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Актуалізовані сучасні методологічні про-
блеми оцінювання економічної стійкості під-
приємства. Визначено, що вони спрямовані 
виключно на діагностування стану стійкості 
на основі інтегральних показників. Сформо-
вано авторську логіку оцінювання економіч-
ної стійкості підприємства, в основу якої 
закладено формування параметрів у двох 
змістовних сукупностях. Доведено, що пара-
метризацію економічної стійкості доцільно 
здійснювати у площині конкурентоспромож-
ності та продуктивності, взаємозв’язок змін 
між якими проявляється у динамічному кри-
терії – формуванні потоків доданої вартості 
підприємства. Розширено зміст категорії 
«продуктивність підприємства» на основі 
поглиблення сутності результатних та 
витратних конструкт, які її формують.
ключові слова: економічна стійкість, 
цільова модель, параметри, критерій, про-
дуктивність, конкурентоспроможність, 
потоки доданої вартості.

Актуализированы современные методоло-
гические проблемы оценки экономической 
устойчивости предприятия. Определено, 
что они направлены исключительно на диа-
гностирование состояния устойчивости на 
основе интегральных показателей. Сфор-
мирована авторская логика оценки экономи-
ческой устойчивости предприятия, в основу 
которой заложено формирование параме-
тров в двух содержательных совокупностях. 
Доказано, что параметризацию экономи-
ческой устойчивости целесообразно осу-

ществлять в плоскости конкурентоспособ-
ности и производительности, взаимосвязь 
изменений между которыми проявляется 
в динамическом критерии – формировании 
потоков добавленной стоимости предпри-
ятия. Расширено содержание категории 
«производительность предприятия» на 
основе углубления сущности результатных 
и затратных конструкт, которые ее фор-
мируют.
ключевые слова: экономическая устойчи-
вость, целевая модель, параметры, крите-
рий, производительность, конкурентоспо-
собность, потоки добавленной стоимости.

Modern methodological problems of assessing 
the economic sustainability of the enterprise are 
actualized. It is determined that they are aimed 
exclusively at diagnosing the state of stability on 
the basis of integral indicators. The author's logic 
of an estimation of economic stability of the enter-
prise is formed, which is based on the formation 
of parameters in two content sets. It is proved that 
parametrization of economic stability is expedient 
to be carried out in the plane of competitiveness 
and productivity, the interrelation of changes 
between which is manifested in the dynamic cri-
terion – the formation of the flows of the added 
value of the enterprise. The content of the cate-
gory "enterprise productivity" is expanded on the 
basis of deepening the essence of the resultant 
and costly constructs that form it.
Key words: economic stability, target model, 
parameters, criterion, productivity, competitive-
ness, flows of added value.

Постановка проблеми. Загальновідомо, що 
стійкість як властивість економічної системи у 
взаємозв’язку з іншими первинними характеристи-
ками, такими як цілісність, керованість, самоорга-
нізованість забезпечує її життєздатність протягом 
тривалого часу та реалізацію свого функціональ-
ного призначення. Однак, ототожнення стійкості 
виключно з життєздатністю вихолощує економічну 
сутність даної категорії, сучасний контекст дослі-
дження якої набуває стратегічного характеру як 
передумови розвитку підприємства. Вищезазна-
чене визначає об’єктивну необхідність форму-
вання комплексних підходів до оцінювання її рівня 
та обґрунтування пріоритетних напрямів забезпе-
чення. Методологічна проблематика цього аспекту 
зумовлена: об’єктивною необхідністю врахування 
широкого спектру різноспрямованих параметрів 
(фінансового, матеріального та нематеріаль-
ного характеру) і складних причинно-наслідко-
вих зв’язків між ними; принциповою обмеженістю 
формалізованого опису параметрів та, відповідно, 
високим рівнем суб’єктивізму їх оцінювання.

аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблематика оцінювання економічної стійкості 
підприємств широко представлена у сучасному 

науковому просторі. Її ключові положення зна-
йшли відображення у працях С.Ю. Сидоренко, 
Л.Ю. Філобокової, В.І. Рощіна, Р.Ю. Лоскутова, 
І.М. Омельченка, М.Д. Соколова, О.А. Табекіної, 
Н.М. Григорської, О.А. Матушевської, І.М. Євстю-
хіна, В.С. Мітюшина, Е.Р. Місхожева, І.В. Брянце-
вої та інших. В рамках упорядкування методологіч-
них підходів до оцінювання економічної стійкості, 
що представлено у науковій літературі, відповідні 
пріоритетні аналітичні параметри можна об’єднати 
у такі сукупності: фінансово-економічні (фінансова 
стійкість; ліквідність, платоспроможність, прибут-
ковість); ринкові (ринкові позиції, ділова актив-
ність, конкурентоспроможність продукції (послуг); 
управлінські (рівень досягнення цілей, гнучкість, 
надійність, структурна цілісність, організова-
ність, ресурсна збалансованість, тощо); соціальні 
(рівень безпеки праці, нематеріального стимулю-
вання працівників, тощо); екологічні (рівень ресур-
созбереження, відповідності екологічним нормам 
та стандартам, тощо); виробничі; логістичні; мар-
кетингові, тощо. 

Результати опрацювання наукових джерел сто-
совно предметної сфери дослідження дозволили 
автору виокремити спектр сучасних проблем, що 
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унеможливлюють формування адекватної реаль-
ним потребам бізнес-практики методології оціню-
вання рівня економічної стійкості та, відповідно, 
управлінського інструментарію її забезпечення:

- по-перше, рівень економічної стійкості кіль-
кісно оцінюється виключно через призму інте-
гральних показників, варіативність яких зумов-
люється спектром первинних моніторингових 
індикаторів, які здебільшого обмежуються, з однієї 
сторони, показниками ефективності використання 
ресурсних факторів та капіталу, з іншої, – показни-
ками фінансового стану підприємства (ліквідності, 
ділової активності, фінансової стійкості); при 
цьому поза увагою залишаються фактори немате-
ріального характеру, які на сучасному етапі розви-
тку бізнес-структур є пріоритетними;

- по-друге, в сучасних економічних дослі-
дженнях проблематика оцінювання економічної 
стійкості розглядається виключно з позицій стану 
підприємства, що пояснюється відсутністю науко-
вих праць, в яких розкривається економічна при-
рода стійкості як властивості підприємства.

Постановка завдання. Новий ракурс дослі-
дження економічної стійкості як властивості під-
приємства визначає мету статті, що полягає у 
формуванні нового оціночного методологічного 
базису в контексті більш складного розуміння її 
сутності. Це потребує вирішення наступних нау-
кових завдань: 1) обґрунтування параметрів, які 
є аналітичними індикаторами стійкості підприєм-
ства; 2) встановлення критеріїв їх оцінювання.

виклад основного матеріалу дослідження. 
В теорії управління економічна стійкість розгляда-
ється як один із аспектів економічного стану під-
приємства, але не сам стан. Місце і взаємозв’язки 
економічної стійкості в структурі категорій теорії 
менеджменту організацій залежать від прийнятої 
концепції управління. Економічна стійкість може 
виступати як цільова модель підприємства (тобто, 

орієнтація управління на забезпечення економіч-
ної стійкості), або бути одним із основних його 
принципів, що проявляється у заданому форматі 
технології та механізмів управління Тобто, якщо 
економічна стійкість виступає як критерій управ-
лінського рішення, то мова йде про її забезпечення 
як стану, якщо управлінське фокусування відбува-
ється на цільовій моделі – то змістовний контекст 
ускладнюється дослідженням економічної стій-
кості як властивості, яка проявляється у відповід-
ному економічному стані підприємства (рис. 1). На 
актуальності та значущості концепції управління, 
орієнтованого на економічну стійкість підприєм-
ства, наголошувало чимало сучасних дослідників, 
однак змістовних кроків в цьому напрямку не від-
булося. Це пов’язано, перш за все, з тим, що сама 
теорія економічної стійкості підприємства знахо-
диться у стані формування. 

Цільовий підхід є одним із найбільш значущих та 
популяризованих інструментів вивчення складних 
систем управління. Розуміння цілі та пов’язаних 
з ним понять доцільності та цілеспрямованості 
покладено в основу розвитку теорії менеджменту. 
Дослідження цілісних систем і їх компонентів з 
точки зору результатів функціонування – є одним 
з найбільш специфічних властивостей економіч-
них систем. Однак, таке дослідження не завжди 
приймає форму цільового аналізу, так як розу-
міння функціональності економічної системи не 
завжди приймає форму спрямованості процесів 
і, тим більш, цілеспрямованості. Функціональний 
підхід (у вузькому розумінні) це аналіз поведінки 
економічної системи, який передбачає спряму-
вання наукового дослідження до кінцевої стадії, 
до результату процесу як його мети, відштовхую-
чись від якої аналітично встановлюються причини 
щодо їх наслідків [1].

Для обґрунтування цільової моделі управління 
підприємством, орієнтованого на економічну стій-

кість, необхідно сформулювати 
сукупність концептів, які описують 
підприємство в термінології еконо-
мічної системи. Зміст таких концеп-
тів логічно витікає із сутності еко-
номічної стійкості підприємства, що 
багатоаспектно розкрито на основі 
сукупності параметрів, які дозволя-
ють зрозуміти принципову різницю 
класичного (традиційного) та стра-
тегічно-орієнтованого підходів до 
розуміння її сутності. 

Відповідно до системної мето-
дології параметричного оцінювання 
параметри системи формуються 
у двох сукупностях – результатів 
функціонування системи і внутріш-
ніх характеристик, в яких проявля-
ються властивості системи. Їх інтер-
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рис. 1. формалізація оновленої логіки дослідження економічної 

стійкості в теорії управління підприємствами 

Джерело: розроблено автором
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претація в категоріях теорії стійкості представлена 
на рис. 2. Сукупність результатів функціонування 
системи проявляється у стані економічної стій-
кості/нестійкості; внутрішні характеристики сис-
теми як форми прояву її властивостей відобра-
жаються в ресурсних, процесних та поведінкових 
аспектах, взаємозв’язок яких визначає якість від-
повідного забезпечення. Виявлення причинних 
характеристик стану економічної стійкості в онов-
леному форматі актуалізує необхідність зміщення 
дослідницького фокусу у стратегічну площину, в 
якій розуміння сутності ресурсів, процесів та пове-
дінки відрізняється від традиційного зрізу, а пара-
метри економічної стійкості інтерпретуюся у пло-
щині стратегічних характеристик підприємства, 
серед яких ключовою є конкурентоспроможність.

Конкурентоспроможність підприємства є бага-
тоаспектним за своєю економічною сутністю 
поняттям, яке складно піддається однозначній еко-
номічній інтерпретації. Змістовні сукупності щодо 
визначення конкурентоспроможності підприєм-
ства достатньо повно систематизовано у моногра-
фії Н.П. Тарнавської [2], базуючись на яких можна 
визначити сутнісні аспекти конкурентоспромож-
ності підприємства, які полягають у наступному: 
1) це стан досліджуваного об’єкту (підприємства), 
який проявляється лише у конкурентному зовніш-
ньому середовищі; 2) це здатність підприємства 
до задоволення потреб суб’єктів ринку; 3) змістов-
ним пояснювальним джерелом формування кон-
курентоспроможності є сучасна теорія ресурсів 
підприємства.

Базуючись на визначених характеристиках 
конкурентоспроможності, можна говорити про 
взаємозв’язок категорій «економічної стійкості» 

та «конкурентоспроможності», який проявля-
ється, перш за все, поза межами підприємства як 
структурної цілісності системи, тобто у конкурент-
ному ринковому просторі. В сучасних наукових 
дослідженнях [3-6] конкурентоспроможність під-
приємства розглядається як похідна економічної 
стійкості, яка виступає однією з базових, але недо-
статніх умов її забезпечення. А. Воронкова наголо-
шує на тому, що «конкурентоспроможність підпри-
ємства – це узагальнюючий, підсумковий показник 
його стійкої роботи, що містить у собі результати 
дій і зусиль різних виробничих, обслуговуючих і 
управлінських підрозділів, підсистем і ресурсів, які 
використовувалися» [7, с. 14]. Однак, теза щодо 
розуміння конкурентоспроможності як узагаль-
нюючого показника економічної стійкості підпри-
ємства, на думку автора статті, є сумнівною, так 
як не завжди вагомі ринкові частки, конкуренто-
спроможність продукції, високий рівень впізнання 
торгівельної марки або бренду є свідченням вну-
трішньої фінансово-економічної або управлінської 
ефективності функціонування підприємства. 

Підставою (але не гарантією) високої конку-
рентоспроможності підприємства в сучасних еко-
номічних дослідженнях науковці [2] визначають 
продуктивність. Наукове з’ясування причинностей 
взаємозв’язків у ланцюзі «продуктивність – конку-
рентоспроможність», на думку автора, дозволяє 
розкрити складну систему взаємодії різноякісних 
сил і факторів, які зумовлюють формування прин-
ципово нового в економічних дослідженнях явища 
«економічна стійкість як здатність підприємства». 

В сучасних економічних публікаціях [8-11] під 
продуктивністю розуміють характеристику кіль-
кісного і якісного використання ресурсів у бізнес-
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процесах підприємства. Традиційна проблема-
тика досліджень продуктивності, якій присвячені 
наукові публікації останніх років, сфокусована на 
розширенні спектру ресурсів (інтелектуальними, 
інформаційними, управлінськими) та переорієнта-
цією від можливості продукувати ринкові виходи 
до пріоритетності забезпечувати потреби усіх 
стейкхолдерів, що визначає необхідність модифі-
кації формалізованих підходів до їх оцінювання 
факторами якісного впливу з урахуванням екзо-
генних та ендогенних чинників. Для обґрунтування 
авторської позиції щодо розуміння сутності про-
дуктивності та її зв’язку із економічною стійкістю 
підприємства вважаємо за доцільне викласти 
наступні логічні міркування. 

Усвідомлення того, що «основою підвищення 
продуктивності підприємства є здатності та компе-
тенції, які забезпечують складні унікальні комбіна-
цій ресурсів та перетворюють останні на економічні 
результати» [12, с. 102] стало відправним пунктом 
у розвитку стратегічного напрямку досліджень про-
дуктивності. Акцент на стратегічно-орієнтований 
аспект дозволяє принципово на новій методоло-
гічній основі інтерпретувати зміст результатних та 
витратних конструкт, які формують продуктивність 
підприємства. Так, ресурсна складова, як детер-
мінанта продуктивності підприємств, має вклю-
чати не тільки визначені в сучасних дослідженнях 
види ресурсів, а і враховувати особливості фор-
мування їх системного контуру в постіндустріаль-
них умовах розвитку, тобто когнітивну, креативну 
та ментальну складові. Результатом продуктив-

ного використання ресурсів на основі розвитку їх 
стратегічного статусу є цінність, яку забезпечує 
підприємство для розширеного кола зацікавлених 
осіб бізнесу (рис. 3). Тобто, через продуктивність 
проявляється внутрішня функціональна спромож-
ність підприємства як економічної системи задо-
вольняти потреби як фінансових так і стратегічних 
стейкхолдерів бізнесу на основі формування та 
пропонування цінності, а здатність підприємства 
забезпечувати таку цінність незалежно від сили 
впливів середовища господарювання визначає 
економічну стійкість як властивість економічної 
системи.

Таким чином, базуючись на методологічних 
положеннях багатопараметрічного оцінювання 
систем та змістовній логіці економічної стійкості, 
оцінка її як результуючої властивості внутрішньо-
системних характеристик підприємства доцільно 
здійснюватися у зоні продуктивності (внутрішня 
параметризація) та конкурентоспроможності 
(зовнішня параметризація). 

Однією з принципових авторських позицій є 
те, що жодний з показників, які розраховуються в 
традиційному форматі оцінювання стану еконо-
мічної стійкості підприємства не може виступати 
в якості критерію. Намагання сформувати крите-
рій з декількох показників призводить до усклад-
нення його змісту з одночасним зменшенням рівня 
інформативності та об’єктивності. Крім того, не 
завжди є впевненість у однозначній спрямованості 
критеріїв та їх вимірників. В окремих випадках оці-
нювання стану стійкості пропонують здійснювати 
так званим «згорнутим» критерієм, в основу якого 
закладено декілька показників, з якими здійсню-
ються певні аналітичні маніпуляції. Автор не напо-
лягає на тому, що «згорнутий» критерій не відо-
бражає стан стійкості. Питання полягає в тому, на 
скільки адекватним (точним) є таке відображення і, 
взагалі, що саме відображає такий критерій. Варто 
враховувати, що згортання показників може нада-
вати результатам оцінювання інший якісний зріз, 
що відбувається внаслідок виокремлення частини 
структури досліджуваної системи, якій можуть 
бути не характерні ознаки, що є властивими сис-
темі в цілому. 

Певним кроком для розв’язання окресленого 
кола методологічних проблем щодо оцінювання 
економічної стійкості підприємства як економічної 
системи може бути підхід до формування відпо-
відного критерію. Відповідно до авторської логіки, 
параметрами оцінювання економічної стійкості 
визначено продуктивність та конкурентоспромож-
ність підприємства, а співвідношення змін даних 
параметрів буде відображено на основі динамічного 
критерію, обґрунтування якого має сенс розглянути 
в контексті наукової проблематики вартісно-орієн-
тованого управління (Value Based Management – 
VBM). Підставою такого ракурсу подальшого дис-
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ертаційного дослідження є те, що взаємозв’язок 
продуктивності та конкурентоспроможності розгля-
дається у контексті капіталоутворення, результа-
том якого виступає формування доданої вартості, 
а відтак, вартості підприємства. Вартісно-орієн-
товане управління підприємством є прийнятою 
сучасним науковим та бізнес-товариством концеп-
цією, яка активно набуває теоретичного розвитку 
та успішні результати практичного використання. 
Значну увагу вчених та практиків до формування 
вартості привертає велика кількість наукових під-
ходів серед яких особливий інтерес представляє 
дослідження вартості як критерію ефективності 
управління: бізнесом, капіталом, ресурсами, роз-
витком підприємства. В кожному з досліджуваних 
аспектів логіка формування вартості розглядається 
крізь призму взаємозв’язку конкурентоспромож-
ності та продуктивності. Якщо проблематика дослі-
джень пов’язана з ресурсним аспектом, то зміст та 
оцінка продуктивності розкривається в категоріях 
ресурсів, капіталу, цінності; капіталоутворення – 
вартості, капіталу, цінності; розвитком – ресурсів, 
активів, вартості, капіталу, цінності. Саме такий 
категоріальний простір пояснює причинність стій-
кого/нестійкого стану підприємства.

Вибір VBM-моделей для оцінювання економіч-
ної стійкості зумовлюється наступними їх харак-
терними ознаками:

- несуперечливості, що 
передбачає відсутність логічних 
протиріч в процесі розрахунку 
вартості та окремих елементів, 
що її формують;

- можливості використання 
облікових даних, тобто даних 
фінансової звітності, які є офіцій-
ними документами щодо досто-
вірності наявних вихідних даних;

- прогнозованості, тобто 
наявність можливості обґрун-
тованого прогнозу елементів 
моделі;

- простота та зрозумілість 
для усіх користувачів результатів 
фінансової аналітики;

- верифікованості, тобто 
результати розрахунків можуть 
бути перевірені незалежним 
користувачем без будь-яких сут-
тєвих припущень;

- можливість використання 
як інструмент узгодження інтер-
есів основних зацікавлених  
сторін;

- можливість впливу через 
систему факторних сукупностей, 
що детермінують формування 
вартості;

- можливість оцінювання ефективності стра-
тегічних та фінансових управлінських рішень.

Авторська логіка оцінювання економічної стій-
кості підприємства наочно представлена на рис. 4. 

висновки з проведеного дослідження. 
Таким чином, аргументовано, що оцінювання еко-
номічної стійкості необхідно здійснювати вихо-
дячи з того, що її забезпечення виступає цільо-
вою моделлю підприємства. Основою оцінювання 
економічної стійкості виступає методологія пара-
метричного аналізу складних систем, відповідно 
до якої параметри формуються у двох напрям-
ках: результатів функціонування підприємства 
та внутрішніх характеристик, в яких економічна 
стійкість проявляється, відповідно і як стан, і як 
властивість. Обґрунтовано, що параметризацію 
економічної стійкості доцільно здійснювати у пло-
щині конкурентоспроможності та продуктивності, 
а взаємозв’язок змін між якими проявляється у 
динамічному критерії, вибір якого доцільно здій-
снювати в контексті теорії вартісно-орієнтова-
ного управління. Основними критеріями вибору 
базової VBM-моделі прийнято: несуперечливість 
її елементів; можливість використання облікових 
даних; елементи моделі мають бути прогнозова-
ними; можливість багатофакторної інтерпретації; 
верифікованість; простота та зрозумілість для усіх 
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користувачів результатів фінансово-економічної 
аналітики. 
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