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У статті на основі критичного аналізу наукових праць з питань оцінки фінансового потенціалу довеX

дено, що оцінку фінансового потенціалу сьогодні все частіше проводять не тільки на основі показників

фінансового стану підприємства та використання його фінансових ресурсів, але і з урахуванням ймовірX

ності банкрутства підприємства. Досліджено взаємозв'язок фінансового потенціалу підприємства із ймоX

вірністю настання його банкрутства. Запропоновано поняття "ймовірнісний рівень фінансового потенX

ціалу" та визначено його дефініцію. Встановлено зворотний взаємозв'язок між ймовірнісним рівнем фінанX

сового потенціалу та ймовірністю початку процедури банкрутства, побудовано матрицю їх парного поX

рівняння. Для підприємствXбанкрутів побудовано матрицю парного порівняння результатів якісної оцінки

ймовірнісного рівня фінансового потенціалу та ймовірності початку процедури ліквідації. ВищезазнаX

чені матриці інтегровано у матрицю парного порівняння результатів якісної оцінки ймовірнісного рівня

фінансового потенціалу та ймовірностей початку процедури банкрутства підприємства та умовної ймоX

вірності початку процедури ліквідації підприємства за умови, що воно знаходиться у процедурі банкрутX

ства.

The article, based on a critical analysis of scientific papers on the assessment of financial potential, proves

that the assessment of financial potential today is increasingly carried out not only on the basis of financial

condition of the enterprise and the use of its financial resources, but also taking into account the probability of

bankruptcy. The relationship between the financial potential of the enterprise with the probability of its

bankruptcy is studied and it is determined that the nature of such a relationship is mutually inverse. Due to the

need to assess the level of financial potential through its connection with the probability of bankruptcy of the

enterprise, the concept of "probabilistic level of financial potential" was proposed and its definition was defined.

The inverse relationship between the probabilistic level of financial potential and the probability of initiating

bankruptcy proceedings has been established. The formula for estimating the probabilistic level of financial

potential due to the probability of bankruptcy of the enterprise is derived. The formed dependence reflects the

ratio of the probability of liquidation to the probability of bankruptcy as a share that is not enough to the highest

conditional level of financial potential (up to one). A matrix of pairwise comparison of the results of qualitative

assessment of the probabilistic level of financial potential and the probability of the beginning of the company's
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
З огляду на нинішню ситуацію в країні все більше

підприємств під впливом економічних і політичних чин$
ників знаходяться у кризовому стані, який створює
серйозну небезпеку для їх банкрутства та зниження
рівня фінансового потенціалу. Тому особливої актуаль$
ності набувають питання щодо підвищення рівня фінан$
сового потенціалу підприємств та своєчасного запобі$
гання і зменшення ймовірності настання банкрутства.

На сьогодні досить багато дослідників приділяють
значну увагу оцінці фінансового стану підприємств та
ймовірності настання банкрутства. Водночас досить час$
то науковці вказують, що зниження рівня фінансового
стану призводить до зростання ймовірності банкрутства
і навпаки. У частині оцінки фінансового потенціалу та$
кож досить часто використовуються показники оцінки
фінансового стану. Тому не виключаємо можливості
оцінки фінансового потенціалу через його оцінку у взає$
мозв'язку із ймовірністю настання банкрутства підприє$
мства.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідженню проблем теорії і практики оцінки
фінансового потенціалу підприємств присвячені праці
багатьох вітчизняних та закордонних учених: А. Асаул,
Б. Бачевський, Є. Виноградова, М. Войнаренко, О. До$
бикіна, Ю. Донець, С. Князєв, Н. Краснокутська,
С. Леськів, О. Ліснічук, Р. Марушков, В. Мірошніченко,
О. Осауленко, С. Пустовгар, О. Решетняк, Т. Рзаєва,
Ж. Семчук, Л. Скоробагата, Р. Скриньковський, О. Хри$
нюк та ін. Але дослідження питань сучасної практики
управління фінансовим потенціалом, зокрема, дослід$
ження взаємозв'язку фінансового потенціалу із ймові$
рністю настання банкрутства підприємства та виведен$
ня відповідних залежностей у сучасних умовах вимагає
дедалі більшої уваги.

Вважаємо за доцільне розглянути можливості оці$
нки фінансового потенціалу підприємства від зворот$
ного до ймовірності настання банкрутства підприємства.

МЕТА ДОСЛІДЖЕННЯ
Удосконалити методичний інструментарій оцінки

фінансового потенціалу на підприємстві для забезпечен$
ня підвищення загального рівня його економічного по$
тенціалу та зменшення ймовірності банкрутства
підприємства.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Фінансовий потенціал розглядається більшістю

науковців як частина загального економічного потен$

bankruptcy procedure is constructed. For bankrupt enterprises, a matrix of pairwise comparison of the results of

qualitative assessment of the probabilistic level of financial potential and the probability of starting the liquidation

procedure of the enterprise when it is in bankruptcy is built. The above matrices are integrated into the matrix of

pairwise comparison of the results of qualitative assessment of the probabilistic level of financial potential and

probabilities of the beginning of the bankruptcy procedure of the enterprise and the conditional probability of

the liquidation procedure provided that it is in bankruptcy.

Ключові слова: потенціал, фінансовий потенціал, оцінка, ймовірність банкрутства, ймовірнісний рівень
фінансового потенціалу, криза, моделювання.

Key words: potential, financial potential, estimation, probability of bankruptcy, probabilistic level of financial
potential, crisis, modeling.

ціалу підприємства. Нами також підтримується вказа$
на позиція, про що мова йшла у праці [11].

Фінансовий потенціал вважається одним із ключо$
вих чинників забезпечення ефективності діяльності су$
часного підприємства. Чим вищий його рівень, тим більш
конкурентоспроможним та інвестиційно привабливим
вважається підприємство.

Частіше за все, фінансовий потенціал розглядаєть$
ся як сукупність існуючих у підприємства фінансових
ресурсів підприємства (ресурсний підхід) та потенційну
здатність до їх нарощення шляхом отримання ефекту$
результату (результативний підхід).

Фінансовий потенціал досить часто також ототож$
нюють із наявними у підприємства масштабами фінан$
сових ресурсів та умілим їх використанням. У зв'язку з
цим підприємства намагаються приділяти підвищену
увагу питанням забезпечення покращення фінансового
стану як основного індикатора рівня формування та ви$
користання фінансових ресурсів підприємства. У про$
тилежному випадку неналежне ставлення до свого
фінансового стану та відповідно фінансового потенціа$
лу може призводити до кризових явищ та ймовірності
банкрутства на підприємстві.

Зауважимо, що сьогодні тісний зворотний зв'язок
ймовірності настання банкрутства підприємства та рівня
його фінансового потенціалу підтверджується цілою
низкою наукових досліджень. Водночас думки дослід$
ників щодо першочерговості та важливості оцінки та уп$
равління фінансовим потенціалом чи попередженням
кризових явищ і банкрутства підприємства розділили$
ся. Деякі з них наголошують на першочерговому визна$
ченні ймовірності настання банкрутства підприємства
(ступені тяжкості фінансової кризи) для подальшого
визначення рівня його фінансового потенціалу [7—10;
12; 15—17 та ін.], а інші, навпаки, вказують на важливість
урахування рівня фінансового потенціалу підприємства
при оцінці ймовірності настання кризових явищ та його
банкрутства [2; 5; 14 та ін.].

Вдалою вбачаємо позицію В. Мірошніченко та ба$
гатьох інших долідників відносно того, що перш, ніж
прийняти рішення про залучення зовнішніх джерел
фінансування для розширення масштабів діяльності
підприємства, потрібно визначити ймовірність його
банкрутства, оскільки лише за умови відсутності або
низької ймовірності банкрутства підприємства може
бути досягнуто збільшення рівня його фінансового
потенціалу від прийняття таких рішень. Тобто висока
ймовірність банкрутства підприємства "є високоризи$
кованим станом фінансового потенціалу компанії і пе$
редбачає відмову від залучення зовнішніх позикових
ресурсів" [10, с. 24].
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Дослідники С. Леськів та Ж. Семчук у роботі [8, с.
41] також наголошують на визначенні індикаторів ви$
явлення загрози банкрутства компанії як складових
оцінки фінансового потенціалу.

З іншого боку, М. Антонець у разі оцінювання до$
цільності фінансового оздоровлення підприємства про$
понує спочатку визначати рівень використання його
фінансового потенціалу, який повинен бути розрахова$
ний, виходячи з прогнозу фінансового результату діяль$
ності підприємства за умови відсутності зусиль по його
фінансовому оздоровленню, що відповідає положенням
концепції оцінки вартості діючого підприємства [2, с.
120].

Аналогічним чином Г. Даценко пропонує здійсню$
вати оцінювання та прогнозування спроможності
підприємства до нейтралізації загрози банкрутства на
основі та з урахуванням його внутрішнього фінансово$
го потенціалу [5, с. 162].

Також можна виділити окремий блок досліджень
науковців, які досліджують питання формування так
званої санаційної спроможності підприємства на основі
наявного рівня фінансового потенціалу, що репрезен$
товано у працях [1; 3; 4; 13 та ін.]. Водночас санаційна
спроможність підприємства виступає у якості критерію
прийняття рішення щодо подальшого його життєвого
розвитку з урахуванням можливостей фінансового по$
тенціалу подолати фінансову кризу [1].

Відповідно, робимо висновок, що існує тісний зво$
ротний зв'язок між рівнем фінансового потенціалу, ви$
раженим високими показниками фінансового стану
підприємства, та рівнем фінансової кризи на під$
приємстві, яка призводить до виникнення ймовірності
настання банкрутства підприємства.

У межах даного дослідження ураховуємо також
можливість ліквідації підприємства за умови настання
високої ймовірності його банкрутства. Тобто найгіршою
критичною точкою повної втрати підприємством свого
фінансового потенціалу вважається не просто
ймовірність банкрутства підприємства, а ймовірність
його ліквідації, як оціночні показники.

Отже, узагальнення наукової літератури з питань
взаємозв'язку ймовірності банкрутства підприємства та
його фінансового потенціалу дозволяє зробити висно$
вок, що цей зв'язок носить зворотний характер та грун$
тується на припущенні, що підприємство втрачає пев$
ний рівень свого фінансового потенціалу, якщо зростає
ймовірність настання його банкрутства (у т. ч. лікві$
дації).

Зауважимо, що той чи інший рівень фінансового
потенціалу може мати певну ймовірність на під$
приємстві, виражену аналогічно ймовірності банкрут$
ства якісним шляхом (висока, середня, низька тощо).
У зв'язку з цим мова йде про так званий ймовірнісний
характер рівня фінансового потенціалу, який у сукуп$
ності із ймовірністю початку банкрутства (ліквідації)
підприємства становить одиницю, що може бути вира$
жене так:

Р(ФП)+ Р(Л/Б)=1 (1),
де Р(Л/Б) — ймовірність настання початку проце$

дури банкрутства та (або) ліквідації підприємства за
умови, що воно знаходиться у процедурі банкрутства;

Р(ФП) — ймовірність рівня фінансового потенціалу
підприємства.

У контексті взаємозв'язку фінансового потенціалу
з банкрутством (у т. ч. з ліквідацією) інтерес представ$
ляє не тільки кількісна, але і якісна оцінка рівня фінан$
сового потенціалу. Водночас зрозуміло, що підприєм$
ство, яке знаходиться в стані банкрутства, має низький
рівень фінансового потенціалу, а ліквідація підприєм$
ства свідчить про критичний його рівень.

Отже, з формули (1) випливає, що чим вища ймовір$
ність настання банкрутства (ліквідації) підприємства,
тим менший запас фінансової міцності (потенціалу) воно
має.

Відповідно, ймовірнісний рівень фінансового потен$
ціалу підприємства можна визначити наступним чином:

Р(ФП) =1 $ Р(Л/Б) (2).
Друга частина формули (2), яка відображає відно$

шення ймовірності ліквідації до ймовірності настання
банкрутства, до обумовлена тим, що для підприємства,
що знаходиться на стадії банкрутства, може існувати
ймовірність його подальшої ліквідації, якщо не буде
вжито відповідних санаційних заходів. Тому співвідно$
шення вказаних ймовірностей, на нашу думку, найбільш
повно ураховує ймовірність настання банкрутства
підприємства, що може перейти у ймовірність настання
процедури ліквідації.

Використання даної формули у кількісних роз$
рахунках можливе лише за умови, що у разі оціню$
вання ймовірності настання банкрутства та ймовір$
ності ліквідації підприємства використовуються спо$
ріднені однотипні моделі. Проте на практиці такі
розрахунки ускладнюються відсутністю вказаних
моделей в межах однієї методики, оскільки ймовір$
ність ліквідації практично не розраховується, а підп$
риємства обмежуються розрахунком ймовірності
банкрутства.

Отже, ймовірнісний рівень фінансового потенціалу
— це умовна ймовірність запасу фінансової міцності
підприємства, виражена у частці одиниці, яка за інших
рівних умов зменшує умовну ймовірність настання бан$
крутства (ліквідації) даного підприємства та визначає
ступінь опору фінансовій кризі.

Важливо усвідомити, що фінансова криза являє
собою ступінь розбалансованої діяльності підприєм$
ства, що може проявлятися як обмеження його фінан$
сових можливостей при впливі керівництва на фінан$
сові відносини, що виникають у цьому підприємстві.
Іншими словами, фінансова криза — це втрата потен$
ціалу виживання, тобто хронічна неможливість
здійснення фінансового забезпечення господарської
діяльності, у т. ч. при погашенні зобов'язань. А не$
можливість вчасно погашати зобов'язання, збиткова
діяльність, загроза неплатоспроможності та банкрут$
ства підприємства, на практиці як правило, ідентифі$
кується саме з кризою або відсутністю на цьому
підприємстві потенціалу для успішного функціону$
вання [7].

З урахуванням встановленого вище взаємозв'язку
ймовірнісного рівня фінансового потенціалу підприєм$
ства та ймовірності початку процедури його банкрут$
ства у контексті якісної оцінки фінансового потенціалу
запропоновано наступну матрицю парного порівняння
(табл. 1).

У таблиці 2 наведено відповідну матрицю порівнян$
ня для рівнів фінансового потенціалу та початку про$
цедури ліквідації компанії, коли вона знаходиться у
стані банкрутства.

Оскільки з попередньої матриці витікає, що при
високій ймовірності банкрутства рівень потенціалу
вже низький, а ймовірність ліквідації можлива для
високого і дуже високого рівнів банкрутства, то се$
редній, високий та дуже високий рівні потенціалу
взагалі не розглядаються, а вводиться критичний
рівень.

Поєднання запропонованих матриць дає можливість
зробити узагальнюючу оцінку рівня фінансового потен$
ціалу для підприємств, що знаходяться на початку про$
цедури ліквідації. Оскільки, як уже відзначалося вище,
іноді виникає потреба визначити не тільки ймовірність
впровадження процедури банкрутства підприємства, а
й внаслідок цього — ймовірність переходу його у про$
цедуру ліквідації, то при оцінці рівня фінансового по$
тенціалу варто ураховувати умовну ймовірність почат$
ку процедури ліквідації підприємства за умови, що воно
знаходиться у процедурі банкрутства. Тоді матриця
парного порівняння виглядатиме наступним чином
(табл. 3).
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Підвищення рівня фінансового потенціалу підприє$
мства, на думку багатьох науковців, вважається основ$
ним інструментом антикризового управління. Зокрема,
особливістю розроблення стратегії розвитку підприє$
мства у межах антикризового управління є те, що "фор$
мування фінансового потенціалу, підтримка його ста$
більності повинні не тільки спиратися на наявну модель
мобілізації та розподіл фінансових ресурсів компанії, а
й ураховувати динамізм її змін, що відбувалися протя$
гом декількох років" [6, с. 120].

ВИСНОВКИ
Таким чином, фінансова криза значно знижує фінан$

совий потенціал всіх підприємств, а багатьох взагалі до$
водить до банкрутства та ліквідації. Відповідно, управ$
ління фінансовим потенціалом на підприємстві перед$
бачає обов'язкове урахування тих чинників фінансово$
господарської діяльності, які можуть негативно впли$
нути на фінансовий стан та підвищити ймовірність на$
стання банкрутства підприємства.

Обгрунтовано, що рівень фінансового потенціалу
підприємства є зворотним показником від величини
ймовірності банкрутства та ліквідації такого підприє$
мства. З метою якісного визначення ймовірнісного
рівня фінансового потенціалу підприємства побудовані
матриці, що якісно оцінюють такий потенціал як для
тих підприємств, що знаходяться на стадії банкрутства,
так для тих, по яким процедура банкрутства ще не по$
чиналась.
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процедури 
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підприємства 
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потенціалу 
підприємства 

Дуже 
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Таблиця 1. Матриця парного порівняння результатів якісної оцінки ймовірнісного рівня фінансового потенціалу
та ймовірності початку процедури банкрутства компанії

Джерело: розробка автора.

Ймовірність початку 
процедури ліквідації 
підприємства, коли воно 
знаходиться у стані 
банкрутства 

Низька Середня Висока Дуже висока 

Ймовірнісний рівень 
фінансового потенціалу 
підприємства 

Низький Критичний 

Джерело: розробка автора.
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Ймовірність 
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підприємства 
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початку процедури 

ліквідації підприємства за 
умови, що воно 

знаходиться у процедурі 
банкрутства 

Ймовірнісний 
рівень 

фінансового 
потенціалу 
підприємства

Низька Низька Високий  
Низька Високий  Середня  
Середня Середній  
Низька Середній  
Середня Низький  

Висока 

Висока Низький  
Низька Низький  
Середня Низький 
Висока Критичний  

Дуже висока  

Дуже висока Критичний  

Таблиця 3. Матриця парного порівняння результатів
якісної оцінки ймовірнісного рівня фінансового потенціалу

та ймовірностей початку процедури банкрутства
підприємства та умовної ймовірності початку процедури

його ліквідації за умови, що воно знаходиться у процедурі
банкрутства

Джерело: розробка автора.
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