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Андренко О. А., Мордовцев О. С., Мордовцев С. М. Інтегральна оцінка фінансового стану та кредитоспроможності 
комунальних підприємств України

Проблема комплексної оцінки фінансового стану комунальних підприємств галузі, як і раніше, залишається актуальною. Мета статті полягає 
в розробці методичного підходу до інтегральної оцінки фінансового стану комунальних підприємств з використанням методу багатовимірного 
статистичного аналізу, оскільки всебічна оцінка діяльності комунальних підприємств галузі, які очолюють рейтинг, дозволить використовува-
ти їх досягнення для вирішення проблем підприємств-аутсайдерів. Зроблено висновок, що методи обчислення інтегральних показників, наведені 
в Положеннях, розроблених Національним банком і Міністерством фінансів України, недостатньо об’єктивно відображають дійсний фінансовий 
стан і рівень кредитоспроможності підприємств. Запропоновано підхід до інтегральної оцінки фінансового стану, який передбачає побудову 
моделі інтегрального індексу фінансового стану підприємства; впровадження та вдосконалення інформаційної системи моніторингу фінансово-
господарської діяльності підприємства; організацію безперервної комплексної оцінки та контролю основних показників, що характеризують фі-
нансовий потенціал підприємства. Описано основні етапи побудови моделі інтегрального індексу з використанням методу головних компонент. 
Підраховано інтегральний індекс, який характеризує фінансовий стан комунальних підприємств, і складено галузевий рейтинг комунальних під-
приємств водопостачання, що дає можливість своєчасно реагувати на погіршення фінансовий потенціалу при розробці антикризових управлін-
ських рішень для підприємств аутсайдерів. Подальше дослідження передбачає вдосконалення моделі шляхом багаторазового тестування для 
комунальних підприємств різних галузей. Це дозволить визначитися з остаточним набором індикаторів, які формують інтегральний індекс.
Ключові слова: комунальне підприємство, методичний підхід, фінансовий стан, інтегральний індекс, рейтинг, кредитоспроможність, клас борж-
ника.
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Андренко Е. А., Мордовцев А. С., Мордовцев С. М. Интегральная оценка финансового состояния и кредитоспособности  
коммунальных предприятий Украины

Цель статьи заключается в разработке методического подхода к интегральной оценке финансового состояния коммунальных предприятий  
с использованием метода многомерного статистического анализа, поскольку всесторонняя оценка деятельности коммунальных предприятий 
отрасли, которые возглавляют рейтинг, позволит использовать их достижения для решения проблем предприятий-аутсайдеров. Сделан вы-
вод, что методы вычисления интегральных показателей, представленные в Положениях, разработанных НБУ и Министерством финансов 
Украины, недостаточно объективно отражают истинное финансовое состояние и уровень кредитоспособности предприятий. Предложен под-
ход к интегральной оценке финансового состояния, который предполагает построение модели интегрального индекса финансового состояния 
предприятия; внедрение и совершенствование информационной системы мониторинга финансово-хозяйственной деятельности предприятия; 
организацию непрерывной комплексной оценки и контроля основных показателей, характеризующих финансовый потенциал предприятия. 
Описаны основные этапы построения модели интегрального индекса с использованием метода главных компонент. Подсчитан интегральный 
индекс, характеризующий финансовое состояние коммунальных предприятий, и составлен отраслевой рейтинг коммунальных предприятий во-
доснабжения, что дает возможность своевременно реагировать на ухудшение финансового потенциала при разработке антикризисных управ-
ленческих решений для предприятий-аутсайдеров. Дальнейшее исследование предполагает совершенствование модели путем многократного 
тестирования для коммунальных предприятий различных отраслей. Это позволит определиться с окончательным набором индикаторов, ко-
торые формируют интегральный индекс.
Ключевые слова: коммунальное предприятие, методический подход, финансовое состояние, интегральный индекс, рейтинг, кредитоспособ-
ность, класс должника.
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Andrenko O. A., Mordovtsev O. S., Mordovtsev S. M. The Integral Assessment of the Financial Status and Creditworthiness  

of Communal Enterprises in Ukraine
The article is aimed at developing a methodical approach to the integral assessment of the financial status of communal enterprises using the multidimensional 
statistical analysis method, since a comprehensive assessment of the activities of communal enterprises in the industry, which top the rating, will allow to use 
their achievements to solve the problems of enterprises-outsiders. It is concluded that the methods of calculating integral indicators presented in the Regula-
tions developed by the NBU and the Ministry of Finance of Ukraine do not adequately reflect the true financial status and level of creditworthiness of enter-
prises. An approach to the integral assessment of the financial status is proposed, which involves building up a model of an integral index of the financial status 
of the enterprise; introduction and improvement of the information system for monitoring the financial-economic activities of enterprise; organization of a 
continuous comprehensive assessment and monitoring the main indicators that characterize the enterprise’s financial potential. The main stages of building up 
an integral index model using the main component method are described. An integral index, which characterizes the financial status of communal enterprises, is 
calculated and an industry rating of water supplying communal enterprises is compiled, allowing to respond in a timely manner to the deterioration of financial 
potential in the development of anti-crisis management solutions for enterprises-outsiders. Further research suggests improving the model through repeated 
testing for communal enterprises in various industries. This will allow to determine the final set of indicators to form the integral index.
Keywords: communal enterprise, methodical approach, financial status, integral index, rating, creditworthiness, debtor class.
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Якість і оперативність послуг, які надаються 
комунальними підприємствами країни, є ін-
дикатором комфорту та безпеки в повсякден-

ному житті населення. Водночас для підприємств ко-
мунальної форми власності характерна збитковість, 
висока заборгованість користувачів послуг, залеж-
ність від дотацій з міського бюджету, високий рівень 
фізичної та моральної зношеності основних засобів, 
неефективне використання власних фінансових, ма-
теріальних і трудових ресурсів, непродумана тарифна 
політика, нестача фінансових ресурсів для капітало-
вкладень тощо. 

Вирішення цих проблем бачиться в розробці 
нових стратегій ефективного розвитку комунальних 
підприємств з урахуванням накопиченого досвіду 
успішної діяльності окремих підприємств. Всебічна 
інтегральна оцінка діяльності комунальних підпри-
ємств галузі, які очолять рейтинг, дозволить вико-
ристовувати їх досягнення для вирішення проблем 
підприємств аутсайдерів. 

Теоретичні, методичні та практичні аспекти 
комплексної та інтегральної оцінки фінансового ста-

ну та кредитоспроможності промислових і комуналь-
них підприємств викладено в працях і дослідженнях 
українських учених Г. Агаджанова [1], С. Федулової 
[2], Т. Клебанової, О. Димченко [3], О. Рудаченко,  
В. Єсіна [4], П. Григорук, І. Ткаченко [5] та ін. В. Пере-
вознюк [6] запропонував розраховувати інтегральний 
показник оцінки фінансового стану комунальних під-
приємств водопостачання на основі п’яти індикато-
рів (рентабельності, ліквідності, фінансової стійкості, 
ділової активності та якісної характеристики майно-
вого стану). Р. Валкаускас [7] розглядає інтегральний 
показник фінансового стану підприємства як лінійну 
комбінацію дев’яти індикаторів: загальна ліквідність, 
відношення чистого оборотного капіталу до активів, 
коефіцієнт фінансової автономії, коефіцієнт фінансо-
вої стабільності, коефіцієнт фінансових витрат (від-
сотків), коефіцієнт чистої рентабельності, коефіцієнт 
рентабельності активів, чистий оборотний капітал, 
оборотність активів. 

У монографії Т. Клебанової, О. Димченко, О. Ру-
даченко [3] досліджено ймовірність фінансової кризи 
комунальних підприємств на основі моделей Альт-
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мана, Фулмера, Спрінгейта, Таффлера і Тішоу, Сай-
фуліна, Лиса, Зайцевої, Мігуссі й Олсона та зроблено 
висновок про недосконалість інструментарію про-
гнозування кризового стану в Україні та незастосов-
ність деяких моделей у вітчизняних реаліях. У роботі 
запропоновано моделі нечіткої нейронної мережі для 
інтегральної оцінки фінансового стану підприємств 
житлово-комунального господарства за основі п’яти 
діагностичних показників (частка коштів у виробни-
чій сфері; оборотність активів; коефіцієнт трансфор-
мації; коефіцієнт фінансової незалежності; коефіці-
єнт швидкої ліквідності; рентабельність капіталу), 
що, на думку авторів, дозволяє діагностувати ймовір-
ність кризового стану комунального підприємства. 

Порівняльний аналіз методів комплексної 
оцінки кредитоспроможності підприємств надано в 
роботах [8; 9]. Національним банком України (НБУ) 
розроблено власну методику інтегральної оцінки 
класу підприємств-позичальників з використанням 
методів багатовимірного статистичного аналізу [10]. 
У роботі [11] проведено критичний аналіз моделей 
інтегрального показника фінансового стану та рівня 
кредитоспроможності підприємств водопостачання 
та водовідведення України. 

Різноманітність існуючих методичних підходів 
до інтегральної оцінки фінансового стану та рівня 
кредитоспроможності комунальних підприємств ви-
магають подальшого науково-методичного обґрунту-
вання та розробки єдиного підходу для всіх підпри-
ємств галузі.

Мета дослідження полягає в розробці мето-
дичного підходу до інтегральної оцінки фінансового 
стану комунальних підприємств з використанням 
методу багатовимірного статистичного аналізу.

Інтегральна оцінка фінансово-господарської ді-
яльності та рівня кредитоспроможності є най-
важливішим етапом процесу розробки стратегії 

сталого розвитку комунальних підприємств. Най-
більшого поширення набула лінійна модель інте-
грального індексу (показника), яка є комбінацією ін-
дикаторів з певними ваговими коефіцієнтами.

Згідно з Порядком проведення оцінки фінан-
сового стану потенційного бенефіціара інвестицій-
ного проєкту [12], який затверджено Міністерством 
фінансів України, висновок про якість фінансового 
стану підприємства здійснюється на основі присво-
єння йому класу згідно з інтерпретацією значень ін-
тегрального показника. Класи за рівнем фінансового 
стану слід інтерпретувати таким чином: клас 1 – ви-
сокий рівень спроможності виконувати зобов’язання 
та найменша ймовірність дефолту; клас 2 – достатній 
рівень спроможності виконувати свої зобов’язання та 
незначна ймовірність дефолту; клас 3 – нижче серед-
нього рівня спроможності виконувати зобов’язання; 
клас 4 – фінансовий стан є нестабільний і свідчить 
про наявність ознак неплатоспроможності; клас 5 – 
високий рівень імовірності дефолту.

Вітчизняними банками застосовуються модель 
інтегральної оцінки кредитоспроможності пози-
чальників-підприємств [10], яку затверджено НБУ. 
Залежно від значення інтегрального показника банк 
визначає клас боржника – юридичної особи за одним 
із 9 класів, від якого, своєю чергою, залежить значен-
ня коефіцієнта PD розрахунку розміру кредитного 
ризику, що відображає ймовірність дефолту підпри-
ємства. Для дев’ятого класу ймовірність дефолту ста-
новить 99%.

У табл. 1 наведено формули розрахунку інте-
грального показника для комунальних підприємств 
водопостачання та водовідведення. Результати розра-
хунку інтегрального показника та класу боржника –  
підприємства водопостачання станом на початок 
2020 р. наведено в табл. 2. 

Відзначимо, що показники ділової активнос-
ті роблять найбільший внесок в інтегральний 
показник боржника. При цьому відсутні важ-

ливі показники, що характеризують фінансову стій-
кість і платоспроможність, що ставить під сумнів 
об’єктивність отриманих результатів. Тому КП «Пол-
тававодоканал» має низький рівень кредитоспромож-
ності (клас 8), у той час як інтегральний показник фі-
нансового стану характеризує достатній рівень спро-
можності виконувати свої зобов’язання та незначну 
ймовірність дефолту. За результатами розрахунку 
інтегральних показників для КП «Львівводоканал» 
маємо, з одного боку, високий рівень спроможності 
виконувати зобов’язання та найменшу ймовірність 
дефолту, а з іншого – значення PD на рівні 17%. 

У роботі [11] авторами статті запропоновано 
методичний підхід до інтегральної оцінки фінансово-
го стану комунальних підприємств, який ґрунтується 
на принципах системності, комплексності, адаптив-
ності, динамічності, наукової обґрунтованості, безпе-
рервності, оптимальності, цілеспрямованості, інфор-
мативності. 

Головною метою є інформаційне забезпечення 
ефективного управління фінансовим потенціалом 
комунальних підприємств. Мета визначила осно-
вні завдання: побудову моделі інтегрального індексу 
фінансового стану підприємства; впровадження та 
вдосконалення інформаційної системи моніторингу 
фінансово-господарської діяльності підприємства; 
організацію безперервної комплексної оцінки та 
контролю основних показників, що характеризують 
фінансовий потенціал підприємства 

Рішення поставлених проблем передбачає:
 формування інформаційної бази даних фінан-

сової звітності;
 розробку критеріїв відбору показників та 

формування показників, які всебічно оціню-
ють фінансовий стан підприємства; 

 розрахунок індикаторів, що входять до складу 
інтегрального індексу; 
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Таблиця 1 

Розрахунок інтегрального показника для комунальних підприємств водопостачання 

Показник Формула

Інтегральний показник  
фінансового стану [12]

                            1 2 3 4 50,5 0,025 1,9 0,45 1,5 0,03 ,Z K K K K K= − + + + + +  
де K1 – коефіцієнт покриття; K2 – коефіцієнт фінансової незалежності; K3 – коефіцієнт рента-
бельності продажів за фінансовими результатами операційної діяльності; K4 – коефіцієнт 
рентабельності активів чистим прибутком; K5 – коефіцієнт оборотності оборотних активів

Інтегральний показник 
боржника [10]

     1 2 3 4 51,719 0,648 0,662 0,476 0,596 0,468 ,Z X X X X X= + + + + +  
де показники Хk (k = від 1 до 5) характеризують період повного обороту запасів; спромож-
ність обслуговування боргу валовим прибутком; спроможність фінансування чистих неопе-
раційних витрат за результатами операційної діяльності; період повного обороту кредитор-
ської заборгованості; період повного обороту дебіторської заборгованості – відповідно

Таблиця 2

Порівняльний аналіз моделей інтегральної оцінки підприємств водопостачання

Підприємство
Інтегральний  

показник  
боржника

Клас  
боржника

Інтегральний  
показник фінан-

сового стану

Клас за рівнем 
фінансового 

стану

ПАТ «АК «Київводоканал» 2,76 3 0,015 3

МКП «ВУ ВКГ* міста Херсона» 2,577 3 0,684 2

КП «Чернігівводоканал» 2,351 4 –0,116 3

РОКПВКГ «Рівнеоблводоканал» 2,322 4 0,26 2

КП «ВУ ВКГ міста Ужгорода» 1,924 5 0,643 2

КП «Тернопільводоканал» 1,856 5 0,305 2

КП «Івано-Франківськводоекотехпром» 1,832 5 0,371 2

КП «Чернівціводокал» 1,763 5 0,693 2

КП «Винницяводоканал» 1,538 5 0,369 2

КП «Дніпроводоканал» 1,41 6 0,74 2

КП «Житомирводоканал» 1,41 6 0,528 2

ОКВП «Дніпро-Кіровоград» 1,107 6 0,233 2

КП «Львівводоканал» 0,978 6 0,945 1

КП «Полтававодоканал» 0,328 8 0,503 2

КП «Харківводоканал» 0,034 8 –0,135 3

Примітка: * – ВУ ВКГ – Виробниче управління водопровідно-каналізаційного господарства.

 розробку моделі інтегральної оцінки фінан-
сового стану за допомогою методу головних 
компонент;

 розробку та тестування програмного модуля 
інтегральної оцінки фінансового стану під-
приємства;

 визначення позиції комунальних підприємств 
галузі за результатами обчислення інтеграль-
ного індексу; 

 організацію комплексної оцінки фінансового 
потенціалу підприємств у режимі реального 
часу;

 здійснення контролю процесу фінансового 
обліку та своєчасного коригування даних з 
використанням зворотного зв’язку.

Запропоновано використовувати економіко-
математичну модель, яка основана на методі 
головних компонент. Модель оцінює n підпри-

ємств галузі на підставі m частинних індикаторів, за-
писується у вигляді: 

 0 5 ,,− = ⋅ ⋅ 
TF I W Λ

             
(1)

де F – центрований і нормований вектор-стовпець 
головних компонент; I – матриця центрованих час-
тинних індикаторів; WT – транспонована матриця,  
у якій елементами є нормовані власні вектори, відпо-
відні власним значенням λK; 0 5,−Λ – діагональна ма-

триця, що містить елементи ,kλ  j – номер підпри-
ємства (j = 1, ..., n); k – номер індикатора (k = 1, ..., m). 
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Процес побудови інтегрального індексу фінан-
сового стану підприємства наведено на рис. 1.  
Для побудови інтегрального індексу обрано 

такі показники: коефіцієнти покриття, фінансової не-
залежності, рентабельності оборотних активів, чи-
стої рентабельності, оборотності оборотних активів.

Використання моделі дозволило отримати інте-
гральний індекс, який характеризує фінансовий стан 
підприємств водопостачання та водовідведення, що 
функціонують в обласних центрах України станом на 
початок 2020 р. (рис. 2).

Шість прибуткових підприємств водопостачан-
ня – ПАТ «АК Київводоканал», КП «Чернігівводо-
канал», КП «Івано-Франківськводоекотехпром», КП 
«Тернопільводоканал», КП «Житомирводоканал», 
РОКПВКГ «Рівнеоблводоканал» – очікувано зайняли 
перші рядки рейтингу. 

Водночас, як видно з табл. 2, позиції вищезга-
даних підприємств у рейтингу, отриманому за допо-
могою інтегрального показника фінансового стану, є 
спірними, а збиткові підприємства виявилися в пер-
ших рядках (наприклад, КП «Львівводоканал», КП 
«Дніпроводоканал», КП «Чернівціводокал»).

ВИСНОВКИ
Проблема розробки достовірної моделі інте-

гральної оцінки фінансового стану комунальних під-
приємств галузі, як і раніше, залишається актуальною. 
На нашу думку, методи обчислення інтегральних по-
казників, наведені в положеннях, розроблених НБУ і 
Міністерством фінансів, недостатньо об’єктивно від-
ображають дійсний фінансовий стан і рівень креди-
тоспроможності підприємств.

Авторами запропоновано методичний підхід, 
що дозволяє реалізувати модель інтегрального індек-
су фінансового стану підприємства, з використанням 
методу головних компонент. Результати розрахунку 
інтегрального індексу дозволяють визначити пози-
цію комунальних підприємств у галузевому рейтингу, 
що дає можливість своєчасно реагувати на погіршен-
ня показників, які характеризують фінансовий потен-
ціал, і виявити фактори, що негативно впливають на 
діяльність підприємства.

Подальше дослідження передбачає вдоскона-
лення моделі шляхом багаторазового тестування для 
комунальних підприємств різних галузей. Це дозво-
лить визначитися з остаточним набором індикаторів, 
які формують інтегральний індекс .                 

База даних інформаційної системи обліку підприємства

Формування критеріїв відбору фінансових показників
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Формування безрозмірних індикаторів: ,kj kjk
j

kj

П П
i

−
=

σ



де kjП – середнє значення статистичного показника k-го показника 

kjП для підприємства j, kjσ – середнє квадратичне відхилення k-го 
показника

Використання МГК для побудови моделі інтегрального індексу
рівня фінансового стану підприємства

Формування центрованих індикаторів k
ji та коваріаційної матриці S

Визначення дійсних значень kλ і власних векторів k
iw

Визначення головних компонент
1

k im i jk
j

i k

w i
F

=
=

λ
∑



Перевірка умови вибору першої головної компоненти 1
1

/ 0,55
m

k
k=

λ λ ≥∑

Нормування інтегрального індексу 0 1.jF≤ ≤

min max min( ) / ( ),j 1jF F F F F= − −

де min max,F F – мінімальне та максимальне значення показника 1 jF

Тестування моделі

Обчислення інтегральних індексів і ранжування
комунальних підприємств

Інтерпретація результатів оцінки – рівень фінансового стану:
високий [0,61; 1,0]; задовільний [0,3; 0,6); низький [0,0; 0,3)

Рис. 1. Процес побудови інтегрального індексу фінансового стану підприємства
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Рис. 2. Галузевий рейтинг підприємств водопостачання та водовідведення України станом на початок 2020 р.
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Андрющенко І. С., Жилякова О. В. Технологія оцінювання та прогнозування витратності підприємств  
ресторанного господарства

Мета статті полягає в обґрунтуванні технології та розробці практичних рекомендацій з оцінки та прогнозування витратності операційної 
діяльності підприємств ресторанного господарства. Розглянуто поняття та сутність аналітичної технології як елемента системи управління 
витратами, структуровано технологію процесу оцінки та прогнозування витратності операційної діяльності підприємств ресторанного гос-
подарства у вигляді відповідної функціональної моделі. У результаті дослідження основних показників діяльності вибіркової сукупності закладів 
ресторанного господарства розроблено економіко-математичну модель, яка може використовуватися для: оцінки результатів діяльності під-
приємств ресторанного господарства; розрахунку впливу чинників на зниження рівня операційних витрат; підрахунку резервів його зниження та 
прогнозування. Отримана модель дозволяє з різним ступенем деталізації досліджувати зв’язки й обґрунтовувати пропозиції щодо усунення не-
гативних тенденцій та досягнення очікуваних параметрів розвитку. Апробація запропонованої моделі на підприємствах м. Харкова підтвердила 
її значущість для застосування під час прийняття рішень щодо управління витратами підприємств ресторанного господарства.
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