквід-
ності та збереження/зростання вартості.                   
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