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ОСОБЛИВОСТІ ВИЗНАЧЕННЯ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ НА ПРИКЛАДІ ПІДПРИЄМСТВ 

ФАРМАЦЕВТИЧНОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ 

 
Фармацевтична промисловість – найдинамічніше зростаюча галузь у світі, яка є лідером серед інших 

високотехнологічних галузей за показником створення валової доданої вартості на одну зайняту особу. 

Український фармринок перебуває у конкурентній напруженості, тому проблема забезпечення 

фінансової стійкості для підприємств фармацевтичної галузі постає особливо гостро. В статті 

запропоновано визначення поняття «фінансова стійкість» та складено матрицю факторного 

взаємозв’язку зовнішнього і внутрішнього середовищ та фінансової стійкості, розглянуто проблему 

забезпечення і аналізу існуючих методик оцінки фінансової стійкості підприємств, зокрема 

фармацевтичних. Виявлено, що в динамічному середовищі існуючих підходів для оцінки фінансової 

стійкості недостатньо і виникає необхідність розробки системи ефективного реагування. 

Ключові слова: фінансова стійкість, методики оцінки, фармацевтична промисловість, факторний 

взаємозв’язок, банкрутство, моніторинг. 

 

Постановка проблеми. 
©
В існуючих умовах 

трансформації національної моделі фінансово-

кредитних відносин та дестабілізації економіки, 

яка позначається на бізнесі всіх рівнів, будь-який 

керівник повинен бути готовий для прийняття 

оперативних рішень з планування й контролю на 

підприємстві. Ефективне формування, розподіл і 

використання фінансових ресурсів, як правило, 

визначає сутність фінансової стійкості, яка є 

умовою життєздатності підприємства та основою 

його розвитку на конкурентному ринку. 

Аналіз останніх джерел та публікацій. 
Внесок у дослідження проблем трактування 

поняття «фінансова стійкість», аналіз методик її 

оцінки зробили такі іноземні та вітчизняні вчені, 

як В.Х. Бівер, І. О. Бланк, К. Чернавскіс, 

М. Я. Коробов, Є. С. Сазонова, Н. М. Гапак, 

С. А. Капштан, О.В. Майор, Д. Д. Мисак, 

Н.П. Борецька, К.В. Міщенко, Є. А. Степеніна, 

О. О. Сосновська, Н. Л. Данилова,  А. В. Зенкіна, 

Т. В. Ковальова, Е. Е. Чупандіна, Д. С. Биджоян, 

Т. К. Богданова, О. І. Тодорова, Т.А. Мазуренко, 

Є. Ю. Фаянцева, та ін. 

Незважаючи на те, що питання оцінки 

фінансової стійкості підприємства досліджується 

останніми роками досить інтенсивно, виникає 

проблема узагальнення результатів попередніх 
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досліджень, розробки комплексної методики 

визначення фінансової стійкості з урахуванням 

особливостей галузі.  

Формулювання цілей статті. Мета статті: 

 аналіз існуючих методик, за допомогою 

яких можна оцінити фінансову стійкість,  

 визначення факторного взаємозв‘язку 

зовнішнього і внутрішнього середовищ та 

фінансової стійкості,  

 розгляд особливостей оцінки фінансової 

стійкості на фармацевтичних підприємствах 

України.  

Виклад основного матеріалу дослідження. 

Аналіз наукових джерел виявив, що в даний час 

в економічній літературі немає поки точного 

визначення поняття «фінансова стійкість». 

Дослідивши точки зору різних авторів і 

уточнивши основні характеристики поняття 

фінансової стійкості підприємства, запропонуємо 

наступне її визначення: фінансова стійкість – це 

складова системи економічної стійкості 

підприємства, що характеризує спроможність 

фінансових ресурсів підприємства забезпечити 

процес відтворення виробництва під дією різних 

дестабілізуючих факторів, гарантує виконання 

головної мети будь-якого суб‘єкта 

підприємницької діяльності та є основою його 

розвитку в конкурентному середовищі. 

Сутність фінансової стійкості підприємства є 

його здатність функціонувати й розвиватися в 

умовах внутрішнього та зовнішнього середо-

вища, що постійно змінюються [1, с. 121].  
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Чим вище рівень фінансової стійкості 

підприємства, тим воно гнучкіше реагує на зміни 

ринку. Рівень фінансової стійкості, в свою чергу, 

також впливає на середовище функціонування 

підприємства.  

За результатами аналізу економічної 

літератури автором було доповнено і складено 

матрицю, що представлена на рис.1. 

Фармацевтична промисловість – це не тільки 

податки і збори до бюджету країни, але і 

«посередник, що реалізує певні соціальні 

функції, спрямовані на поліпшення якості і 

тривалості життя населення» [5, с. 76]. В 

вітчизняній економіці фармація – це галузь, що 

успішно та динамічно розвивається, не зважаючи 

на певні проблеми зовнішнього характеру. 

 

  

 
Рис. 1. Матриця факторного взаємозв’язку зовнішнього і внутрішнього середовищ та 

фінансової стійкості* 

* Розроблено автором за джерелом [2,3,4] 

 

За статистичними даними Європейської 

Комісії в 2014 році 5 з 11 провідних світових 

фірм, що впроваджувати НДДКР, були 

фармацевтичні компанії. Крім того, у 2014 році 

витрати на НДДКР в секторі фармацевтики та 

біотехнологій зросли на 8,7% порівняно з 

попереднім роком, зміцнюючи свої позиції в 

якості верхньої НДДКР інвестиції сектора [6, 

с. 50; 7, с. 16]. Отже ці факти є доказом вагомого 

внеску фармацевтичної галузі у світову 

економіку. 

Аналіз динаміки зовнішньої торгівлі України 

продукцією фармацевтичної промисловості 

виявив, що протягом періоду 2013–2016 рр. на 

фармацевтичному ринку спостерігається 

негативне сальдо (табл.1). Проте у 2015 р. 

з‘являється динаміка до зменшення 

зовнішньоторговельного дефіциту. 

Як бачимо, потреби фармринку України 

задовольняються імпортованою сировиною, 

матеріалами, лікарськими засобами. Оскільки 

існує конкурентна напруженість серед 

вітчизняних виробників, для підприємств 

фармацевтичної галузі є досить актуальним 

забезпечення фінансової стійкості на належному 

рівні. 

 

Таблиця 1 

Динаміка обсягів українського експорту та 

імпорту фармацевтичної промисловості,  

млн. дол. США* 

Показник 2013 2014 2015 2016 

Експорт 250,8 255,6 155,4 184,2 

Імпорт 3094,8 2473,3 1367,0 1607,0 

Сальдо -2844 -2217,7 -1211,6 -1422,77 

* Розраховано автором за джерелом [8] 

 

Крім того, спостерігається динаміка до 

зменшення кількості підприємств через 

банкрутство, а отже, через втрату фінансової 

стійкості. За результатами 2016 року 1524 

компанії визнані банкрутами [9]. А за період з 

2010–2016 рр. в Україні стало менше на 9272 

підприємства промисловості, з них 111 – 

фармацевтичні (рис. 2).  

Найбільш розповсюдженим і часто 

використовуваним на практиці є аналіз 

відносних показників (коефіцієнтів), який 

характеризує фінансову стійкість підприємства з 

точки зору структури, стану майна та джерел 

формування капіталу.  

 

• політична стабільність; 

• правове середовище; 

• фінансово-кредитна політика, 

• зовнішньоекономічна політика держави; 

• ступінь розвитку інновацій; 

• інвестиційний клімат;  

• наявність «тіньового» сектора; 

• купівельна спроможність  

населення 

Зовнішнє середовище Внутрішнє середовище 

• ефективність фінансово-господарських 

операцій; 

• наявність безнадійної дебіторської 

заборгованості; 

• залежність від кредиторів; 

• політика управління грошовими потоками; 

• політика управління оборотними 

коштами 

• конкурентоспроможність продукції; 

• рівень фінансової безпеки 

підприємства; 

• інвестиційна політика та самофінансування; 

• інноваційна діяльність підприємства 

• ділова репутація; 

• інвестиційна привабливість 

Фінансова 

стійкість 
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Рис. 2. Динаміка кількості підприємств України* 

* Розроблено автором за джерелом [10, с. 193-198] 

 

За допомогою коефіцієнтів можна виявляти 

«тіньові зони» у балансі підприємства. 

Висока частка зобов‘язань викликає 

необхідність обов‘язкового аналізу структури 

власного та позикового капіталів, аналізу руху 

грошових потоків, аналізу рентабельності і 

запасу фінансової стійкості та інші.  

Для характеристики фінансової стійкості 

підприємства розраховуються й аналізуються 

коефіцієнти, представлені в таблиці 2.  

Список коефіцієнтів можна продовжувати, 

але оскільки більшість показників утворюються 

один від одного, виникає необхідність вибору 

більш інформативних під час аналізу, 

спричиненого різними завданнями фінансового 

менеджменту і залежно від цілей проведення. 

При визначенні фінансової стійкості зацікав-

леним особам, якими можуть бути акціонери, 

керівники підприємства, інвестори, кредитори, 

фінансисти, аудитори, постачальники, необхідно 

звернути увагу на внутрішній потенціал 

підприємства через те, що фактори внутрішнього 

середовища вагомо впливають на фінансову 

стійкість та ними легше керувати порівняно з 

зовнішніми. Здійснення стабільної діяльності 

суб‘єктами підприємницької діяльності можливе 

при раціональному використанні активів 

(зокрема запасів), достатньому розмірі власного 

капіталу, високому рівні рентабельності, 

наявності нормальної ліквідності, оперативності 

використання позикових коштів, узгодженості 

процесу виробництва і реалізації продукції. 

Таким чином, необхідною умовою фінансової 

стійкості є наявність власних оборотних коштів, 

що розраховуються як різниця між власним 

капіталом та необоротними активами.  

На основі публічної бухгалтерської звітності 

ПАТ «Фармстандарт-Біолік» – єдиного вітчизня-

ного виробника, що випускає вакцини для про-

філактики дифтерії, правця та кашлюку, проана-

лізуємо динаміку обсягу власних оборотних 

коштів, а також для власних оборотних коштів 

побудуємо поліноміальну лінію тренда з 

прогнозом на два періоди. Значення R-квадрата, 

що наближається до одиниці, свідчить про 

достовірність величини апроксимації.
 

 
Рис. 3. Класифікація методів аналізу фінансової стійкості підприємства* 

* Розроблено автором за джерелом [1,11,12,13] 

Методика експрес-

аналізу 

МЕТОДИКИ АНАЛІЗУ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ 

  

Графічний метод Оцінка порогу 

рентабельності і запасу 

фінансової стійкості 

Базуються на 

відносних 

показниках 

Базуються на 

абсолютних 

показниках 

Оцінка співвідношення 

фінансових і не 

фінансових активів 

Аналіз забезпеченості 

запасів джерелами 

фінансування 

Розрахунок чистих 

активів 

Коефіцієнтний метод 

Моделі фінансування активів 

Оцінка фінансового левериджу 

Аналіз стабільного зростання 

Інтегральний метод 
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Таблиця 2 

Аналіз відносних показників, які використовуються для оцінки фінансової стійкості в різних 

методиках науковців* 

№ 

п.п 

 

               Автор                 
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о
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[1
3

,с
.6

3
-6

4
] 

Я
ц

и
ш

и
н

 Н
. 

[1
5

, 
с.

4
4
3

] 

1 Коефіцієнт автономії Х  Х Х Х  Х 

2 Коефіцієнт фінансової залежності Х  Х     

3 Коефіцієнт фінансового ризику Х Х Х Х   Х 

4 Коефіцієнт маневреності власного капіталу Х  Х Х Х Х Х 

6 
Коефіцієнт довгострокового залучення 

позикових коштів 
 Х Х   Х  

7 Коефіцієнт поточної заборгованості Х  Х     

8 Коефіцієнт концентрації залученого капіталу Х  Х     

9 Коефіцієнт фінансової стійкості   Х    Х 

10 
Коефіцієнт забезпеченості власними 

оборотними коштами 
Х Х  Х Х Х Х 

11 Коефіцієнт постійного активу  Х    Х Х 

* Розроблено автором за джерелом [1,11-15] 

 

Станом на 31.12.2014 в результаті 

перевищення нормативу оборотних коштів над їх 

фактичною наявністю у підприємства існував 

брак власних оборотних коштів, спрямованих на 

забезпечення потреб поточної діяльності. Це 

сталося через стрімке збільшення необоротних 

активів (така динаміка зберігалася до 31.12.2016) 

та накопичення непокритих збитків. 

Підприємство зможе покращити свою фінансову 

стійкість за умови прийняття відповідних заходів 

по зменшенню непокритих збитків та якісному 

управлінні активами [3, с.181]. 

 
Рис. 4. Динаміка зміни власного капіталу, необоротних активів та їх вплив на наявність ВОК 

на прикладі підприємства ПАТ «Фармстандарт-Біолік» за період 2011–2016 рр.* 

* Розроблено автором за джерелом [16] 

 

Отже, мінімальний рівень фінансової 

стійкості можна зберегти за допомогою гнучкої 

структури капіталу та вміння розпоряджатися 

його рухом таким чином, щоб забезпечити 

платоспроможність і ефективне використання 

фінансових ресурсів, наявних на підприємстві. 

Висновки і перспективи подальших 

досліджень. Підтримка фінансової стійкості на 

належному рівні дозволить підприємствам 

фармацевтичної галузі вільно маневрувати 

грошовими коштами, мати задовільну структуру 

балансу, що буде сприяти отримуванню 

стабільного прибутку, який дозволить активно 
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впроваджувати результати НДДКР, створювати 

нові вузькопрофільні та оригінальні препарати, 

що, у свою чергу, надасть можливість 

конкурувати на міжнародному ринку та стане 

джерелом зростання ВВП України. Перспективу 

дослідження можна розглядати в розробці 

системи ефективного реагування, тобто 

моніторингу, яка буде охоплювати основні 

аспекти оцінки фінансової стійкості. Показники 

повинні оцінюватися як окремо, так і у 

взаємозв‘язку.  

Для достовірності спостереження за 

фінансовою стійкістю підприємства в систему 

моніторингу пропонується впровадити фактори, 

що будуть враховувати особливості діяльності 

підприємства.  

Вважаємо, що на основі моніторингу можна 

буде робити ретроспективний та прогнозний 

аналізи, що дасть можливість своєчасно 

реагувати на зміни у роботі підприємства, 

розробити превентивні заходи щодо підвищення 

рівня фінансової стійкості на підприємстві.
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