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КОМ ПЛЕК СНА ОЦІН КА ФІ НАН СО ВО ГО 
СТА НУ ПІД ПРИ ЄМС ТВА

У стат ті зап ро по но ва но ме то ди ку оцін ки оди нич них по каз ни ків, а та кож от ри ман ня під сум -
ко вої та ком плек сної оці нок фі нан со во го ста ну під при ємс тва з ура ху ван ням ва ги їх ніх скла -
до вих на ос но ві ме то ду ент ро пії.

The authors suggest method of evaluating single indices and also obtaining general and complex
appraisal of enterprise's financial state, taking into account the weight of their components on the basis
of entropy method.

Оцін ка ре зуль та тів ді яль нос ті під при ємств є од ним з ос нов них еле мен тів
у сис те мі уп рав лін ня і обґ рун ту ван ня гос по дар ських рі шень. Во на ста но вить ін -
те рес для ін вес то рів, кре ди то рів, пос та чаль ни ків ма те рі аль но- тех ніч них ре сур сів,
дер жав них ор га нів уп рав лін ня й ви роб ни чих ме нед же рів.

Є два прин ци по во різ них під хо ди до оцін ки ді яль нос ті під при ємс тва. При
пер шо му під хо ді оцін ка ді яль нос ті під при ємс тва здій сню єть ся на ос но ві од но го
син те тич но го по каз ни ка, мак си мі за ція або мі ні мі за ція яко го за без пе чить прий -
нят тя оп ти маль но го рі шен ня. Як та кі по каз ни ки про по ну єть ся ви ко рис то ву ва -
ти: об ся ги про да жу, при бу ток, со бі вар тість про дук ції та ін ші. Од нак ви ко рис тан -
ня цих по каз ни ків має низку не до лі ків, зу мов ле них впли вом на них чин ни ків
рин ко во-кон’юнк тур но го ха рак те ру.

Дру гий під хід до оцін ки ре зуль та тів ро бо ти під при ємств ґрун ту єть ся на сис -
те мі по каз ни ків, що все біч но ві доб ра жа ють стан і роз ви ток ді яль нос ті суб’єк та
гос по да рю ван ня. 

Ба га ток ри те рій ний під хід на ос но ві ком плек сної оцін ки ді яль нос ті під -
при ємс тва дає змо гу одер жу ва ти не ли ше під сум ко ві ві до мос ті про рі вень йо го
ро бо ти, а й фор му ва ти нап ря ми під ви щен ня ефек тив нос ті ви роб ниц тва і стра те -
гіч но го роз вит ку під при ємс тва.

Ос нов ни ми ета па ми ком плек сної оцін ки ді яль нос ті під при ємс тва є: фор му -
ван ня сис те ми оцін них по каз ни ків; оцін ка оди нич них по каз ни ків ді яль нос ті під -
при ємс тва; син тез оди нич них оці нок для от ри ман ня під сум ко вої і ком плек сної
оці нок йо го ді яль нос ті.
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Ді яль ність під при ємс тва ха рак те ри зу єть ся су куп ніс тю по каз ни ків, іє рар хіч -
но пов’яза них між со бою1. Ниж ній рі вень іє рар хії – це най прос ті ші по каз ни ки,
які без по се ред ньо мо жуть бу ти ви мі ря ні або роз ра хо ва ні й по да ні в аб со лют но -
му чи від нос но му ви ра зі.

Най прос ті шим ме то дом оцін ки i- то го оди нич но го по каз ни ка ді яль нос ті під -
при ємс тва є нор му ван ня по каз ни ків, яке про во дить ся за фор му лою:

(1)

як що зрос тан ня оди нич них по каз ни ків при во дить до зрос тан ня оди нич них оці -
нок (нап рик лад, об ся гів ви роб ниц тва, при бут ку, про дук тив нос ті пра ці і т. ін.),
або за фор му лою:

(2)

як що змен шен ня по каз ни ка при во дить до зрос тан ня оцін ки (нап рик лад, со бі -
вар тос ті про дук ції, вит рат на од ну грив ню то вар ної про дук ції і т. ін.).

У фор му лах (1) і (2) Рi і Рi норм – від по від но фак тич не й нор ма тив не зна чен -
ня оди нич но го по каз ни ка. Нор му ван ня не об хід но про во ди ти з ог ля ду на різ ну
роз мір ність і спря му ван ня оди нич них по каз ни ків.

От ри ман ня ком плек сної оцін ки – це по е тап ний пе ре хід від оцін ки оди нич -
них по каз ни ків до під сум ко вих оці нок ви що го рів ня аж до от ри ман ня ком плек -
сної оцін ки, що зна хо дить ся на вер хньо му рів ні іє рар хії. Під сум ко ві (бло ко ві)
оцін ки ха рак те ри зу ють пев ні сто ро ни ді яль нос ті під при ємс тва (нап рик лад, пе -
рет во рен ня ре сур сів у вит ра ти, вит рат у ре зуль та ти і т. ін.). Ком плек сна оцін ка
ха рак те ри зує ре зуль та ти ді яль нос ті під при ємс тва в ці ло му. Під сум ко ві й ком плек -
сну оцін ки одер жу ють шля хом син те зу оці нок по пе ред ньо го рів ня іє рар хії на ос -
но ві зас то су ван ня різ но го ви ду се ред ніх.

По ка же мо ре а лі за цію вик ла де них ме то дич них під хо дів що до оцін ки ре зуль та тів
фі нан со вої ді яль нос ті під при ємс тва на прик ла ді ме та лур гій но го ком бі на ту “Азов сталь”.

По каз ни ки фі нан со во го ста ну ком бі на ту2 роз ра хо ву ва ли ся на ос но ві квар -
таль ної фі нан со вої звіт нос ті (форм №1 і № 2). Ста тис тич ний ма те рі ал яв ляв со -
бою су куп ність фі нан со вих по каз ни ків, що ха рак те ри зу ють ок ре мі сто ро ни по -
точ но го фі нан со во го ста ну під при ємс тва – май но во го ста ну, ді ло вої ак тив нос ті,
лік від нос ті, пла тос про мож нос ті й при бут ко вос ті, сфор мо ва них у хро но ло гіч ній
пос лі дов нос ті за ос тан ні п’ять ро ків. 

Фор му ван ня сис те ми оди нич них по каз ни ків. Біль шість зас то со ву ва них ме то -
дик ком плек сної оцін ки фі нан со вої ді яль нос ті під при ємств ха рак те ри зу єть ся
від сут ніс тю сис тем нос ті у ви бо рі фі нан со вих по каз ни ків. Од ні єю з ос нов них ви -

1 Хо том лян ський О.Л., Чер на та Т.Н., Ту зен ко Д.В. Оцен ка и ана лиз про из водс твен но-
 хозяйс твен ной де я тель нос ти пред при я тий с ис поль зо ва ни ем мат рич ной мо де ли // Вес тник
При а зов ско го го су дарс твен но го тех ни чес ко го уни вер си те та. – 2000. – № 9. – С. 258.

2 Лень В.С. Під руч ник // Звіт ність під при ємств. – К.: Знан ня- Прес. – 2004. – С. 458.
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мог до від бо ру кон крет них по каз ни ків для от ри ман ня під сум ко вих оці нок є від -
сут ність ко лі не ар нос ті між ни ми. Пе ре вір ка ко лі не ар нос ті між по каз ни ка ми
про во ди ла ся на ос но ві ре зуль та тів ко ре ля цій но го ана лі зу. У таб ли ці 1, як прик -
лад, на ве де но мат ри цю пар них ко е фі ці єн тів ко ре ля ції між по каз ни ка ми, які ха -
рак те ри зу ють лік від ність під при ємс тва.

Ана ло гіч ні мат ри ці пар них ко е фі ці єн тів ко ре ля ції бу ду ва ли ся між по каз ни -
ка ми, ха рак те ри зу ю чи ін ші сто ро ни по точ но го фі нан со во го ста ну під при ємс тва.
Як оз на ка від сут нос ті ко лі не ар нос ті між по каз ни ка ми ви ко рис то ву ва ли ся зна -
чен ня ко е фі ці єн тів пар ної ко ре ля ції, мен ші за 0,6.

За ре зуль та та ми ко ре ля цій но го ана лі зу сфор мо ва но та ку сис те му під сум ко -
вих і оди нич них по каз ни ків:

1. По каз ни ки май но во го ста ну: ко е фі ці єн ти зношення ос нов них за со бів, мо -
біль нос ті ак ти вів і час тка обо рот них ви роб ни чих ак ти вів.

2. По каз ни ки лік від нос ті: ко е фі ці єн ти по точ ної, аб со лют ної лік від нос ті
та спів від но шен ня ко рот кос тро ко вої де бі тор ської і кре ди тор ської за бор го ва нос тей.

3. По каз ни ки пла тос про мож нос ті: ко е фі ці єн ти за без пе че нос ті влас ни ми обо -
рот ни ми кош та ми, фі нан со во го леве рид жу і ма нев ре нос ті влас них обі го вих кош тів.

4. По каз ни ки ді ло вої ак тив нос ті: ко е фі ці єн ти обо рот нос ті ак ти вів, де бі тор -
ської за бор го ва нос ті, ос нов них за со бів і пе рі од фі нан со во го цик лу.

5. По каз ни ки рен та бель нос ті: ко е фі ці єн ти рен та бель нос ті влас но го ка пі та -
лу, про дук ції, пе рі од окуп нос ті ка пі та лу і стій кос ті еко но міч но го зрос тан ня.

Оцін ка, тоб то нор му ван ня, оди нич них по каз ни ків фі нан со во го ста ну під при -
ємс тва в кож но му пе рі о ді про во ди ла ся на ос но ві їх ньо го по рів нян ня з нор ма тив -
ни ми зна чен ня ми, а у ра зі їх ньої від сут нос ті – з най кра щи ми зна чен ня ми по -
каз ни ка за дос лід жу ва ний пе рі од. Як що нор ма тив не зна чен ня оди нич но го
по каз ни ка від по ві дає яко мусь ін тер ва лу (нап рик лад, ко е фі ці єнт швид кої лік від -
нос ті), то за нор ма тив бра ло ся зна чен ня се ре ди ни ін тер ва лу.

Під сум ко ві, тоб то блоч ні, оцін ки от ри му ють син те зом оди нич них оці нок,
що на ле жать до від по від но го бло ку (май но во го по тен ці а лу, лік від нос ті, ді ло вої
ак тив нос ті й ін ші), а ком плек сну оцін ку – син те зом під сум ко вих оці нок.

Показник
Коефіцієнт
поточної
ліквідності

Коефіцієнт
швидкої
ліквідності

Коефіцієнт
абсолютної
ліквідності

Співвідношення
короткострокової
дебіторської і
кредиторської
заборгованостей

Коефіцієнт поточної ліквідності 1,000 0,943 0,196 0,278

Коефіцієнт швидкої ліквідності 0,943 1,000 0,238 0,413

Коефіцієнт абсолютної ліквідності 0,196 0,238 1,000 0,381

Співвідношення короткострокової
дебіторської і кредиторської
заборгованостей

0,278 0,413 0,381 1,000

Таб  ли  ця 1. Мат ри ця пар них ко е фі ці єн тів ко ре ля ції між по каз ни ка ми 
лік від нос ті під при ємс тва
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У роз ра хун ках ви ко рис то ву ва ли ся два ме то ди син те зу – на ос но ві се ред ніх
і се ред ньоз ва же них оці нок.

Се ред ньоз ва же ні оцін ки виз на ча ли ся з ура ху ван ням ва ги, тоб то зна чу щос ті,
від по від но оди нич них (αi) і під сум ко вих (βj) оці нок, які вста нов лю ва ли ся на ос -
но ві ент ро пій но го ме то ду3.

Ент ро пій на ва га оди нич них оці нок по каз ни ків αi виз на ча ла ся за фор му лою (3):

(3)

де n – кіль кість оди нич них по каз ни ків, що на ле жать до j-то го бло ку;
Eij – ент ро пія оди нич них оці нок по каз ни ків, яка виз на ча ла ся за фор му лою:

(4)

де μ –ін тер вал ста тис тич них спос те ре жень, квар та ли (μ = 1,.., m). 
З ура ху ван ням ва ги оди нич них оці нок по каз ни ків під сум ко ва (блоч на) оцін ка

Кj фі нан со во го ста ну під при ємс тва у кож но му пе рі о ді виз на ча ла ся за фор му лою:

(5)
Роз ра ху нок ент ро пії і ент ро пій ної ва ги блоч них оці нок  βj про во див ся ана -

ло гіч но за фор му ла ми (4) і (3).
Ком плек сна оцін ка фі нан со во го ста ну під при ємс тва Ко виз на ча ла ся за фор -

му лою:

(6)

де Ω – кіль кість блоч них оці нок.
Мак си маль не зна чен ня блоч них і ком плек сної оці нок фі нан со во го ста ну

під при ємс тва до рів нює оди ни ці.
У таб ли ці 2 на ве де но зна чен ня ва ги оди нич них і блоч них оці нок фі нан со во -

го ста ну під при ємс тва, одер жа ні на ос но ві ви ко рис тан ня ент ро пій но го ме то ду.
На рис. 1, як прик лад, на ве де но ди на мі ку під сум ко вої оцін ки лік від нос ті,

а на  рис. 2 – ком плек сної оцін ки фі нан со во го ста ну ком бі на ту. Їх одер жа но
за до по мо гою різ них ме то дів син те зу – на ос но ві се ред ніх (1) і се ред ньоз ва же -
них (2) оці нок по каз ни ків по пе ред ньо го рів ня.

У таб ли ці 3 по да но ста тис тич ні ха рак те рис ти ки роз по ді лу ком плек сної оцін -
ки ФСП при ви ко рис тан ні різ них ме то дів син те зу. 

От же, як випливає з ана лізу ре зуль та тів ви ко на них роз ра хун ків, ви ко рис тан -
ня се ред ньоз ва же них оці нок дає змо гу під ви щи ти точ ність оцін ки фі нан со во го
ста ну в се ред ньо му на 9,19 %.

3 Ги ня ви чюс Р., Под везь ко В. Вли я ние ве сов час тных кри те ри ев на ре зуль та ты мно гок ри те -
ри аль ной оцен ки // Віс ник НАУ. – 2004. – № 3. – С. 37. 
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Блочні оцінки
Вага j,

частка од.
Одиничні оцінки

Вага �i,
частка од.

1.1. Коефіцієнт зношення основних засобів 0,108

1.2. Частка оборотних виробничих активів 0,483

1. Майнового
стану
підприємства

0,137

1.3. Коефіцієнт мобільності активів 0,409

2.1. Коефіцієнт поточної ліквідності 0,302

2.2. Коефіцієнт швидкої ліквідності 0,2352. Ліквідності 0,232

2.3. Співвідношення короткострокової дебіторської і
кредиторської заборгованостей

0,463

3.1. Коефіцієнт забезпеченості власними
обіговими коштами

0,387

3.2. Маневреність власних обігових коштів 0,272

3. Платоспромож-
ності

0,250

3.3. Коефіцієнт фінансового левериджу 0,341

4.1. Коефіцієнт оборотності активів 0,192

4.2. Коефіцієнт оборотності дебіторської
заборгованості

0,298

4.3. Коефіцієнт оборотності основних засобів 0,316

4. Ділової
активності

0,196

4.4. Період фінансового циклу 0,194

5.1. Коефіцієнт рентабельності власного капіталу 0,265

5.2. Коефіцієнт рентабельності продукції 0,262

5.3. Коефіцієнт стійкості економічного зростання 0,201
5. Рентабельності 0,185

5.4. Період окупності капіталу 0,272

Таб  ли  ця 2. Ва га під сум ко вих і оди нич них оці нок по каз ни ків фі нан со во го
ста ну під при ємс тва

Показники (1) (2) Відхилення (%)

Середнє значення 0,541 0,491 — 9,19

Медіана 0,551 0,497 — 9,93

Ексцес 1,396 0,974 —30.20

Асиметричність —0,973 —0,851 —12.50

Максимум 0,663 0,618 — 6,89

Мінімум 0,303 0,261 — 13,78

Таб  ли  ця 3. Чис ло ві ха рак те рис ти ки роз по ді лу ком плек сної оцін ки ФСП,
роз ра хо ва ні на ос но ві се ред ніх (1) і се ред ньоз ва же них оці нок (2)

β
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