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ФІНАНСОВОГО  ПОТЕНЦІАЛУ  ПІДПРИЄМСТВ

Т. С. Колєснік

Об’єктивним підґрунтям розробки довго-
строкових фінансових цілей є сформований на 
підприємствах фінансовий потенціал, дослі
дження якого дозволяє визначити коло наяв-
них можливостей фінансового забезпечення 
та інвестування. Саме виявлення таких мож-
ливостей становить основну мету стратегіч-
ного фінансового аналізу, що має встановити 
наявність і достатність фінансових ресурсів, 
а також рівень фінансових компетенцій мене-
джерів для реалізації стратегічних фінансо-
вих цілей. Оскільки такий аналіз передбачає 
використання різноманітних показників, то 
досить часто його результати не мають одно-
значної інтерпретації і надають розрізнену 
інформацію щодо фінансового забезпечення 
розвитку, рівня розвитку компетенцій у сфері 
фінансового менеджменту і його достатності 
для реалізації фінансових цілей. Тому вибрати 
ґрунтовну стратегічну фінансову позицію на 
підприємстві необхідно за допомогою мето-
дів комплексної оцінки, яка в контексті цього 
дослідження дасть узагальнюючу характерис-
тику (величини) фінансових можливостей з 
використанням спеціально розробленої мето-
дології.

Теоретикометодологічні питання комп-
лексної оцінки фінансового потенціалу та 
стратегічної фінансової позиції підприємств 
висвітлені в працях вітчизняних і зарубіж-
них науковців: І. О. Бланка, П. А. Фоміна, 
М. К. Старовойтова, С. В. Зенченко, В. І. Бе-
режного, І. В. Яроцького, І. М. Яковлевої та 
інших учених [1, 2, 4–7, 11]. Незважаючи на 
наявність певного інтересу вчених до проблем 
визначення узагальненої величини (рівня) фі-
нансового потенціалу, потреби практики на 
сьогоднішній день випереджають розвиток 
наукової думки у цьому напрямі. 

Метою статті є отримання узагальнюючої 
характеристики фінансових можливостей з 
використанням спеціально розробленої мето-
дології комплексної оцінки стратегічної фі-
нансової позиції та фінансового потенціалу 
підприємств. 

Найбільш методологічно виваженими та 
послідовними, на наш погляд, є розробки 
І. О. Бланка, який не тільки увів у науковий 
обіг терміна «стратегічна фінансова позиція», 
але й запропонував послідовність її визна-
чення, що ураховує зовнішні фінансові мож-
ливості та загрози та внутрішній фінансо-
вий потенціал [1]. Беручи до уваги здобутки 
І. О. Бланка, слід також зазначити, що його 
бачення фінансового потенціалу, який слід 
враховувати під час розробки фінансової стра-
тегії, дещо відрізняється від авторської пози-
ції, що передбачає виокремлення ресурсної та 
компетентнісної складових. Крім того, про-
понуючи як складові фінансового потенціалу 
можливості залучення власних і позикових фі-
нансових ресурсів, успішного проведення фі-
нансової санації в умовах кризового стану, ха-
рактеристики якості управління фінансовою 
діяльністю, І. О. Бланк не конкретизує інстру-
ментарій їх визначення, а лише зазначає необ-
хідність застосування матричних методів і на-
водить рекомендовану форму SWOTматриці 
для їх урахування. 

Численні методичні підходи до оцінки фі-
нансового потенціалу підприємств різних 
сфер економічної діяльності та регіонів, що 
ґрунтуються на використанні методів інте-
гральної оцінки, сформульовані в працях 
С. В. Зенченко, І. В. Яроцького, Г. К. Джура-
баєвої, О. О. Чалієва [2, 4, 10, 12]. Хоча склад 
часткових індикаторів для побудови узагаль-
нюючого інтегрального показника рівня фі-
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нансового потенціалу у кожному з цих під-
ходів різний, проте всі вони передбачають 
моделювання синтетичного показника за до-
помогою методів нормування та стандартиза-
ції (за еталонним або середнім значенням) або 
побудови адитивної моделі (з використанням 
кореляційнорегресійних залежностей або 
рейтингових оцінок). Кожен з розглянутих 
авторських підходів має обмежену сферу ви-
користання через специфіку цільової спрямо-
ваності досліджень, у межах яких вони були 
розроблені.

З погляду практичного застосування, 
найбільшою конкретикою характеризуєть-
ся рейтинговий підхід до оцінки фінансо-
вого потенціалу промислового підприєм-
ства, запропонований в праці П. А. Фоміна, 
М. К. Старовойтова [7]. Уводячи граничні зна-
чення для часткових показників фінансового 
потенціалу, автори за кожним коефіцієнтом 
пропонують визначати високий, середній або 
низький рівень фінансових можливостей, а 
узагальнену оцінку здійснювати експертним 
способом. Крім того, авторським здобутком, 
на наш погляд, є спроба поєднання кількісних 
оцінок фінансового потенціалу з якісними ха-
рактеристиками комерційної репутації, що у 
сукупності дозволяє визначити перспективи 
підприємства щодо залучення додаткового ка-
піталу. Незважаючи на низку новаторських і 
цікавих ідей, дослідження [7] спрямовано на 
виконання виключно завдань оцінки фінансо-
вого потенціалу без її зв’язку із завданнями 
розвитку підприємства. Тому результати такої 
оцінки, хоча і розвивають методичні підходи 
до дослідження потенціалу, не мають прямого 
зв’язку із вибором стратегічної фінансової по-
зиції підприємства.

Узагальнюючи накопичений сучасною еко-
номічною наукою досвід комплексної оцінки 
фінансового потенціалу підприємства, на наш 
погляд, доцільно систематизувати методи, за-
вдяки використанню яких можна виконати за-
вдання такої оцінки. Перш за все слід зазначи-
ти, що згідно з теорією економічного аналізу 
всі методи комплексної оцінки поділяють на 
описові та розрахункові [13]. Погоджуючись 
із загальноприйнятим підходом, зазначимо, 
що основний принцип такого розподілу – це 
спосіб узагальнення (лінгвістичний або чис-

ловий), тому для дотримання вимоги вичерп-
ності класифікації доцільно до цих двох груп 
додати і групу графоаналітичних методів, які 
передбачають представлення результатів оцін-
ки графічним способом. 

Описові методи ґрунтуються на визначен-
ні якісних характеристик об’єкта оцінки та 
відрізняються суб’єктивністю, розмитістю 
формулювань, неоднозначністю віднесення 
об’єкта до певного класу. Разом з тим вони 
можуть бути корисними під час попереднього 
визначення стратегічних пріоритетів розвитку 
та їх фінансового забезпечення. Застосування 
описового методу під час оцінки фінансово-
го потенціалу розвинули у своїх досліджен-
нях П. А. Фоміна та М. К. Старовойтова, які 
рекомендують визначати рівень фінансового 
потенціалу за шкалою «високий – середній – 
низький», використовуючи такі лінгвістичні 
ознаки, як наявність прибутку за результата-
ми діяльності підприємства та стабільність 
його фінансового стану [7]. На наш погляд, 
такі ознаки не повною мірою описують наяв-
ні фінансові можливості, оскільки за межами 
оцінки залишають можливості банківського 
фінансування розвитку, компетенції з підви-
щення вартості бізнесу за рахунок реалізації 
фінансової стратегії тощо. 

Для уникнення суб’єктивізму під час роз-
робки методичних підходів на базі описового 
методу, на наш погляд, доцільно розробля-
ти більш деталізовану анкету, відповіді якої 
мають бути однозначними та незалежними 
від сприйняття респондента. Беручи до ува-
ги, наприклад, характеристику «стабільність 
фінансового стану» неможливо визначити її 
однозначно, тому що сам фінансовий стан – 
це узагальнена характеристика, яка за одним 
напрямом (наприклад, платоспроможність) 
може визначатися як стабільна, а за іншим (на-
приклад, ділова активність) – як мінлива. 

Розрахункові методи комплексної оцінки 
спираються на кількісні показники та передба-
чають їх узагальнення за допомогою побудови 
адитивних, мультиплікативних, рейтингових 
моделей. Вивчення можливих підходів і зміст 
комплексної оцінки фінансового потенціалу 
дозволяє виділити такі розрахункові методи, 
як рейтинговий (переважно бальний) метод, 
метод відстаней, інтегральний метод.
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Бальна рейтингова оцінка фінансового по-
тенціалу полягає у переведенні фактичних 
значень показників, які характеризують стан 
фінансових ресурсів і компетенцій, у бали за 
визначеною оціночною шкалою. У такому разі 
для кожного відібраного для комплексної сис-
теми показника має бути визначений діапазон 
змін і відповідна кожному інтервалу величина 
балів. Незважаючи на простоту застосуван-
ня, бальна оцінка потребує ґрунтовного під-
ходу до розробки оціночної шкали, що має 
об’єктивно описувати різницю у рівнях по-
казників. За умов, коли складно однозначно 
встановити, який рівень показника вважати 
високим, середнім і низьким із відповідними 
їм балами, на наш погляд, доцільно застосову-
вати метод нечітких множин.

З метою врахування розбіжностей у показ-
никах оцінки фінансового потенціалу регіону 
за групою порівняних об’єктів у працях [3] ре-
комендовано використовувати методи норму-
вання та стандартизації, які за змістом є різно-
видами методу відстаней. Базою порівняння 
за таких умов можуть бути середньогрупові, 
мінімальні або максимальні показники, зістав-
лення з якими фактичних значень дозволяє 
урахувати розбіжності між ними для різних 
об’єктів. На наш погляд, і нормування, і стан-
дартизація для цілей оцінки фінансового по-
тенціалу підприємства під час розробки його 
фінансової стратегії мають ґрунтуватися не 
на порівнянні з показниками аналогічних під-
приємств (середньо груповими, максимальни-
ми або мінімальними), а тільки на зіставленні 
з цільовим (еталонним) їх рівнем. Саме від-
стань від еталону дозволить сформулювати 
висновок про певний рівень фінансового по-
тенціалу конкретного підприємства для визна-
чення його стратегічної фінансової позиції.

Інтегральний метод під час здійснення 
комплексної оцінки фінансового потенціалу, 
на наш погляд, має допоміжний характер і 
полягає в агрегуванні результатів, отриманих 
за допомогою методу відстаней, шляхом по-
будови інтегральної (як правило, адитивної) 
моделі. До складу такої моделі, наприклад, у 
праці І. В. Яроцького пропонується включати 
коефіцієнти платоспроможності, фінансової 
стійкості та рентабельності, які на першому 
етапі стандартизуються за середньоквадра-

тичним відхиленням, а на другому – з ви-
користанням «максимінного» критерію [4]. 
Отримані інтегральні показники пропонуємо 
переводити у процентну шкалу вимірювання, 
де 100 % означає високий рівень фінансово-
го потенціалу. Близький підхід викладений у 
праці К. М. Хаустової, яка, крім стандартиза-
ції показників за «максимінним» критерієм, 
пропонує також брати до уваги тенденційний 
характер змін показників і враховувати його за 
допомогою нарахування додаткових балів до 
класичної адитивної моделі з використанням 
шкали бальної оцінки Харрінгтона [15]. 

На наш погляд, безумовною перевагою ін-
тегрального методу є наочність результатів і 
можливість урахувати значну кількість факто-
рів. Разом з тим цей метод висуває підвищені 
вимоги до вибору максимальних (мінімаль-
них) значень оціночних показників, завище-
ний або занижений рівень яких може призвес-
ти до неадекватної оцінки реальної ситуації.

Крім описових і розрахункових методів, 
для цілей комплексної оцінки фінансового 
потенціалу підприємств можуть бути вико-
ристані графоаналітичні методи, що потре-
бують побудови профілю об’єкта оцінки на 
основі фактичних даних (або бальних оцінок) 
і відрізняються наочністю результатів. Само-
стійність цієї групи методів є дискусійною, 
оскільки для їх застосування мають бути, по
перше, обґрунтовані та розраховані показники 
фінансового потенціалу, а, подруге, визначені 
еталонні рівні цих показників (якщо оцінка 
здійснюється як один із етапів обґрунтування 
стратегічної фінансової позиції).

Перспективним, на наш погляд, у контексті 
цього дослідження є застосування матричного 
методу, що отримав найбільшу популярність 
саме у сфері стратегічного аналізу та перед-
бачає попарне зіставлення різних критеріїв 
оцінки фінансового потенціалу з погляду ви-
явлення пов’язаних із ним можливостей або 
загроз. Зважаючи на обов’язковість побудови 
матриці, яка, по суті, є графічною моделлю, та 
позиціонування в певній системі координат, 
на наш погляд, логічно розглядати матричні 
методи в групі графоаналітичних. Такий ме-
тод вибору стратегічної фінансової позиції 
досліджено тільки у праці І. О. Бланка [1], 
який пропонує побудову матриці 3×2 за кри-
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теріями «позиція внутрішнього (фінансового) 
середовища – вплив фінансового (зовнішньо-
го) середовища». Проте через новаторський 
характер ідей цей підхід розглянуто переваж-
но на теоретичному рівні без конкретизації 
визначення критеріїв і шкали їх можливих  
оцінок. 

Узагальнюючи розглянуті методи комплек-
сної оцінки фінансового потенціалу та страте-
гічної фінансової позиції підприємства (табл.), 
зазначимо, що всі вони мають певні обмежен-
ня та переваги і не можуть бути застосовані 
ізольовано. З огляду на комплексність об’єкта 
оцінки, необхідно застосовувати одночасно 

декількох методів, що забезпечать отриман-
ня результату, найбільш релевантного цілям 
оцінки.

Ураховуючи здобутки сучасних науковців 
і результати систематизації методів комплек-
сної оцінки фінансового потенціалу, на наш 
погляд, ґрунтовне визначення стратегічної фі-
нансової позиції підприємств має поєднувати 
елементи бального методу, методу відстаней, 
інтегрального та матричного методів. Загаль-
на послідовність їх застосування в авторській 
інтерпретації передбачає: 

1) вибір оціночних індикаторів за критері-
ями «наявність фінансових ресурсів і їх забез-

Таблиця

Методи комплексної оцінки стратегічної фінансової позиції та фінансового  
потенціалу підприємств (розроблено автором)

Метод Характеристика та  
сфера застосування Переваги Обмеження

1. Описовий (екс-
пертний)

Дозволяє отримати якісну ха-
рактеристику фінансового по-
тенціалу; доцільний під час ви-
бору стратегічних альтернатив

Можуть застосовуватися у 
випадках, коли неможливо 
отримати кількісні оцінки

Суб’єктивність; неоднознач-
ність віднесення об’єкта до 
певного класу; відсутність 
чіткої фіксації результату

2.Розрахункові: 
2.1. Бальний 
(рейтинговий)

Передбачає використання баль-
ної шкали оцінок і спирається на 
кількісні по казники; доцільний 
під час узагальнення різноякіс-
них характеристик об’єкта

Дозволяє привес ти до єди-
ної шкали вимірю вання 
різноякісні показники

Не враховує дифе ренціації 
у значен нях граничних по
казників; суб’єктивність під 
час визначення бальної шка-
ли

2.2. Метод від-
станей

Передбачає нормування фак-
тичних значень показників від-
носно їх еталонного рівня та 
побудову адитивних моделей; 
використовується з метою мак-
симального врахування розбіж-
ностей у рівні фінансового по-
тенціалу

Найбільш формалізова-
ний; дозволяє включати до 
системи показники будь
якої розмірності та спря-
мованості

Складність визначення ета-
лонного рівня; показники з 
більшою варіацією значень 
більшою мірою впливають на 
загальну оцінку 

2.3. Інтегральний Є узагальненням методу відста-
ней і полягає у побу дові адитив-
ної моделі фі нансового потен-
ціалу (за нормованими значен-
нями показників); використову
ється з метою агрегування про-
міжних результатів оцінки

Дозволяє отрима ти чітку 
оцінку рівня фінансового 
потенціалу

Висновки мають орієнтовний 
харак тер; можливість отри-
мання розра хунково високого 
рівня фінансового потенціалу 
при низь кому рівні частко вих 
показників

3. Графоаналі-
тичний 

Передбачає побудову графічної 
моделі фінансового потенціалу; 
використовується для наочного 
узагальнення результатів опи-
сового або розрахункових ме-
тодів

Наочність результатів; до-
зволяє визначити ступінь 
відхилення від цільового 
стану

Не є самостійним; невисока 
розрахункова точність 

У тому числі ма-
тричний

Передбачає розробку мат риці 
оцінок фінансового потенціалу 
за декількома критеріями; орі-
єнтований на визначення стра-
тегічної фінансової позиції

Можливість уза гальнення 
резуль татів за різноспря
мованими крите ріями; орі-
єнтація на перспективу

Суб’єктивність вибору крите-
ріальних меж для класифіка-
ції результатів оцінки
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печеність джерелами фінансування» і «рівень 
розвитку фінансових компетенцій»; 

2) розробку еталонних значень для кожно-
го відібраного індикатора; 

3) стандартизацію часткових показників 
фінансового потенціалу за їх еталонним зна-
ченням (метод відстаней); 

4) переведення стандартизованих показни-
ків у бальну систему вимірювання (бальний 
метод); 

5) визначення інтегральних бальних по-
казників за встановленими критеріями оцінки 
фінансового потенціалу за допомогою адитив-
них моделей (інтегральний метод); 

6) позиціонування отриманих інтеграль-
них оцінок у матриці «наявність фінансових 
ресурсів – рівень розвитку фінансових компе-
тенцій» (матричний метод); 

7) обґрунтування стратегічної фінансової 
позиції підприємства з урахуванням стабіль-
ності зовнішнього фінансового середовища за 
допомогою матричного методу. 

Таким чином, запропонований науковоме-
тодичний підхід вибору стратегічної фінансо-
вої позиції має ґрунтуватися на сформованому 
на підприємстві фінансовому потенціалі, його 
можна застосовувати, використовуючи низку 
методів комплексної оцінки, він дозволяє на 
основі порівняння наявних фінансових ресур-
сів і сформованих фінансових компетенцій 
визначити вектор фінансового розвитку під-
приємств з урахуванням можливостей і загроз 
зовнішньому фінансовому середовищу. 
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