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УДК 658.14:336.647/648
Нестерова С. В., Ковальчук І. Є., Мартин В. В. Підходи до оцінки фінансового потенціалу підприємства

У статті висвітлено підходи до тлумачення фінансового потенціалу підприємства та розглянуто окремі методи його оцінки. Встановлено, що 
найбільш поширеним є ресурсний підхід, у відповідності до якого фінансовий потенціал підприємства визначається наявністю в нього фінансових 
ресурсів та можливістю щодо залучення та ефективного управління ними. Проаналізовано пропоновані дослідниками методи оцінки фінансо-
вого потенціалу, більшість з яких ґрунтується на використанні класичних показників коефіцієнтного аналізу фінансового стану підприємства 
(ліквідності, платоспроможності, стійкості, оборотності та рентабельності), але з акцентом на забезпечення достатності їх значень у пер-
спективі. Ряд методів базується на розрахунку інтегрального показника, який враховує додаткові параметри, що свідчать про спроможність 
підприємства генерувати фінансові ресурси. Систематизовано фактори, що визначають рівень фінансового потенціалу, та показники, які до-
зволяють оцінити рівень фінансової стійкості та здатність підприємства підтримувати ступінь забезпечення фінансовими ресурсами.
Ключові слова: фінансовий потенціал, ресурсний підхід, фінансові ресурси підприємства, оцінка фінансового потенціалу, коефіцієнтний аналіз.
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УДК 658.14:336.647/648
Нестерова С. В., Ковальчук И. Е., Мартин В. В. Подходы  

к оценке финансового потенциала предприятия
В статье высветлены подходы к объяснению сущности финансового 
потенциала предприятия и рассмотрены отдельные методы его оцен-
ки. Установлено, что наиболее распространенным является ресурсный 
подход, согласно которому финансовый потенциал предприятия опре-
деляется наличием у него финансовых ресурсов, а также возможностью 
привлечения и эффективного управления ими. Проанализированы пред-
ложенные исследователями методы оценки финансового потенциала, 
большинство из которых базируется на использовании классических 
показателей коэффициентного анализа финансового состояния пред-
приятия (ликвидности, платежеспособности, стойкости, оборотно-
сти и рентабельности), но с акцентом на обеспечение достаточности 
их значений в перспективе. Ряд методов базируется на расчете инте-
грального показателя, который учитывает дополнительные параме-
тры, свидетельствующие о способности предприятия генерировать 
финансовые ресурсы. Систематизированы факторы, определяющие 
уровень финансового потенциала, и показатели, позволяющие оценить 
уровень финансовой стойкости и способность предприятия поддержи-
вать степень обеспечения финансовыми ресурсами.
Ключевые слова: финансовый потенциал, ресурсный подход, финансо-
вые ресурсы предприятия, оценка финансового потенциала, коэффи-
циентный анализ.
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Nesterova S. V., Kovalchuk I. Ye., Martyn V. V. The Approaches  

to Estimation of Financial Potential of Enterprise
The article highlights the approaches to explaining the essence of financial 
potential of enterprise and considers the individual methods of its estima-
tion. It has been determined that the most common is the resource ap-
proach, according to which the financial potential of enterprise is deter-
mined by the presence of its own financial resources, as well as the possibil-
ity of attracting along with an efficient management of such resources. The 
authors analyze the methods of estimation of financial potential, proposed 
by another researchers, most of which are based on the use of classical in-
dices of coefficient analysis of the financial status of enterprise (liquidity, 
solvency, resilience, turnover, profitability), but with a focus on ensuring 
the sufficiency of their values in the future. A number of methods are based 
on the calculation of an integral indicator, which takes into account addi-
tional parameters indicating the ability of enterprise to generate financial 
resources. The factors that determine the level of financial potential and the 
indicators that provide to estimate the level of financial stability together 
with the ability of enterprise to maintain the degree of cover with financial 
resources are systematized.
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Процеси євроінтеграції та глобалізації спри-
чиняють необхідність гнучкого реагування 
на зовнішні та внутрішні ризики, що супро-

воджують діяльність підприємств. Запас фінансової 
міцності за таких умов є необхідною умовою стабіль-
ного функціонування. Тому актуальним завданням 
для успішної роботи та підтримки конкурентоздат-
ності стає нагромадження фінансового потенціалу, 
під яким найчастіше розуміють здатність підприєм-
ства нагромаджувати та ефективно використовувати 
фінансові ресурси, забезпечуючи при цьому підтрим-
ку ліквідності та платоспроможності. На теперішній 
час українські підприємства функціонують в умовах 
обмежених фінансових ресурсів. Причинами цього 
є економічний спад, обумовлений політичними про-
блемами країни, скороченням зовнішніх інвестицій, 
неефективністю реформ, нестабільністю національ-
ної валюти. Отже, наявність та величина фінансового 
потенціалу підприємств набуває особливого значен-
ня, оскільки він тісно пов’язаний з кількістю та якіс-
тю наявних у підприємства фінансових ресурсів, що 
визначає можливості його функціонування.

Питання визначення та оцінки фінансового по-
тенціалу розглядається в багатьох дослідженнях ві-
тчизняних учених: Земцової Н. В., Немчинова А. А., 
Турчак В. В., Кучер Г. В., Гривківської О. В., Ребрик Ю. С.  
та інших. У своїх роботах науковці розглядають фі-
нансовий потенціал з позицій ресурсного, функціо-
нально-результативного та комплексного підходів, 
пропонують методи діагностики фінансового потен-
ціалу. Разом з тим, єдиного підходу, який би став уні-
версальним, немає, тому подальші дослідження в цій 
сфері повинні бути продовжені.

Метою статті є розгляд підходів до визначення 
фінансового потенціалу підприємства та порівняння 
методів його оцінки.

На нашу думку, ґрунтовною є робота Кучер Г. В.  
[4], в якій детально проаналізовано різновекторні 
підходи як до тлумачення поняття «потенціал», так 
і до його сутності, функцій і пов’язаних категорій. 
Спираючись на накопичений досвід української фі-
нансової школи, у своїй роботі дослідниця виокрем-
лює чотири підходи, які дають можливість визначити 
фінансовий потенціал для різних ланок економічної 
системи: ресурсний, системно-функціональний, ці-
льовий та факторний. 

Найбільш поширеним є ресурсний підхід, у від-
повідності до якого економічний потенціал підпри-
ємства (складовою якого є фінансовий) визначається 
наявністю в нього засобів виробництва, ресурсів та 
можливостей. Якщо говорити з точки зору ресурсно-
го підходу саме про фінансовий потенціал, то подібне 
трактування обумовлює наявність у компанії «необхід-
них фінансових ресурсів для здійснення інвестицій в 
інновації, а також те, наскільки компанія здатна шля-
хом їх ефективного використання забезпечити стабіль-
ний процес виробництва і реалізації продукції» [7]. 

У цьому контексті слушною є систематизація, 
наведена в роботі [10], у якій зазначено, що більшість 
прихильників ресурсного підходу акцентують на та-
ких аспектах:
 сукупність фінансових ресурсів підприєм-

ства;
 можливість залучення та ефективного управ-

ління фінансовими ресурсами.
Отже, можна стверджувати про визначення по-

тенціалу і як уже наявних ресурсів, і як можливостей 
їх залучення, обумовлених ефективним їх викорис-
танням.

Оцінка фінансового потенціалу підприємства 
стає зараз головним чинником формування 
фінансової стійкості підприємства при необ-

хідності забезпечення фінансування інноваційного 
розвитку. Низька фінансова стійкість провокує ви-
никнення неплатоспроможності, веде до фінансової 
кризи, знижує економічну ефективність і, врешті-
решт, призводить до неможливості реалізовувати ін-
новаційний розвиток компанії, який в умовах високо-
конкурентного ринку та нестабільності макроеконо-
мічних показників є запорукою успішного розвитку 
будь-якого підприємства. 

З точки зору методичного забезпечення діагнос-
тики фінансового потенціалу найбільш поширеними 
є підходи, що базуються на оцінці певних індикаторів 
розвитку підприємства. Дослідники переважно схо-
дяться в думці, що найбільш важливими завданнями 
оцінки економічного потенціалу підприємства є:
 оцінка прибутковості (рентабельності капі-

талу);
 оцінка ступеня ділової (господарської) ак-

тивності підприємства;
 оцінка фінансової стійкості;
 оцінка ліквідності балансу та платоспромож-

ності підприємства.
Такий підхід збігається з традиційною схемою 

фінансового експрес-аналізу, запропонованого Кова-
льовим В. В. [3]. Окрім іншого, подібна оцінка носить 
ретроспективний характер, що суперечить вимозі 
врахування потенціалу перспектив розвитку підпри-
ємства. В силу цього необхідно доповнити оцінку по-
казниками, що висвітлюють вектори розвитку госпо-
дарської діяльності.

Так, у роботі Немчинова А. А. [7] пропонується 
поелементна методика, що дозволяє доповнити кла-
сичні показники ліквідності критеріальними норма-
ми, орієнтованими на убезпечення ресурсних нагро-
маджень.

1. Вартість наднормативного чистого обо
ротного капіталу.

Чистий оборотний капітал зазвичай визнача-
ється шляхом перевищення поточних активів над 
поточними зобов’язаннями (відносна оцінка такого 
перевищення знаходить своє відображення в розра-
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хунку коефіцієнта загальної ліквідності). Авторами 
пропонується для оцінки потенціалу встановлювати 
величину перевищення суми поточних активів над 
подвоєною сумою поточних зобов’язань підприєм-
ства. Рекомендоване значення коефіцієнта загаль-
ної ліквідності дорівнює двом (зокрема, така норма 
прописана у «Методичних рекомендаціях щодо ви-
явлення ознак неплатоспроможності підприємства 
та ознак дій з приховування банкрутства, фіктивно-
го банкрутства чи доведення до банкрутства» [6]).  
У зв’язку з цим подвійне перевищення можна вважати 
елементом оцінки фінансового потенціалу. На основі 
цього пропонується визначати вартість наднорматив-
ного чистого оборотного капіталу за формулою:

 1 1 2 3 4 2 ,ФП ГК ГК ГК ГК ПП= + + + − ⋅  
де    ФП1 – приведена вартість наднормативного чи-
стого оборотного капіталу (перша складова фінансо-
вого потенціалу підприємства);

ГК1 – наявні грошові кошти на рахунку підпри-
ємства;

ГК2 – перетворені в грошові кошти коротко-
строкові фінансові вкладення;

ГК3 – перетворена в грошові кошти дебіторська 
заборгованість;

ГК4 – перетворені в грошові кошти товарно-ма-
теріальні цінності;

ПП – поточні пасиви.
2. Резерв позикової спроможності підприєм

ства. 
Даний показник пропонується використову-

вати як додаткову складову фінансового потенціалу, 
яка свідчить про можливість підприємства залучити 
додаткові фінансові ресурси шляхом використання 
банківського кредиту. Автори пропонують розрахо-
вувати цей показник як різницю між сумою власних 
і позикових коштів, помножену на 1,43 (кількісне 
значення аргументоване в роботі [7]). Розрахунок ре-
зерву позикової спроможності проводитиметься на-
ступним чином:

 1,43 ,РПС ВК ПК= − ⋅  
де   РПС – резерв позикової спроможності підпри-
ємства, грн;

ВК – власний капітал, грн;
ПК – позиковий капітал, грн;
1,43 – спеціальний коефіцієнт.
У роботах [10; 11] пропонується використову-

вати звичний набір показників фінансового аналізу, 
але з урахуванням карти даних рейтингової оцінки. 
Гривківська О. В. і Мельник І. І. [1] доповнюють дану 
карту критеріями критичного рівня фінансового по-
тенціалу, рядом додаткових показників та експерт-
ним шляхом встановлюють інші граничні норми для 
ідентифікації рівня фінансового потенціалу (табл. 1).

У роботі [5] пропонується різновид рейтингово-
го методу оцінки, що базується на бальній оцінці, яка 

передбачає оцінку здібностей створення, залучення 
ззовні та використання фінансових ресурсів організа-
ції. За кожним показником встановлюється шкала до-
пустимих бальних оцінок (max і min можливу кількість 
балів). Кожен елемент оцінюється за єдиною бальною 
шкалою з виведенням згодом єдиного значення для 
оцінки фінансового потенціалу організації в цілому. 

Загальна оцінка рівня фінансового потенціалу 
Gf формується як сума оцінок по кожному елементу з 
урахуванням ваги (значущості) кожного:

,f i iG b g= ⋅∑
де      bi – оцінка i-го елемента (i = 1, ... 3);

gi – значимість i-го елемента в загальній оцінці.
Для визначення взаємозв’язку економічного 

зростання та фінансового потенціалу підприємства 
існує методика оцінки фінансового потенціалу у вар-
тісній оцінці [2], яка враховує потенційні можливості 
виходу підприємства на ринки капіталів з метою залу-
чення грошових коштів для подальшого його розви-
тку, а також його потенційні можливості по збережен-
ню та розвитку свого сегмента ринку за рахунок наяв-
ності визначеного рівня цінової конкурентоздатності 
підприємства. Розрахунок коефіцієнта стійкості еко-
номічного зростання розраховується за формулою: 

. . . ,с е р
РПК
ВК

=
 

де    Кс.е.р. – коефіцієнт стійкості економічного зрос-
тання;

РП – реінвестований прибуток;
ВК – середньорічний розмір власного капіталу.

Застосувавши метод розширення факторної 
системи, викладений у фундаментальній праці 
з теорії економічного аналізу Савицької Г. В. [9, 

с. 622], можна побачити, що факторами, які вплива-
ють на коефіцієнт стійкості економічного зростання 
підприємства, є швидкість обертання активів підпри-
ємства, тип дивідендної політики, рівень боргових 
зобов’язань та ефективність реалізації:

 
. .

,

чист
с е р

чист

чист

чист

реал обор стр реін

реін стр обор реал

РП К S ПРПК
ВК ВК К S П

П SК РП
SК ВК П

R k k d

d k k R

⋅ ⋅ ⋅
= = =

⋅ ⋅ ⋅

= ⋅ ⋅ ⋅ =

= ⋅ ⋅ ⋅ =

= ⋅ ⋅ ⋅
 

де      К – середньорічна вартість сукупного капіталу;
S – дохід від реалізації;
Пчист – чистий прибуток звітного періоду;
Rреал – рентабельність реалізації;
kобор – коефіцієнт оборотності активів;
kстр – коефіцієнт структури капіталу;
dреінв – частка прибутку, що ре інвестується.
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Таблиця 1

Рейтингова оцінка ФПП за фінансовими показниками

Назва показника
Високий рівень ФПП Середній рівень ФПП Низький рівень ФПП

Критичний 
рівень 

ФПП

За [10; 11] За [1] За [10; 11] За [1] За [10; 11] За [1] За [1]

Коефіцієнт фінансової  
незалежності (авто-
номії)

> 0,5 > 0,5 0,3–0,5 0,25–0,5 < 0,3 0,1–0,25 < 0,1

Коефіцієнт загальної  
(поточної) ліквідності > 2,0 > 1,5 1,0–2,0 0,5−1 < 1,0 0,25−0,5 < 0,25

Коефіцієнт термінової 
(швидкої) ліквідності > 0,8 > 0,7 0,4–0,8 0,5–0,7 < 0,4 0,3–0,5 < 0,3

Коефіцієнт абсолютної 
ліквідності > 0,2 > 0,3 0,1–0,2 0,1–0,2 < 0,1 0,05–0,1 < 0,05

Рентабельність усіх  
(сукупних) активів > 0,1 > 0,1 0,05–0,1 0,05–0,1 < 0,05 0,025−0,05 < 0,025

Рентабельність влас-
ного капіталу > 0,15 > 0,15 0,1–0,15 0,1–0,15 < 0,1 0,01−0,05 < 0,01

Ефективність викорис-
тання активів для ви-
робництва продукції

> 1,6 не розгля-
дається 1,0–1,6 не розгля-

дається < 1,0 не розгля-
дається

не розгля-
дається

Частка заборгованості 
в загальній сумі дже-
рел

< 0,5 не розгля-
дається 0,7–0,5 не розгля-

дається > 0,7 не розгля-
дається

не розгля-
дається

Коефіцієнт забезпе-
чення боргів (заборго-
ваності)

> 0,26 не розгля-
дається 0,1–0,26 не розгля-

дається < 0,1 не розгля-
дається

не розгля-
дається

Коефіцієнт забезпече-
ності активів власними 
коштами

не розгля-
дається > 0,1 не розгля-

дається
0,025–

0,05
не розгля-

дається 0,01–0,025 < 0

Коефіцієнт маневре-
ності

не розгля-
дається > 0,4 не розгля-

дається 0,2–0,4 не розгля-
дається 0,1–0,2 < 0,1

Рентабельність продаж не розгля-
дається > 0,1 не розгля-

дається 0,025–0,1 не розгля-
дається 0,01–0,025 < 0,01

Джерело: складено на основі [1; 10; 11].

Заслуговує на увагу науково-методичний підхід 
до оцінки фінансового потенціалу підприєм-
ства, запропонований Ребрик Ю. С. і Павлючен-

ко М. А. у роботі [8], в якому науковці пропонують 
авторський метод діагностики, базуючись на визна-
ченні оптимального рівня дебіторської та кредитор-
ської заборгованості, і вже далі розраховувати інте-
гральний показник на основі застосування рейтинго-
вих оцінок. Розрахунок пропонується здійснювати в 
п’ять етапів, які включають:

1) збір та обробку необхідної інформації; 
2) визначення оптимального обсягу дебітор-

ської заборгованості, виходячи із заданих параметрів 
товарного кредитування, що враховують характер 
динаміки в попередні періоди;

3) визначення оптимального обсягу кредитор-
ської заборгованості з урахуванням оптимального 
рівня ліквідності та дебіторської заборгованості на 

основі застосування багатокритеріальної моделі. До-
слідниками встановлено, що найбільш прийнятними 
параметрами є такі критерії: коефіцієнт співвідно-
шення дебіторської та кредиторської заборгованості 
не повинен перевищувати 0,9; коефіцієнт оборотнос-
ті кредиторської заборгованості не повинен переви-
щувати 4,8;

4) здійснення оцінки фінансового потенціалу 
на основі розрахунку інтегрального показника фінан-
сової стійкості та коефіцієнта невідповідності фак-
тичного рівня фінансового потенціалу еталонному;

5) аналіз отриманих результатів і визначення 
подальшого плану заходів, спрямованих на зміцнен-
ня фінансового потенціалу.

Підсумовуючи вищевказане, слід відмітити ще 
один аспект, який необхідно враховувати при виборі 
ефективної методики оцінки фінансового потенціа-
лу: він виконує ряд функцій, успішна реалізація яких 
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сприятиме економічному зростанню підприємства. 
Це функції контролю (контроль за формуванням, на-
копиченням і використанням фінансових активів); 
розподілу (розподіл та перерозподіл фінансових ре-
сурсів між ланками діяльності та центрами відпо-
відальності); відтворення (забезпечення постійного 
притоку фінансових ресурсів для потреб господар-
ської діяльності) та індикації (сигналізування про 
фінансовий стан, тенденції, ризики, спроможність 
підприємства). Отже, від результатів оцінки фінан-
сового потенціалу будуть залежати управлінські рі-
шення, покликані вирішувати нагальні проблеми, що 
виникають у процесі функціонування суб’єкта еконо-
мічних відносин.

ВИСНОВКИ
Фінансовий потенціал відображає наявність 

у компанії необхідних фінансових ресурсів для під-
тримки стабільного функціонування в короткостро-
ковій та довгостроковій перспективі, а також можли-
вості вчасного поповнення цих ресурсів на вигідних 
умовах. Оцінка фінансового потенціалу – завдання з 
різними варіантами вирішення, наразі не існує одно-
значного або універсального методу чи інструментів. 
Як правило, для діагностики фінансового потенціалу 
пропонується використовувати класичний набір ко-
ефіцієнтів, що характеризують фінансовий стан: лік-
відність, платоспроможність, стійкість, оборотність 
та рентабельність, з виходом на певний інтегральний 
показник, з урахуванням критеріальних індикаторів, 
орієнтованих на підтримку нормативних (або реко-
мендованих) значень у довгостроковій перспективі.

Дослідники сходяться на тому, що така оцінка 
повинна носити комплексний характер. Комплексне 
застосування методів оцінювання фінансового по-
тенціалу підприємства має сприяти оперативному 
виявленню його внутрішніх можливостей, переваг/
недоліків, виявленню прихованих резервів для під-
вищення ефективності діяльності. Перспектива по-
дальших досліджень у цій галузі передбачає пошук 
зрозумілого методу оцінки фінансового потенціалу, 
який би забезпечував достовірні результати, не бу-
дучи при цьому затратним і складним для реалізації  
у практичній діяльності.                   
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