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ОЦІНКА ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ АГРАРНИХ ПІДПРИЄМСТВ

Захарова Н.Ю., к.е.н., доцент, ТДАТУ
У статті висвітлено методичні підходи щодо оцінки фінансової стійкості підприємств. Проведено аналіз

структури фінансових ресурсів підприємств промисловості і аграрного сектору в умовах фінансово-еконо-
мічної кризи. Розраховано основні показники фінансової стійкості для ряду сільськогосподарських
підприємств. Обґрунтовано необхідність врахування специфіки аграрних підприємств для забезпечення їх
фінансової стійкості.

Ключові слова: фінансова стійкість, структура фінансових ресурсів, власний капітал, позиковий капітал.

ВСТУП
У сучасних умовах господарювання, особливо за умов фінансової кризи та соціально-політичної неста-

більності визначальне місце займає забезпечення стійкого фінансового стану підприємства. Завдяки ефек-
тивному управлінню фінансовою стійкістю підприємство має змогу адаптуватися до умов зовнішнього се-
редовища та контролювати ступінь його залежності від зовнішніх джерел фінансування. Однак, не лише
фактори зовнішнього середовища негативно впливають на діяльність підприємств, а й відсутність ефектив-
ного механізму управління фінансовою стійкістю, основу якого складає об’єктивна її оцінка. Остання відно-
ситься до числа найбільш важливих і актуальних проблем сьогодення, оскільки недостатній рівень фінансо-
вої стійкості призводить до неплатоспроможності підприємства, зниження можливостей фінансового ма-
неврування, зменшення темпів економічного розвитку, руйнування стратегічного потенціалу та загрози його
фінансовій безпеці. Своєчасна і всебічна оцінка фінансової стійкості та факторів, що зумовлюють зміну її
рівня, дозволяє виявити вразливі місця фінансової діяльності підприємства і обґрунтувати основні складові
механізму його фінансової стабілізації.

Питання оцінки фінансової стійкості та її забезпечення висвітлені у працях багатьох вчених, серед яких
слід виділити роботи О.Я. Базілінської, М.Д. Білика, І.О. Бланка, К.В. Ізмайлової, В.В. Ковальова,
Л.А. Лахтіонової, Г.В. Савицької, Р.С. Сайфуліна, А.Д. Шеремета. Однак, слід відзначити, що різноманітність
підходів щодо переліку і методики визначення показників оцінки фінансової стійкості потребує їх певної
систематизації і узагальнення. Це дозволить спростити алгоритм оцінки фінансової стійкості певних суб’єктів
господарювання.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження ряду методичних підходів щодо оцінки фінансової стійкості підприємств, їх

характеристика та визначення основних особливостей їх застосування.
РЕЗУЛЬТАТИ
Практика оцінки фінансового стану передбачає дослідження комплексу показників, що характеризують

різні боки фінансово-господарської діяльності підприємства. Одним з найбільш вагомих блоків є показники
фінансової стійкості. Слід відзначити, що в існуючій фінансово-аналітичній практиці використовуються
різні методичні підходи щодо виокремлення як безпосередньо системи показників фінансової стійкості, так
і визначення алгоритму їх розрахунку. Серед найбільш поширених методичних підходів вважаємо за доціль-
не виокремити наступні.

О.Я. Базілінська, Л.А. Лахтіонова, Р.С. Сайфулін, А.Д. Шеремет виділяють абсолютні і відносні показни-
ки, що характеризують рівень фінансової стійкості підприємства. При цьому абсолютні показники вони
поділяють на дві групи:

 показники наявності джерел фінансування запасів і витрат, що відображають різний ступінь охоплення
окремих джерел;

 показники забезпеченості запасів і витрат джерелами їх фінансування.
Серед відносних показників Л.А. Лахтіонова виділяє коефіцієнт забезпечення матеріальних запасів влас-

ними коштами, коефіцієнт маневреності власного капіталу, стабільність структури оборотних коштів, індекс
постійного активу, коефіцієнт накопичення амортизації, коефіцієнт реальної вартості основних засобів. Крім
то, вона виокремлює показники ринкової стійкості підприємства, до яких відносить коефіцієнт фінансової
незалежності, коефіцієнт фінансової залежності, коефіцієнт фінансового ризику. Однак, слід відзначити,
що переважна більшість вчених відносить ці ж коефіцієнти до відносних показників фінансової стійкості.
Так, для оцінки фінансової стійкості К.В. Ізмайлова пропонує використовувати 13 відносних показників,
ряд яких базується на співвідношенні окремих статей пасиву балансу, інша частина — на використанні
власних обігових коштів та оцінки можливості маневрування ними.

Досить глибоко основні методичні підходи щодо оцінки фінансової стійкості висвітлені у працях
Ю.С. Цал-Цалко. Він виділяє 14 показників оцінки фінансової стійкості, алгоритм розрахунку яких тією чи
іншою мірою визначає одну величину, що характеризує співвідношення між власними і залученими фінан-
совими ресурсами. Тому, для оцінки раціональності формування структури фінансових ресурсів ним запро-
поновано використовувати найбільш узагальнений показник, який характеризує співвідношення власних і
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залучених фінансових ресурсів — рівень координації фінансових ресурсів підприємства. При цьому виді-
ляється два підходи щодо розрахунку цього показника, які характеризуватимуть постійно-стійку і умовно-
стійку його величину. Перший підхід передбачає, що власні фінансові ресурси визначаються тільки величи-
ною власного капіталу, а другий — з урахуванням наявних забезпечень наступних витрат і платежів та дов-
гострокових зобов’язань. Крім того, відповідно до першого підходу базою порівняння є загальна сума зобо-
в’язань підприємства, тоді як другий підхід передбачає використання тільки суми поточних зобов’язань і
доходів майбутніх періодів.

Загалом показники фінансової стійкості, що наводяться у науковій літературі, можна умовно розподіли-
ти на декілька груп (рис. 1).

Показники фінансової стійкості

Показники структури джерел фінан-
сових ресурсів, що характеризують

співвідношення між розділами пасиву
балансу підприємства

Показники, що характеризують співвід-
ношення між розділами та статтями ак-

тиву й пасиву балансу підприємства

Показники, що характеризують спів-
відношення між розділами та стаття-

ми активу балансу підприємства

Показники, що розраховані на основі
даних Звіту про фінансові результати

Рис. 1. Основні групи показників фінансової стійкості

На законодавчому
рівні існує ряд норматив-
них документів, що
містять певну методику
оцінки фінансової стій-
кості. Серед них слід виді-
лити Методичні рекомен-
дації по аналізу фінансо-
во-господарського стану
підприємств та органі-
зацій, викладені у листі
Державної податкової ад-
міністрації України №759/
10/20-2117 від 27.01.1998 р.
Згідно цього документа
оцінка фінансової стій-
кості (тривалості) проводиться за такими показниками: коефіцієнт фінансової залежності, коефіцієнт фінан-
сової автономії, оцінка ліквідності, коефіцієнт оборотності.

Однак, Методичними рекомендаціями щодо виявлення ознак неплатоспроможності підприємства та ознак
дій з приховування банкрутства, фіктивного банкрутства чи доведення до банкрутства, що затверджені Нака-
зом Міністерства економіки України №10 від 17.01.2001 р. виділено 25 показників фінансової стійкості підпри-
ємства. Крім показників, що характеризують співвідношення між власними і залученими фінансовими ресур-
сами, до цієї групи віднесено і показники оцінки ефективності використання основних і оборотних засобів,
ефективності використання капіталу, платоспроможності тощо. Вочевидь це обумовлено специфікою призна-
чення методичних рекомендацій, які мають дати повну картину про стан господарюючого суб’єкта.

Також алгоритм оцінки фінансової стійкості надано у Методичних рекомендаціях щодо встановлення
загрози виникнення податкового боргу та проведення аналізу фінансового стану підприємств, які зверта-
ються до органів ДПС для розстрочення (відстрочення) податкових зобов’язань, що затверджені наказом
ДПА №72 від 11.02.2010 р. Відповідно до вказаних Методичних рекомендацій фінансову стійкість підпри-
ємства визначає наявність власного капіталу для ефективного ведення діяльності:

1. Наявність власного оборотного капіталу визначають як різницю власного капіталу підприємства та
суми необоротних активів. Нестача або зменшення суми власних оборотних засобів, а також невиправдане
збільшення маси необоротних активів призводять до зменшення власного капіталу і як наслідок — до
збільшення величини залученого капіталу та посилення фінансової залежності підприємства.

2. Наявність власного оборотного і довгостроково залученого капіталу, який називається перманентним,
визначається як сума власного оборотного капіталу та довгостроково залученого капіталу. При цьому має
значення відсоткове відношення обох складових. Чим більше власний оборотний капітал і менше довго-
строково залучений, тим стабільнішим є підприємство.

3. Загальна величина капіталу для формування запасів і затрат, що визначається як сума перманентного
і короткостроково залученого капіталу.

Згідно вказаних Методичних рекомендацій абсолютна і нормальна стійкість фінансового стану характе-
ризується прибутковістю господарювання та відсутністю порушень фінансової дисципліни. При цьому у
разі абсолютної стійкості власний оборотний капітал, довгостроково залучений капітал та короткостроково
залучений капітал повинні мати значення не менше нуля, у разі нормальної — лише власний оборотний
капітал може бути менше нуля.

Нестійкий фінансовий стан, як правило, пов’язаний з порушенням платіжної дисципліни та зниженням
рентабельності. У разі нестійкого фінансового стану власний оборотний капітал і довгостроково залучений
капітал мають значення менші нуля і лише короткостроково залучений капітал — не менше нуля.

Кризовий фінансовий стан свідчить про потенційну можливість банкрутства. При цьому значення всіх
зазначених показників менші нуля.

У разі коли за розрахунками підприємство має нестійкий або кризовий фінансовий стан, необхідно про-
аналізувати заходи для підвищення фінансової стійкості, які передбачено вжити підприємством протягом
дії розстрочення (відстрочення).
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Відзначимо, що фінансово-економічна криза вплинула на структуру фінансових ресурсів підприємств
різних галузей економіки України. Наприклад, питома вага власного капіталу сільськогосподарських
підприємств Запорізької області за період 2008-2010 рр. збільшилася з 64,2% до 76,1%, а його абсолютна
сума — на 1793,7 млн. грн. Водночас, питома вага довгострокових зобов’язань зменшилася з 9,8% до 5,4%,
а поточних з 24,8% до 17,5%. Такі зміни пов’язані в першу чергу із значним зменшенням обсягів кредиту-
вання аграрної сфери. Останнє обумовлено як некредитоспроможністю сільськогосподарських підприємств,
так і зниженням можливостей надання кредитних ресурсів банківськими установами.

В той же час кризові умови майже не вплинули на структуру фінансових ресурсів промислових підприємств
Запорізької області. Частка власного капіталу зменшилася з 43,7% у 2008 році до 42,2% у 2010 році. В свою
чергу питома вага довгострокових зобов’язань у 2010 р. становила 12,2%, а поточних — 44,9%. Отже, слід
відмітити істотну різницю між структурою фінансових ресурсів підприємств промисловості і сільського

Таблиця 1
Структура пасиву балансу сільськогосподарських підприємств Запорізької області

(на кінець року)
2008 р. 2009 р. 2010 р.Статті балансу

тис. грн. % тис. грн. % тис. грн. %
2010 р. у %
до 2008 р.

Власний капітал 2834295,1 64,2 3522465,1 73,2 4628034,1 76,1 163,3
Забезпечення наступних ви-
трат і платежів 45488,3 1,0 110083,1 2,3 47746,4 0,8 105,0
Довгострокові зобов’язання 434777,0 9,8 278953,3 5,7 327022 5,4 75,2
Поточні зобов’язання 1090515,5 24,8 893750,2 18,6 1061004,4 17,5 97,3
Доходи майбутніх
періодів 9607,0 0,2 9436,1 0,2 14236,3 0,2 148,2
Баланс 4414682,9 100 4814687,8 100 6078043,2 100 137,7

господарства.
Таким чином,
саме специфіка
сільськогоспо-
дарського ви-
робництва ро-
бить підприєм-
ства цієї галузі
неконкуренто-
спроможними
на кредитному
ринку й обумов-
лює необхід-
ність державної
підтримки.

Структура
фінансових ре-
сурсів сільсько-
господарських
підприємств є
основою ви-
значення типу
ф і н а н с о в о ї
стійкості. Так,
Ізмайлова К.В.
за критерієм ста-
більності дже-
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Рис. 2. Структура капіталу підприємств Запорізької області на кінець 2010 року

рел покриття запасів виділяє чотири типи фінансової стійкості: абсолютну стійкість, нормальну стійкість,
Таблиця 2

Аналіз показників фінансової стійкості, тис. грн.
РокиПідприємство 2006 2007 2008 2009 2010

2010 р. від
2006 р. (+,-)

Власні обігові кошти
ТОВ «Іскра» 1167 2456 3209 3827 5071 3904
ТОВ «Рассвет» 1564 1534 2666,8 2313 2567 1003
ТОВ «Агрос» 802 1177 1928 2482 2759 1957
СТОВ «Розівка» 3789 4571 5699 5309 7336 3547
СТОВ«Федорівка» 713,2 1163,2 956 1104 1484,1 770,9

Надлишок (+) або нестача (-) власних обігових коштів
ТОВ «Іскра» -160 +1149 +983 +1877 +1835 1995
ТОВ «Рассвет» +149 +161 -80,3 -368,8 -505 -654
ТОВ «Агрос» -405 -862 -1286 -306 -172 233
СТОВ «Розівка» +1322 +1823 +1690 +991 +2175 853
СТОВ«Федорівка» -24,4 +608,2 -135 +52 -22,6 1,8

Надлишок (+) або нестача (-) власних коштів і довгострокових кредитів і позик
ТОВ «Агрос» +28 -640 -1186 -306 -172 -200

Надлишок (+) або нестача (-) основних джерел покриття запасів
 ТОВ «Іскра» +266 +1490 +1118 +2012 +1907 1641
ТОВ «Рассвет» +178 +190 +230,5 +335,4 +1294 1116
ТОВ «Агрос» +649 +480 +313 +639 +534 -115
СТОВ «Розівка» +1592 +1956 +2677 +1094 +2203 611
СТОВ«Федорівка» +178,2 +801,2 +122 +255 +167,2 -11

нестійкий фінансовий стан,
кризовий фінансовий стан.
Згідно цієї методики тип фінан-
сової стійкості визначається
шляхом порівняння вартості
запасів з власними обіговими
коштами, власними обіговими
коштами і довгостроковими
кредитами, власними обігови-
ми коштами і довго- та корот-
костроковими кредитами.

Проведемо оцінку абсо-
лютних показників фінансової
стійкості на прикладі аграрних
підприємства Приазовського
району Запорізької області
(табл. 2).

Характерною особливістю
діяльності зазначених сіль-
ськогосподарських підпри-
ємств у останні роки є залучен-
ня незначного обсягу коротко-
строкових і майже повна
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відсутність довгострокових кредитів банків. Розрахунки показали, що у ТОВ «Іскра» та СТОВ «Розівка»
виникає надлишок власних обігових коштів, тоді як у ТОВ «Рассвет», ТОВ «Агрос» та СТОВ «Федорівка»
— нестача. Дещо інша ситуація склалася стосовно достатності основних джерел покриття запасів. Всі дос-
ліджувані підприємства мають позитивне значення при порівнянні суми власних обігових коштів, довго- та
короткострокових зобов’язань з розмірами запасів.

Таблиця 3
Визначення типу фінансової стійкості, 2010 р.

Підприємство Тип фінансової
стійкості Характеристика

ТОВ «Іскра»,
СТОВ «Розівка» абсолютний Для забезпечення запасів достатньо власних обігових кош-

тів, платоспроможність підприємства гарантована

ТОВ «Рассвет»,
ТОВ «Агрос»,
 СТОВ «Федорівка»

нестійкий
фінансовий стан

Для забезпечення запасів крім власних обігових коштів та
довгострокових кредитів залучаються короткострокові

кредити і позики. При цьому платоспроможність підпри-
ємства порушена, але є можливість її відновити

Відповідно до ви-
значених показни-
ків можна визначи-
ти типи фінансової
стійкості (табл. 3).

Наступним ета-
пом оцінки фінан-
сової стійкості є
визначення сукуп-
ності відносних по-
казників (табл. 4).

П р о в е д е н и й
аналіз показав, що
досліджувані під-
приємства, крім
ТОВ «Рассвет» і
ТОВ «Агрос», не
залежать від зо-
внішніх джерел фі-
нансування і, відпо-
відно, мають дос-
татньо високий
рівень фінансової
стійкості. Однак,
така ситуація не зав-
жди позитивно
впливає на підви-
щення ефектив-

Таблиця 4
Оцінка фінансової стійкості сільськогосподарських підприємств Приазовського

району (на кінець 2010 року)

Показники ТОВ
«Іскра»

ТОВ
«Рас-
свет»

ТОВ
«Аг-
рос»

ТОВ
«Розі-
вка»

СТОВ
«Федорі-

вка»
Коефіцієнт забезпечення оборотних активів
власними коштами 0,99 0,59 0,8 0,99 0,89

Маневреність робочого капіталу 0,64 1,2 1,06 0,7 1,02
Маневреність власних обігових коштів 0,34 0,45 0,16 0,23 0,05
Коефіцієнт забезпечення власними обіговими
коштами запасів 1,57 0,84 0,94 1,42 0,99

Коефіцієнт покриття запасів 1,57 0,84 1,14 1,43 0,99
Коефіцієнт автономії 0,99 0,68 0,88 1,00 0,92
Коефіцієнт фінансової залежності 1,01 1,46 1,13 1,00 1,09
Коефіцієнт маневреності власного капіталу 0,52 0,66 0,51 0,53 0,7
Коефіцієнт концентрації позикового капіталу 0,01 0,32 0,12 0,002 0,08
Коефіцієнт фінансової стабільності 134,8 2,16 7,63 491,4 11,17
Коефіцієнт фінансової стійкості 0,99 0,68 0,88 1,00 0,92

ності господарювання, тобто у даному випадку, вочевидь, не використовується можливість додаткового от-
римання прибутку за рахунок залучення позикових джерел фінансування. Таким чином, для забезпечення
подальшого розвитку підприємств важливо враховувати можливості підвищення ефективності використан-
ня капіталу підприємства на основі формування оптимальної його структури.

ВИСНОВКИ
Оцінка фінансової стійкості аграрних підприємств потребує комплексного підходу до її здійснення і

обов’язкового врахування галузевої специфіки. Існуючі методики виділяють абсолютні і відносні показ-
ники фінансової стійкості, які різняться між собою як за алгоритмом розрахунку, так і за кількістю. Крім
того, у наукових роботах неодноразово окреслені механізми визначення типу фінансової стійкості підпри-
ємства. Загалом використання основних методичних підходів до оцінки фінансової стійкості надає змогу
проаналізувати різні аспекти фінансової діяльності підприємств, але більшою мірою це стосується вияв-
лення залежності суб’єктів господарювання від зовнішніх джерел фінансування. Основним завданням
при застосуванні будь-якої методики оцінки фінансової стійкості є визначення вузьких місць у фінансовій
діяльності підприємства і виокремлення можливих напрямів зміцнення його фінансового стану. Особли-
во актуальними для аграрних підприємств на сьогодні є оптимізація складу і структури поточних активів,
раціоналізація їх обороту; формування оптимальної структури капіталу; збільшення власних фінансових
ресурсів підприємств на основі підвищення прибутковості та здійснення ефективної амортизаційної по-
літики; оптимізація грошових потоків на основі їх збалансування, вирівнювання і синхронізації; підви-
щення рівня інвестиційної привабливості. При цьому слід враховувати, що дієва державна підтримка у
напрямках удосконалення системи оподаткування, кредитування і страхування підприємств аграрної га-
лузі, врегулювання земельних відносин, також сприятиме підвищенню фінансової стійкості аграрних
підприємств.
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