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фінансОва кОнкурентОспрОмОЖність  
як складОва фінансОвОї безпеки підприємства

дяченко в.в.
Київський національний університет технологій та дизайну

стаття присвячена визначенню фінансової конкурентоспроможності, як одної із складових фінансово-
економічної безпеки підприємства. Під час дослідження було охарактеризовано поняття фінансової кон-
курентоспроможності підприємства та діагностику її оцінки. значна увага у статті приділяється аналізу 
фінансового стану підприємств оптової торгівлі періоду 2014-2017 рр., моделям оцінки фінансової конку-
рентоспроможності та фінансової безпеки підприємства. 
ключові слова: фінансова конкурентоспроможність, фінансова безпека підприємства, моделі оцінки фі-
нансової конкурентоспроможності, фінансовий стан підприємств, оцінка фінансової безпеки, банкрутство.

Постановка проблеми. у сучасних умовах гос-
подарювання особливої актуальності набу-

вають питання, пов’язані з пошуком засобів підви-
щення рівня конкурентоспроможності вітчизняних 
підприємств. ситуація, яку сьогодні простежуємо 
у вітчизняній економіці, пов’язана з нестачею влас-
них фінансових ресурсів суб’єктів підприємництва, 
нераціональною структурою капіталу й неефектив-
ною політикою фінансування їхньої фінансово-гос-
подарської діяльності. усе вищезазначене негативно 
впливає на обсяги отриманого прибутку та спричи-
няє збитковість і банкрутство підприємств. 

Потребують розгляду питання фінансового кон-
тролю та моніторингу за процесами фінансового 
оздоровлення й адаптації вітчизняних підприємств 
до динамічного ринкового середовища, формування 
умов для забезпечення їх самофінансування, а та-
кож створення можливостей для розширеного від-
творення, підвищення фінансової результативності 
їхньої діяльності. за таких обставин надзвичайно 
важливим стає вирішення питань, пов’язаних із 
формуванням набору індикаторів для установлен-
ня рівня фінансової конкурентоспроможності, який 
дасть змогу усунути негативні тенденції у фінан-
сово-господарській діяльності підприємства, спри-
ятиме підвищенню ефективності використання 
внутрішніх резервів і зростанню конкурентного 
потенціалу підприємства на основі формування 
ефективної політики фінансування.

аналіз останніх досліджень та публікацій.  
Питання фінансової конкурентоспроможності роз-
глядали багато науковців, таких як: а. Поддєрьогін, 
і. ансофф, р. сайфуллiн, Ю. смірнов, н. Педченко, 
у. Бівер, М. Бiлопольский, т. Клебанова, г. Кузне-
цов, е. хелферт, в. хорн, а. загорський.

у своїх роботах а.л. загорський зазначає, що 
фінансова конкурентоспроможність визначається 
фінансовою стійкістю (для чого застосовують ко-
ефіцієнти фінансової незалежності, стійкості, за-
безпеченості власними оборотними активами й т. 
ін.), платоспроможністю (абсолютною, швидкою 
та загальною ліквідністю, мобільністю оборотних 
коштів, часткою простроченої дебіторської та кре-
диторської заборгованості), швидкістю обороту 
капіталу (оборотністю активів, власного капіталу, 
оборотних коштів і їхньої матеріальної частини, 
дебіторською й кредиторською заборгованістю), 
прибутковістю (рентабельністю активів, викорис-
танням виробничих фондів, оборотних коштів, 
праці, власного капіталу, продажів) [3]. 

г.П. Кузнецов визначає фінансову конкуренто-
спроможність як здатність підприємства фінансу-
вати свій сталий розвиток, забезпечуючи при цьо-
му нормальну для цієї сфери окупність укладень, 
рентабельність і збільшення ціни бізнесу [7, с. 7]. 

н.с. Педченко поняття фінансової конкуренто-
спроможність трактує як можливість виживання 
підприємства в умовах постійної конкурентної бо-
ротьби завдяки наявності значного внутрішнього 
фінансового потенціалу підприємства [8]. 

т.с. Клебанова описує фінансову конкурен-
тоспроможність як комплексне поняття, яке ві-
дображає ефективність процесів формування 
й розміщення фінансових ресурсів [4, с. 194]. 

Ю.о. смірнов під фінансовою конкуренто-
спроможністю підприємства розуміє здатність 
здійснювати конкурентну боротьбу в мінливих 
ринкових умовах, підтримуючи таку структу-
ру капіталу, яка забезпечує кредитоспромож-
ність і зростання ринкової вартості підприємства 
[9, с. 6].

виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми. незважаючи на результати 
проведених досліджень, неузгодженими зали-
шаються питання щодо розробки і впроваджен-
ня оптимальної та ефективної оцінки фінансової 
конкурентоспроможності та її зв'язок за фінан-
совою безпекою підприємства.

формулювання цілей статті. завданнями 
статті є теоретичне обґрунтування сутності фі-
нансової конкурентоспроможності, запроваджен-
ня моделей її оцінки та обґрунтування її зв’язку 
з фінансовою безпекою підприємства.

виклад основного матеріалу. Конкуренто-
спроможність фінансів підприємства тісно пов’я-
зана з його фінансовою діяльністю. Фінансова 
діяльність підприємства забезпечує: нормаль-
не та стабільне функціонування підприємства, 
ефективне використання власних та запозиче-
них коштів, економічний розвиток підприємства, 
підтримка фінансового стану підприємства. тобто 
від фінансової діяльності залежить подальший 
розвиток підприємства, ефективність його функ-
ціонування та його конкурентоспроможність.

Критерії, які визначають рівень конкуренто-
спроможності фінансів, повинні відображати фі-
нансовий стан підприємства у часовому вимірі: 
враховувати фінансові показники минулого гос-
подарського періоду і гарантувати конкуренто-
спроможність фінансів у майбутньому.
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При оцінюванні фінансової конкурентоспро-

можності суб’єктів господарювання, слід брати 
до уваги показники мікроекономічної фінансової 
ефективності. це результати фінансово-еконо-
мічної діяльності, фінансовий стан підприємства, 
його рентабельність та платоспроможність. вони 
окреслюють позиції підприємства на ринку, тоб-
то його роль і фінансову спроможність та можли-
вість утримання тривалої переваги по відношен-
ню до конкурентів. 

для оцінки фінансової конкурентоспроможності 
використаємо критерій фінансового стану підпри-
ємства, який розраховується за формулою [2; 5]: 

Фп = 0,29Кавт +0,2Кпл + 0,36Кабс.лікв + 0,15Кобор  
(1)

Кавт – коефіцієнт автономії організації; 
Кпл – коефіцієнт платоспроможності організації;
Кабс.лікв – коефіцієнт абсолютної ліквідності ор-

ганізації; 
Кобор – коефіцієнт оборотності обігових засобів.
загалом цей критерій є складовою частиною 

формули інтегральної оцінки конкурентоспро-
можності, але його використовують і для оцін-
ки фінансового стану підприємства та його тен-
денцію. тобто, він є саме фінансовою складовою 
в інтегральній формулі оцінки конкурентоспро-
можності, яка ще включає в себе оцінку збуту 
підприємства, конкурентоспроможність його 
продукції та ефективність її виробництва. 

високою популярність користується підхід 
альтмана. хоча він і оцінює ризик банкрутства 
підприємства, проте в його розрахунок входять 
основні показники фінансового стану підприємства, 
які формують його фінансову конкурентоспромож-
ність. загалом цей підхід можна використовувати 
й для оцінки фінансової конкурентоспроможності, 
адже якщо нема ризику банкрутства, то підпри-
ємство має задовільні показники фінансової діяль-
ності і забезпечує свою фінансову безпеку.

Банкрутство є результатом остаточного падін-
ня фінансової конкурентоспроможності підпри-
ємства, адже головна причина неспроможності 
і банкрутства підприємства в умовах ринкової 
економіки полягає в неплатоспроможності, обу-
мовленій відсутністю оборотних коштів, інфляці-
єю і фінансовою недостатністю. 

При побудові свого індексу альтман про-
аналізував дані 66 підприємств, половина яких 
збанкрутіла. він досліджував 22 коефіцієнти, які 
могли б бути корисні при прогнозуванні можли-
вого банкрутства підприємства. з цих показників 
були відібрані 5 найбільш значущих і на їх основі 
побудована регресійна модель. її можна подати 
у такому вигляді [11]:
Z = 1,2Коб + 1,4Кнп + 3,3Кр + 0,6Кп + 1,0Кот, (2)

де Коб – частка чистого оборотного капіталу 
в активах;

Кнп – рентабельність активів, обчислена по 
нерозподіленому прибутку;

Кр – рентабельність активів, обчислена по ба-
лансовому прибутку;

Кп – коефіцієнт покриття за ринковою вар-
тістю власного капіталу;

Кот – віддача всіх активів.
у дану модель входять показники ліквідності, 

фінансової стійкості, рентабельності і ринкової 
активності. залежно від значення Z прогнозують 
ймовірність банкрутства [11]:

Z < 1,81 – ймовірність банкрутства дуже висока; 
1,81 < Z < 2,765 – ймовірність банкрутства 

середня; 
2,765 < Z < 2,99 – ймовірність банкрутства 

невелика;
Z > 2,99 – ймовірність банкрутства незначна. 
альтернативою підходу альтмана може бути 

модель о. терещенка. Модель о. терещенка має 
три нормативні значення для оцінки ймовірності 
банкрутства на підприємстві:

• коли ZТЕР > 2 – банкрутство не загрожує;
• коли 1 < ZТЕР < 2 – фінансова стійкість 

порушена;
• коли 0 < ZТЕР < 1 – існує загроза банкрутства.
тобто, коли Zтер > 2 – у підприємства непогані 

довгострокові перспективи, а якщо 0 < Zтер < 1 – 
банкрутство більш ніж ймовірне. [10]

загальна формула для отримання значення 
скорингу для моделі терещенка має вигляд зви-
чайного многочлена [10]:
Z = 1,5X1 + 0,08X2 + 10X3 + 5X4 + 0,3X5 + 0,1X6 (3)

де X1 – грошовий потік / зобов’язання;
X2 – валюта балансу / зобов’язання;
X3 – чистий прибуток / баланс;
X4 – чистий прибуток / виручка;
X5 – виробничі запаси / виручка;
X6 – виручка / основний капітал.
Модель дозволяє виявити в якому фінансово-

му стані знаходиться підприємство, використовує 
основні фінансові показники підприємства, що до-
зволяє використовувати цю модель для оцінки фі-
нансової конкурентоспроможності підприємства.

для оцінки фінансової конкурентоспромож-
ності як складової фінансової безпеки було об-
стежено 32 підприємства оптової торгівлі за ста-
тистичними даними наведеними у балансі та звіті 
про фінансові результати.

також, була проведене інтегральна оцінка фі-
нансової безпеки даних підприємств [1].

отримані дані зведені до середнього значення 
та представлені у таблиці.

таблиця 1
Оцінка підприємства оптової торгівлі  

за представленими моделями

модель 
оцінки

роки
2014 рік 2015 рік 2016 рік 2017 рік

Критерій 
фінансового 
стану  
підприємства 

1,41 1,47 1,28 0,93

індекс  
альтмана 7,57 7,81 7,16 5,37

Модель  
терещенка 19,1 19,76 15,86 8,51

інтегральний 
показник рівня 
фінансової 
безпеки

19,6 20,46 18,41 13,81

я висуваю гіпотезу, що зв'язок між двома мо-
делями не може бути відхиленим.

для знаходження зв’язку між моделями та ін-
тегральною оцінкою фінансової безпеки викорис-
таємо значення кореляційної залежності Пірсона. 
Кореляція дозволить виявити ступінь залежнос-
ті між отриманими показниками [6]. Кореляція 
приймає значення від -1 до 1, тож використову-
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ючи статистичну функцію Коррел у програмі 
Microsoft excel розрахуємо залежність між мо-
делями та перенесемо результати у таблицю 2.

таблиця 2
кореляційна залежність між моделями оцінки 

фінансової конкурентоспроможності  
та інтегральною оцінкою фінансової безпеки 

назва моделі значення
Критерій фінансового стану до підходу 
альтмана 0,995908907

Критерій фінансового стану до моделі 
терещенка 0,99869165

Критерій фінансового стану до 
інтегральної оцінки фінансової безпеки 0,998281916

Підхід альтмана до моделі терещенка 0,993959767
Підхід альтмана до інтегральної оцінки 
фінансової безпеки 0,998989954

Модель терещенка до інтегральної 
оцінки фінансової безпеки 0,995334956

за результати розрахунків всі значення ко-
реляції майже дорівнюють 1, тобто зв'язок між 
всіма моделями оцінки та інтегральною оцінкою 
фінансової безпеки дуже високий, що дозволяє 
стверджувати про взаємозв’язок між забез-
печенням фінансової конкурентоспроможності 
та фінансової безпеки. 

рекомендується застосування моделі тере-
щенка, адже вона зручна в застосуванні, розро-
блена на використанні вітчизняних статистичних 
даних, враховує галузеві особливості підприєм-
ства та сучасну міжнародну практику.

для оцінки фінансової конкурентоспромож-
ності були розраховані коефіцієнти автономії, 
стійкості, платоспроможності, ліквідності та обо-
ротності. серед усіх розрахованих показників для 
підприємств оптової торгівлі за 2015-2017 рр., 
коефіцієнт оборотності кредиторської забор-
гованості, має найбільш зв'язок з запропоно-
ваною моделлю оцінки фінансової конкуренто-
спроможності як складової фінансової безпеки 
підприємства. цей показник розраховується за 
формулою:

о
кз
 = Ñîáіâàðòіñòüïðîäóêöії

Ñåðåäíüîðі÷íàñóìàêðåäèòîðñüêîї çàá
�

� � � îîðãîâàíîñòі
 (4)

саме цей показник має найщільніший зв'язок 
з моделлю терещенка, що відображено у таблиці 3.

таблиця 3
кореляційний зв'язок моделі терещенка  

з оборотністю кредиторської заборгованості
назва показника 2015 рік 2016 рік 2017 рік

Модель терещенка 19,76 15,86 8,51
оборотність кредитор-
ської заборгованості 10,3 8,4 4,3

Кореляційний зв'язок 
моделі терещенка з 
оборотністю кредитор-
ської заборгованості

0,999

оцінивши підприємства за моделлю терещенка 
та інтегральною оцінкою фінансової безпеки, можна 
стверджувати, що фінансова конкурентоспромож-
ність має суттєвий вплив на фінансову безпеку під-
приємства. а показником, який відображає зв'язок 
між фінансовою конкурентоспроможністю та фінан-
совою безпекою, є оборотність кредиторської забор-
гованості. цей показник є доцільним у використанні 
при збільшенні на підприємстві дебіторської забор-
гованості, яка вплинула і на збільшення кредитор-
ської, або коли підприємство має негативну тенден-
цію збільшення кредиторської заборгованості.

висновки. Конкурентоспроможність підпри-
ємства забезпечує фінансову безпеку і гарантує 
її стійке формування, що дозволяє підприємству 
утримувати стійкі позиції на ринку та мати ста-
більний фінансовий стан. 

Під час оцінки фінансової конкурентоспро-
можності передусім звертають увагу на знижен-
ня ліквідності, підвищення кредиторської та де-
біторської заборгованості, зниження фінансової 
стабільності підприємства. все це також впливає 
і на фінансово-економічну безпеку підприємства, 
його фінансові ризики.

для оцінки фінансової конкурентоспромож-
ності як складової фінансової безпеки підприєм-
ства доцільним є використання моделі терещен-
ка. ця модель має тісний зв'язок з інтегральною 
оцінкою фінансової безпеки, була розроблена на 
основі вітчизняних підприємств та має сучасну 
практику у використанні.

якщо ж фінансова конкурентоспроможність 
та безпека підприємства погіршуються за рахунок 
кредиторської заборгованості, то доцільним буде 
використання коефіцієнта оборотності кредитор-
ської заборгованості для аналізу стану фінансової 
конкурентоспроможності та безпеки підприємства.
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финансОвая кОнкурентОспОсОбнОсть как сОставляЮщая 
ЭкОнОмическОЙ безОпаснОсти предприятия

аннотация
статья посвящена определению финансовой конкурентоспособности, как одной из составляющих фи-
нансово-экономической безопасности предприятия. в ходе исследования были охарактеризованы поня-
тия финансовой конкурентоспособности предприятия и диагностику ее оценки. значительное внимание 
в статье уделяется анализу финансового состояния предприятий оптовой торговли периода 2014-2017 гг., 
моделям оценки финансовой конкурентоспособности и финансовой безопасности предприятия.
ключевые слова: финансовая конкурентоспособность, финансовая безопасность предприятия, модели 
оценки финансовой конкурентоспособности, оценка финансовой безопасности, банкротство.
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finAnciAL cOmpetitiVeness As A cOmpOnent  
Of enterprise finAnciAL securitY

summary
the article is devoted to the definition of financial competitiveness, as one of the components of financial 
and economic security of an enterprise. in the course of the study, the concepts of financial competi-
tiveness of an enterprise and the diagnosis of its assessment were characterized. considerable attention 
in the article is paid to the analysis of the financial condition of the wholesale enterprises of the period  
2014-2017, models for assessing the financial competitiveness and financial security of the enterprise.
keywords: financial competitiveness, financial security of an enterprise, models for assessing financial 
competitiveness, financial security assessment, bankruptcy.


