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Анотація. На основі ґрунтовного аналізу досліджень різних авторів визначено сутнісну змістовність критеріїв 
для оцінки стану управління фінансовою стійкістю економічного агента і узагальнено множину показників, 
які застосовуються для розкриття подібних критеріїв, з метою подальшого використання їх для прийняття 
виважених управлінських рішень і досягнення прийнятного рівня фінансової стійкості економічного агента.
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Постановка проблеми. Розкриття процесу управ-
ління фінансовою стійкістю економічного агента не 
може здійснитися без попереднього врахування як 
критеріїв, так і кількісних показників відносно ви-
значення стану подібного управління. Це пов’язано з 
тим, що саме різні кількісні показники діяльності еко-
номічного агента можуть відображати різні поточні 
аспекти з управління фінансовою стійкістю, а також 
застосовані критерії стосовно зіставлення обраних 
кількісних показників з оцінки управління фінансо-
вою стійкістю дають можливість проведення аналізу 
стану відміченого управління і визначення його ефек-
тивності та доцільності застосування впроваджених 
управлінських рішень при обґрунтуванні напрямів 
подальшого поліпшення. До цього можна додати, 
що саме наявність різних показників діяльності до-
сліджуваного економічного агента і наявність засто-
сованих критеріїв для оцінки стану управління його 
фінансовою стійкістю формують єдиний інструмент 
проведення аналізу та прийняття підсумкових рі-
шень, на меті чого є процес удосконалення управління 
фінансовою стійкістю економічного агента. 

Аналіз останніх публікацій. Поєднання теоре-
тичних і практичних напрямів при розкритті про-
цесу управління фінансовою стійкістю економічного 
агента і запровадження відповідного критерію управ-
ління знайшло своє підтвердження в дослідженнях 
багатьох вітчизняних та іноземних науковців, таких 
як: Л. М. Малярець, М. Я. Коробов, Д. Л. Ньюман, 
Л. Д. Дейвис, Т. О. Смірнова, К. К. Усатюк, М. С. Крав-
ченко, К. В. Орєхова, Ю. А. Фрідмана, Г. Н. Речко, 
О. А. Біякова і Ю. Ш. Блама. У цих роботах розкрива-
ється зв’язок між кількісними і якісними показника-
ми, які безпосередньо мають вплив на процес управ-
ління фінансовою стійкістю економічного агента.

Метою цієї статті є теоретичне дослідження кри-
теріїв і кількісних показників в оцінці стану управлін-
ня фінансовою стійкістю економічного агента.

Виклад основного матеріалу. Наявна множина 
різноманітних показників діяльності економічного 
агента і застосованих критеріїв для процесу оцінки 
стану управління фінансовою стійкістю створюють 
єдиний інструмент проведення аналізу та прийняття 

кінцевих рішень задля вдосконалення процесу управ-
ління фінансовою стійкістю будь-якого економічного 
агента. Тому взагалі доволі складно провести окремий 
аналіз критеріїв і показників для оцінки стану управ-
ління фінансовою стійкістю економічного агента, 
тому що все це передбачає врахування їхньої залеж-
ності один від одного під час розгляду як відповідних 
критеріїв, так і показників.  

Також варто розуміти, що розгляд кількісних по-
казників оцінки стану управління фінансовою стій-
кістю економічного агента не відхиляє в загальному 
важливість розгляду якісних показників оцінки стану 
управління фінансовою стійкістю економічного аген-
та. Проте при цьому варто розуміти, що, як зазначає 
у своєму дослідженні, наприклад, Л. М. Малярець, 
основу визначення якісних оцінок будь-яких еко-
номічних процесів усе ж таки становлять попередні 
кількісні розрахунки [1].

Поряд із цим розгляд критеріїв і кількісних показ-
ників оцінки стану управління фінансовою стійкістю 
економічного агента необхідно проводити як з теоре-
тичної, так й практичної точок зору. Так, практичне 
дослідження визначених критеріїв і кількісних показ-
ників оцінки стану управління фінансовою стійкістю 
економічного агента допомагає виявляти не лише не-
доліки управління, а й недоліки застосованих для та-
кого аналізу критеріїв і показників.

Наприклад, закордонні вчені Д. Л. Ньюман і 
Л. Д. Дейвис критерієм досягнення та оцінки фінансо-
вої стійкості економічного агента визначають величи-
ну віддачі отриманого прибутку від активів відповід-
но до вартості запозичених ресурсів [2]. Тобто розгля-
дається кількісна оцінка критерію стану управління 
фінансовою стійкістю економічного агента, де вели-
чина отриманого прибутку займає ключове значення. 

Натомість, наприклад, Т. О. Смірнова і К. К. Усатюк 
розглядають цілу низку різних кількісних та якісних 
оцінок господарської діяльності економічного аген-
та, де відзначаються його платоспроможність, рента-
бельність власного капіталу фінансова незалежність 
тощо, які, у свою чергу, слугують критерієм рівня фі-
нансової стійкості економічного агента [3]. Водночас 
з погляду кількісного визначення критеріїв оцінки 
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стану управління фінансовою стійкістю економічно-
го агента наголошується на дотриманні заздалегідь 
визначених значень тих або інших показників, які 
беруться до уваги як критерії [3]. Тобто встановлен-
ня чітких оптимальних меж параметрів діяльності 
економічного агента на основі різноманітних показ-
ників такої діяльності є критерієм оцінки фінансової 
стійкості економічного агента. Дотримання подібних 
меж установлення критеріїв оцінки стану управління 
фінансовою стійкістю економічного агента, як, напри-
клад, зазначає К. В. Орєхова, повністю визначається 
до умов функціонування економічного агента, який 
розглядається [4].

Критеріями оцінки стану управління фінансовою 
стійкістю економічного агента різні можуть бути рів-
новага фінансової структури капіталу економічного 
агента, вартість запозичених ресурсів, максимізація 
отриманого прибутку, мінімізація витрат щодо залу-
чення додаткових ресурсів тощо (табл., узагальнено 
на підставі аналізу різних літературних джерел). 

Тому визначення різноманітних критеріїв стану 
управління фінансовою стійкістю економічного аген-
та ґрунтується на розкритті його окремих показників 
з функціонування та реалізації відповідної діяльності. 
Окрім того, різні критерії з оцінки стану управління 
фінансовою стійкістю економічного агента відбива-
ють різні види співвідношення між власними і пози-
ковими коштами, що формують майно економічного 
агента. Таким чином, зазначені критерії встановлю-
ються відповідно до умов і впливів, які виникають у 
процесі формування, розподілу та використання фі-
нансових ресурсів економічного агента для здійснен-
ня господарської діяльності. 

Разом з цим усі критерії оцінки стану управління фі-
нансовою стійкістю економічного агента можуть бути 
визначені з погляду досягнення мінімуму, максимуму 
або прийнятного співвідношення конкретного показ-
ника. Це може бути або максимізація прибутку, або 
мінімізація витрат, або дотримання встановлених нор-
мативних показників діяльності економічного агента.

Таблиця
Деякі з критеріїв щодо визначення оцінки стану управління фінансовою стійкістю економічного агента

Автори

Критерії оцінки управління фінансовою стійкістю економічного агента

фінансова 
рівновага

макси-
мізація 

 прибутку

вартість 
запо-

зичених 
ресурсів

мінімізація витрат 
щодо запозичення 

ресурсів

плато-
спромож-

ність

рентабель-
ність 

власного 
капіталу

фінансова 
незалеж-

ність

дотримання 
нормативних значень 

низки фінансових 
показників

Ньюман Д. Л., 
Дейвис Л. Д. + +

Сисоєва Є. Ф. + + +
Докієнко Л. М.  + +
Донченко Т. В.  + +
Наумова Л. Ю. + +
Рудика О. Р. + + +
Орєхова К. В. + + + +
Рогов Г. + +
Смірнова Т. О.,
Усатюк К. К.  + + + +

Тому застосування критеріїв мінімуму, максимуму 
або прийнятного співвідношення конкретного показ-
ника для оцінки стану фінансової стійкості економіч-
ного агента дає змогу говорити про  існування певних 
меж управління за стабільного економічного розвитку. 
Проте в разі нестабільного розвитку критерії мінімуму, 
максимуму або прийнятного співвідношення конкрет-
ного показника не завжди виправдані для оцінки стану 
управління його фінансовою стійкістю. Це визначаєть-
ся тим, що, формуючи відповідні управлінські впливи, 
варто враховувати умови здійснення і можливість до-
сягнення поставлених цілей перед досліджуваним еко-
номічним агентом. Для прийняття більш виважених 
управлінських рішень в умовах невизначеності засто-
совуються так звані мінімаксні та максимінні критерії 
[5–7]. Серед таких критеріїв виділяють:

• максиминні та мінімаксні – критерії крайнього 
песимізму. Ці критерії визначають прийняття 
управлінського рішення, коли є сумніви щодо 
остаточного його упровадження за наявних 
умов зовнішніх і внутрішніх факторів функ-
ціонування економічного агента і за браку 
достатньої інформації про такі умови. Напри-

клад, обмеженість інформації щодо потенцій-
них ринків залучення таких ресурсів, з яки-
ми досліджуваний економічний агент у змозі 
співпрацювати;

• максімаксні та мінімінні – критерії крайнього 
оптимізму, де управлінське рішення прийма-
ється, коли є сумніви щодо остаточного його 
упровадження, але вже в умовах надмірної ін-
формації щодо можливості ухвалення рішен-
ня. Наприклад, наявність множинності кре-
дитних програм за різними умовами.

Комбінування критеріїв крайнього песимізму і 
крайнього оптимізму визначаються як критерії при-
йняття неоптимальних управлінських рішень.

Формалізованим відображенням сукупності міні-
максних і максимінних критеріїв являють собою крите-
рії: Гурвіца, Севіджа, Вальда, Лапласа, Байєса тощо [5–7].

Якщо розглядати недоліки і переваги критеріїв мі-
німуму, максимуму або прийнятного співвідношення 
конкретного показника і так званих мінімаксних та 
максимінних критеріїв, то можна сказати таке:

• по-перше, критерії мінімуму, максимуму або 
прийнятного співвідношення конкретного 
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 показника є досить простими за своєю про-
цеду рою застосування, на відміну від так зва-
них мінімаксних та максимінних критеріїв, 
тому в короткостроковій перспективі варто за-
стосовувати критерії мінімуму, максимуму або 
прийнятного співвідношення конкретного по-
казника, у той час коли мінімаксні та максимін-
ні критерії використовуються у протилежному 
варіанті. Щодо середньострокової перспекти-
ви, то в такому разі критерії обираються залеж-
но від ступеня важливості ухваленого рішення;

• по-друге, при застосуванні різних критеріїв 
щодо визначення оцінки та прийняття рішен-
ня з управління фінансовою стійкістю еконо-
мічного агента варто звернути увагу, що до-
цільність їх застосування значною мірою зале-
жить від стану внутрішнього і зовнішнього се-
редовища, в якому функціонує досліджуваний 
економічний агент;

• по-третє, навіть критерій з оцінки стану 
управління фінансової стійкістю економічного 
агента як прийнятне співвідношення конкрет-
ного показника є неоднозначним, що також 
варто враховувати при остаточному ухваленні 
управлінського рішення. Наприклад, можна 
відмітити, що такий показник оцінки фінан-
сової стійкості економічного агента, як кое-
фіцієнт покриття, у дослідженнях науковців 
може бути й більше за 2, і більше за 1, лежить 
у межах від 1 до 3, або від 2 до 2,5 відповідно 
до різних нормативних документів [4]. Таким 
чином, теза щодо необхідності розробки під-
ходу з визначення доцільності та можливості 
застосування різних критеріїв для оцінки ста-
ну управління фінансовою стійкістю економіч-
ного агента є аргументованою і такою, яка по-
требує подальшого розкриття. Утім, варто ще 
раз наголосити на тому, що, окрім кількісних 
критеріїв із встановлення оцінки стану та при-
йняття рішень щодо управління фінансовою 
стійкістю економічного агента, також можна 
застосовувати й якісні критерії. 

Як приклад якісного критерію оцінки стану управ-
ління фінансовою стійкістю економічного аген-
та можна вказати дослідження Ю. В. Данільченка і 
С. В. Мордвинова, де таким критерієм пропонується 
розглядати збалансованість товарно-фінансових по-
токів економічного агента [8]. При цьому кількісною 
ознакою визначення такої збалансованості є структу-
ра відповідних товарних і фінансових потоків [9]. 

Іншим прикладом із застосування якісної оцінки 
для дослідження стану управління фінансовою стій-
кістю економічного агента можна вказати роботу 
Ю. А. Фрідмана, Г. Н. Речко, О. А. Біякова і Ю. Ш. Бла-
ма, які розкривають відповідне управління через ана-
ліз узгодженості товарних і фінансових потоків еко-
номічного агента [10]. При цьому змістовність такої 
узгодженості визначається відповідно до часового 
зіставлення руху товарних і фінансових потоків еко-
номічного агента [10]. Тобто узгодженість, як якісний 
критерій оцінки стану управління фінансовою стій-

кістю економічного агента, є похідною від двох кіль-
кісних показників, а саме: обсягів руху товарних та 
фінансових потоків і часу їх зіставлення відповідно до 
окремих етапів здійснення діяльності досліджуваного 
економічного агента.

Якщо, наприклад, говорити про доцільність засто-
совування якісних критеріїв з погляду формування 
управлінських впливів для досягнення прийнятного 
рівня фінансової стійкості економічного агента, то 
такі критерії, зокрема, варто застосувати при враху-
ванні умов і вимог щодо формування, розподілу та 
використання фінансових ресурсів економічного 
агента або відповідно до наявного стану фінансових 
потоків економічного агента, який досліджується. Од-
нак, як і щодо кількісних критеріїв, варто враховувати 
й зовнішнє середовище функціонування економічно-
го агента і змінність можливих умов його діяльності, 
що також потребує розробки підходу з визначення до-
цільності та можливості застосування різних якісних 
критеріїв для оцінки стану управління фінансовою 
стійкістю економічного агента. Утім, слід підкресли-
ти, що саме сукупність якісних і кількісних оцінок 
стану управління фінансовою стійкістю економічно-
го агента дозволяє більш повно розкрити та прийня-
ти виважені управлінські рішення щодо здійснення 
такого управління. Ґрунтовність такого висновку за-
сновано на тому, що, незважаючи на простоту засто-
сування якісних критеріїв оцінки стану з управління 
фінансової стійкістю економічного агента, такі крите-
рії дозволяють урахувати досить складні речі: 

• змінність структури товарних і фінансових по-
токів економічного агента як фактора збалан-
сованості досліджуваних потоків та їхніх окре-
мих складових;

• вплив фактора часу щодо наявних умов мож-
ливості здійснення взаємної рухомості товар-
них і фінансових потоків економічного агента 
на підставі їхньої узгодженості, де ключовим 
є фактор часу. Тобто мається на увазі визна-
чення можливостей придбання необхідних 
матеріальних ресурсів з урахуванням наявних 
фінансових ресурсів і намірів щодо залучення 
додаткових ресурсів.

Якщо ж у цілому розглядати критерії як певну 
складну структуру, зокрема з оцінки стану управління 
фінансовою стійкістю економічного агента, то варто 
зауважити, що вони мають принаймні два рівні еле-
ментів (рис., власне уявлення структури критерію).

Перший рівень елементів критерію – це правило, 
за яким саме і визначається обґрунтування прийня-
того рішення. Таким правилом виступають максимум, 
мінімум, прийнятне співвідношення конкретного по-
казника, або мінімаксні та максимінні зіставлення, 
або узгодженість і збалансованість досліджуваних па-
раметрів. 

Другий рівень критерію включає дані щодо при-
йняття управлінського рішення і визначається умо-
вами, які застосовуються з погляду доцільності при-
йняття тих або інших правил для ухвалення рішень. 
При цьому застосування умов для обрання тих або 
інших правил для ухвалення управлінських рішень 
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дозволяє вказати на існування в самому критерії зво-
ротного зв’язку між діяльністю економічного агента 
і процедурою ухвалення управлінського рішення. З 
економічного погляду такий зв’язок щодо управління 

фінансовою стійкістю економічного агента розкриває 
фінансові відносини, які виникають унаслідок здій-
снення виробничої та господарської діяльності еко-
номічного агента.
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Рис. Критерій з оцінки стану управління фінансовою стійкістю 
економічного агента як складна структура

Утім, відповідне врахування умов з прийняття 
управлінського рішення і вибір відповідного правила 
щодо ухвалення рішення значною мірою визначається 
величинами даних, які доцільно розглядати як осно-
ву для здійснення належної оцінки щодо визначення 
стану управління фінансовою стійкістю економічного 
агента. Узагалі такі дані є показниками діяльності еко-
номічного агента. Зокрема, до таких показників діяль-
ності економічного агента належать [11]:

група показників, яка дає змогу проаналізувати 
спроможність економічного агента відповідати за сво-
їми зобов’язаннями (показники ліквідності);

група показників, яка дає змогу говорити про плато-
спроможність економічного агента (коефіцієнти пла-
 тоспроможності);

група показників, які розкривають фінансову стій-
кість економічного агента за рахунок зіставлення ве-
личини та структури активів і пасивів суб’єкта госпо-
дарювання.

Водночас загальна множина показників діяльності 
економічного агента для прийняття рішення з управ-
ління його фінансовою стійкістю може бути розглянута: 

• по-перше, з точку зору первинних показників 
діяльності суб’єкта господарювання, до яких 
можна віднести величину отриманого при-
бутку, динаміку кредиторської заборгованості, 
змінність структури активів і пасивів;

• по-друге, на основі застосування розрахун-
кових показників діяльності економічного 
агента, які формуються внаслідок перетво-
рення окремих простих показників діяльності 
суб’єкта господарювання в оціночні коефіці-
єнти. Це дозволяє не лише проводити аналіз у 
коротко- і середньостроковій перспективах, а 
також дає змогу робити довгострокові виснов-
ки та управлінські рішення. 

Тому відмічене вище угруповання показників з 
аналізу стану фінансової стійкості економічного аген-

та свідчить як про можливість проведення багатопла-
нового аналізу з відповідного управління, так і можли-
вість формування різних впливів з метою досягнення 
допустимого рівня фінансової стійкості економічного 
агента на окремих часових інтервалах його функціо-
нування як суб’єкта різних ринкових відносин. 

Висновки. Тому можна стверджувати, що критерії 
оцінки стану управління фінансовою стійкістю еко-
номічного агента взагалі дають змогу розглядати не 
лише ефективність прийняття управлінських рішень, 
а й ефективність функціонування економічного аген-
та. Також доцільно зазначити, що існуюча множина 
показників для розкриття стану фінансової стійкості 
економічного агента є доволі розгалуженої та багато-
значною. На основі розкриття множинності наявних 
критеріїв з оцінки стану управління фінансовою стій-
кістю економічного агента розкрито загальну їхню 
структуру та узагальнено сутність взаємозв’язків між 
окремими елементами структури критерію, які вини-
кають. Поряд із цим підкреслено важливість одночас-
ного врахування як якісних, так і кількісних критеріїв 
з оцінки стану управління фінансовою стійкістю еко-
номічного агента для прийняття виважених управлін-
ських рішень.

Перспективи дальших досліджень. Проведені 
нами дослідження підтверджують складність визна-
чення оцінок відносно аналізу стану управління фі-
нансовою стійкістю економічного агента, з одного 
боку, а з іншого – про дальший пошук нових критеріїв 
оцінки з метою вдосконалення зазначеного різновиду 
управління. Проте з метою більш повного розумін-
ня сутності узагальнення різних оцінок і визначення 
стану управління фінансовою стійкістю економічно-
го агента також потрібно розглянути практичний бік 
упровадження найпоширеніших показників діяльнос-
ті економічного агента, які застосовуються при роз-
критті критеріїв з управління його фінансовою стій-
кістю на прикладі конкретних економічних агентів.
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Summary. Th e essential content of criteria of fi nancial stability management state assessment of the economic agent 
based on a detailed review of research by diff erent authors were revealed and set of parameters that apply to the 
disclosure of such criteria were generalized with a view to using them to make informed management decisions and 
achieve an acceptable level of fi nancial stability of the economic agent.
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