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моделі свідчить про найбільший позитивний вплив 
показника співвідношення необоротних і власних 
коштів на досліджуваний показник. Зменшує рента-
бельність діяльності підприємства фактор завантаже-
ності власного капіталу, що пов’язано зі зміною про-
тягом досліджуваного періоду всіх складових даного 
фактора, а саме показника додаткового капіталу та 
нерозподіленого прибутку (і, відповідно, коефіці-
єнти їх завантаженості) скоротилися в кінці періоду. 
Тому підприємству важливо оптимізувати структуру 
власного капіталу. Щодо інших факторів, а саме рен-
табельності активів та маневреності власного капі-
талу, то також спостерігається їх позитивний вплив 
на збільшення показника рентабельності, проте, як 
показали результати аналізу, існують резерви їх 
покращення, що можуть бути реалізованими через 
нівелювання негативного впливу таких факторів 
другого порядку, як маневреність власного капіталу, 
дебіторської заборгованості за розрахунками, спів-
відношення незавершених капітальних інвестицій і 
власних коштів.
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Постановка проблеми. Реакція підприємства на 
перманентні флуктуації середовища його функціо-
нування визначається імплементацією емерджент-
ного управлінського інструментарію формування 

унікальної комбінації ресурсів та динамічної відповід-
ності організаційних, функціональних та структур-
них параметрів системи, яка забезпечує його стійку 
результативну діяльність в турбулентних умовах. 
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Поліаспектний характер економічної стійкості органі-
зації репрезентований в економічній літературі через 
широкий спектр її видових проявів, що перевантажує 
понятійно-категоріальний апарат предметної сфери 
досліджень та ускладнює проблематику причинно-
наслідкових послідовностей її забезпечення. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Фун-
даментальні основи видів економічної стійкості під-
приємства сформовано у роботах А.А. Богданова [1], 
що виокремив кількісну та структурну стійкість. 
О.С. Коцюба диференціював цю категорію за рівнями 
першого та другого роду [2]; В.А. Гросул – по від-
ношенню до підприємства: внутрішня, зовнішня [3]. 
Визначаючи економічну стійкість на певний момент 
часу, О.М. Гончаренко визначає її як поточну, а 
здатність до її забезпечення у прогнозному періоді – 
як потенційну [4, с. 243]. Натомість Н.В. Шандова 
визначає стійкість у певний момент часу як статичну, 
у процесі розвитку – як динамічну [5]. О.В. Броїло 
ідентифікує таке змістовне наповнення стійкості як 
стійкість функціонування та стійкість розвитку [6]. 
Зміну успадкованої стійкості шляхом акумулювання 
досвіду взаємодії із зовнішнім та внутрішнім серед-
овищем у попередньому періоді О.М. Кавин характе-
ризує як набуту [7, с. 85]. 

Найбільш розповсюдженим є функціональний 
поділ видів економічної стійкості (виробнича, тех-
ніко-технологічна, маркетингова, управлінська, 
кадрова, фінансова, інноваційно-інвестиційна, 
екологічна тощо), що представлений у роботах 
І.В. Брянцевої, С.В. Козловського, Н.О. Сімченко, 
Г.А. Мохонько, Г. Клейнера. Можливість підтри-
мування певного рівня результативності операцій-
ної та поточної фінансової діяльності, складовими 
якої є виробнича, організаційна, ресурсна, техніко-
технологічна, маркетингова, інноваційна стійкість, 
В.В. Козик та В.А. Гришко визначають як тактичну 
стійкість. Забезпечення результативності діяль-
ності підприємства у довгостроковому періоді автори 
визначають як стратегічну стійкість [8, с. 222–223]. 

Мета статті. Критичний аналіз змістовного напо-
внення видових проявів економічної стійкості під-
приємства для їх впорядкування та визначення 
ієрархічної пріоритетності відповідно до сучасних 
управлінських концепцій. 

Виклад основного матеріалу. Як зазначалося 
вище, одна з перших спроб ідентифікації видів 
стійкості належить фундатору теорії організації 
А.А. Богданову (1989 р.), який виокремив кількісну 
та структурну стійкість системи [1]. Перша визна-
чається кількістю елементів системи, а їх зростання 
активує протидію факторам зовнішнього середо-
вища. При цьому позитивна роль асиміляції елемен-
тів можлива лише при їх ефективному поєднанні та 
характеру організаційних зв’язків між ними, тобто 
від структурної стійкості. У роботах В.І. Подлєсного 
(2003 р.) цей поділ був доповнений функціональною 
стійкістю, сутність якої – у забезпеченні постійної 
реалізації процесів, операцій і завдань, пов’язаних з 
логікою функціонування системи [9]. 

Вважаємо, що конструктивно невизначеним є під-
хід О.С. Коцюби щодо ідентифікації стійкості (пер-
шого роду, другого роду), що зумовлено наявністю у 
їх трактуванні невизначених ознак: «будь-якого при-
пустимого варіанту», «деякого рівня» [2]. Більш кон-
кретизованим є трактування зовнішніх та внутрішніх 
проявів стійкості. Останній визначається в економіч-
ній літературі загальним станом та динамікою фінан-
сових ресурсів, трудового потенціалу, натуральною 
та грошовою структурою виробництва, що забезпечує 

високу результативність функціонування підприєм-
ства [10, с. 166]. В основу її досягнення покладений 
принцип активного реагування на зміну внутрішніх 
та зовнішніх чинників. Зовнішня стійкість визнача-
ється стабільністю економічного середовища, однак 
при цьому критерії його стабільності не визначено. 
Семантичне трактування успадкованої стійкості дещо 
корелює з авторським розумінням залежності майбут-
нього розвитку організації від попереднього. Однак 
традиційний зріз її змістовного наповнення висвіт-
люється виключно крізь призму запасу міцності, що 
захищає підприємство від несприятливих дестабілізу-
ючих виробничих умов та несподіваних змін зовніш-
ніх чинників. При цьому незрозумілим є механізм 
формування запасу міцності. 

Найбільш розповсюдженим та широковживаним 
є функціональний підхід до типологізації видів еко-
номічної стійкості: виробнича, техніко-технологічна, 
кадрова, соціальна, організаційна, ділова, фінан-
сова, інноваційно-інвестиційна, маркетингова, еко-
логічна, управлінська. Однак цей підхід репрезентує 
найнижчій (тактичний) рівень управління підпри-
ємством та змістовно не узгоджується зі здобутками 
сучасних управлінських концепцій, які акцентують 
увагу на перетворенні формату економічної органі-
зації від функціонально-орієнтованої ієрархії про-
дуктового типу до знаннєво-орієнтованої мережі 
ціннісного типу. Забезпечення стійкості відповідно 
до концепції «нового» підприємства визначає пріо-
ритетність зміни філософії організації та бізнесу у 
напряму фокусування зусиль на створенні цінності 
для стейкхолдерів. 

Протягом останніх років науковці все частіше 
оперують поняттям «стратегічна стійкість», що 
розкриває здатність підприємства не лише збері-
гати поточний стійкий стан, а й досягати страте-
гічних орієнтирів розвитку [8, с. 222–223]. При 
цьому чіткого розуміння терміну на сьогодні не 
існує. Здебільшого в рамках ресурсних теорій її 
пропонується визначати здатністю формувати, роз-
вивати і тривалий час підтримувати стійкі кон-
курентні переваги. Об’єктний зріз проблематики 
економічної стійкості, що ґрунтується на визна-
ченні підприємства як живого організму, логічно 
призводить до авторського розуміння стратегічної 
стійкості як здатності компанії до перманентних та 
своєчасних трансформацій соціально-економічного 
генотипу відповідно до змін просторового контину-
уму його функціонування при збереженні струк-
турно-елементної цілісності. 

Розглядаючи видові прояви стійкості, не можна 
залишити поза увагою існування та широкомасш-
табний розвиток категорії «корпоративна стійкість» 
(corporate sustainability). Не заперечуючи важливість 
цільової спрямованості традиційного розуміння кор-
поративної стійкості як в аспекті морально-етичних, 
так і економічних передумов розвитку бізнесу, автор 
наголошує на її фрагментарній змістовності. Сучасна 
управлінська практика використовує її виключно як 
атрибут успішного бізнесу. Результати дослідження 
корпоративної стійкості, представлені на сьогодні 
у науковому просторі, дозволяють констатувати їх 
вузькоаспектну спрямованість, що відображає лише 
окремі сторони такого багатопланового явища, як 
стійкість [11, с. 42–43]. Відтак, у подальшому дослі-
дженні автор акцентує увагу на доцільності виокрем-
лення із традиційного ряду функціональних проявів 
економічної стійкості – екологічної з поглибленням 
її змістовного наповнення відповідно до здобутків 
управлінських концепцій. 
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Акцентуючи увагу на позитивних аспектах еко-
логічної стійкості, не можна залишити поза увагою 
проблеми її забезпечення. По-перше, методологічного 
поглиблення потребує витратно-результуючий баланс 
між формуванням екологічної стійкості та її фактич-
ним рівнем, що задовольняє інтереси різних зацікав-
лених груп. По-друге, емпіричними дослідженнями 
А. Барнеа та А. Рубіна доведений конфліктогений 
характер реалізації екологічних проектів [12]. Він, на 
думку дослідників, визначається часткою власності 
менеджменту. У випадку низького рівня інсайдерської 
власності менеджмент орієнтований на отримання 
«репутаційних балів» від ініціювання витратних еко-
логічних проектів. Досягнення порогового значення 
інсайдерської власності змінює поведінку менедж-
менту, а рівень екологоорієнтованих витрат знижу-
ється. Саме контекст гармонізації нормативних вимог 
стейкхолдерів та екологічних параметрів функціону-
вання підприємства виступатиме пріоритетом подаль-
шого авторського дослідження. 

Крім екологічної стійкості, виокремлення з тра-
диційного ряду функціональних видових проявів 
стійкості потребує фінансова з відповідним змістов-
ним поглибленням та розширенням. На сьогодні у 
науковому просторі вона репрезентується здебіль-
шого цільовими показниками нарощення обсягів 
реалізації та прибутку, оптимальною структурою 
формування та розподілу капіталу, ліквідністю та 
рентабельністю. Обмеженість цих індикаторів підда-
ється справедливій критиці [13, с. 28–30]. 

Довгостроковим показником цінності компанії, 
максимізація якого є обов’язком менеджменту по 
відношенню до власників-акціонерів, на сьогодні 
виступає капіталізація компанії, що ототожнюється 
з її ринковою вартістю. При цьому Р. Грант зазна-
чає, що вона є «занадто спекулятивним» та «орі-
єнтованим на короткостроковий період» мірилом 
цінності [14, с. 9–11], оскільки здебільшого ство-
рюється фондовим ринком, а менеджмент компанії 
на цей процес має опосередкований вплив. Однак Р. 
Грант акцентує увагу також на тому, що будь-який 
вид цінності повинен певним чином бути пов'язаний 
з капіталізацією. З огляду на це ринкова капіталі-
зація, з одного боку, не може претендувати на єди-
ний вид цінності для стейкхолдерів та, відповідно, 
не може виступати єдиним показником її стійкості; 
з іншого – це не може відміняти традиційні поло-
ження теорії корпоративних фінансів, що фондовий 
ринок є найбільш чутливим індикатором майбутніх 
грошових потоків компанії. 

Якщо розглядати основну ідею створення та 
функціонування підприємства, метою якого є при-
рощення вартості, то найбільш адекватним видом, 
що розкриває стійкість функціонування та розвитку 
підприємства, є фундаментальна вартість. Основне 
призначення категорії «фундаментальна вартість» – 
набути статусу концентрованої оцінки ефектив-
ності функціонування підприємства та перспектив 
його розвитку, що відображає інтереси усіх учас-
ників фінансово-економічних відносин, які з ним 
пов’язані [15, с. 246]. У сучасній економічній літе-
ратурі базовими характеристиками фундаменталь-
ної вартості є активи, грошові потоки та витрати на 
капітал. Рівноважний стан компанії, в якому дані 
параметри знаходяться в оптимальних співвідношен-
нях, дозволяє визначити її фундаментальну вартість. 

З огляду на вищезазначене, авторська логіка фор-
мування фінансової стійкості реалізується у ланцюгу 
«ресурсне забезпечення – бізнес-процеси – капіталі-
зація». Акумулювання капіталу повинно супрово-

джуватися його раціональним розподілом у процесах 
ресурсного забезпечення діяльності підприємства. 
Кардинальні зрушення, що відбулися в класичній 
ресурсній парадигмі, визначають об’єктивну необ-
хідність акцентування уваги не лише на традицій-
них ресурсах (мінерально-сировинні, матеріально-
технічні, трудові), а й на стратегічних (інноваційні, 
інтелектуальні, організаційні, інформаційні), які 
стали визначальними в процесах забезпечення еко-
номічної стійкості суб’єктів господарювання. 

Формування ресурсного забезпечення включає 
безпосередньо пошук, преференцію та композицію 
ресурсів. Під пошуком ресурсу ми розуміємо проце-
дури визначення кількісно-якісних характеристик 
ресурсу, здатного забезпечити досягнення прогноз-
них результатів. Преференція дозволить забезпе-
чити ранжування ресурсів та визначення серед них 
пріоритетних, у т. ч. шляхом порівняння ресурсів 
за критерієм співвідношення «корисність – вар-
тість». Важливим процесом є композиція, що перед-
бачає встановлення обґрунтованих пропорцій щодо 
кількісно-якісних параметрів задіяних ресурсів, 
в результаті чого утворюється система ресурсного 
забезпечення. 

Підвищення доходності капіталу та нарощення 
потоків доданої вартості передбачає трансформацію 
ресурсів у бізнес-процесах підприємства. ефектив-
ність якої визначається їх стратегічною складовою 
та організаційними здатностями компанії, які висту-
пають каталізатором інтегрування та реконфігура-
ції ресурсів. Саме стратегічні ресурси дозволяють 
заміщати природні та вичерпні ресурси інтелекту-
альними, матеріалізованими через більш досконалі 
та ефективні процеси виробництва. З цієї точки 
зору вони втілюються в організаційно-управлінській 
діяльності і мисленні, які перетворюють робочу 
силу в працю, мінерально-сировинну базу – в умови 
виробництва, заощадження – в інвестиції.

Основну відмінність сучасних напрямів забезпе-
чення фінансової стійкості від традиційних можна 
визначити як таку, що полягає в пріоритеті не міні-
мізації витрат на капітал, а формуванні цінності, 
тобто акцент зусиль менеджменту має бути спрямо-
ваним не на пригнічення будь-якою ціною суперника 
у ринковій конкуренції, а на створення власних ком-
петенцій як основи лідирування в бізнесі, що важко 
копіюються іншими компаніями. Це змінює фокус 
пріоритетності напрямів забезпечення стійкості в 
напрямку її партнерських відносин з іншими учас-
никами ринку (його конкурентами та постачальни-
ками, споживачами, державними органами влади та 
недержавними інституціями тощо). Вищезазначене 
продукує отримання так званих «реляційних» рент, 
що виникають завдяки міжорганізаційній взаємодії 
фірм. Причино-наслідкові процеси забезпечення еко-
номічної стійкості за рахунок інтеграційної взаємо-
дії проявляються у міжфірмових рутинах спільного 
використання знань, комплементарних ресурсних 
портфелях та ефективних моделях управління. 

Унікальність ресурсного базису та ефективність 
його трансформацій в бізнес-процесах функціонування 
підприємства визначає вартісну ідеологію фінансової 
стійкості компанії. Запропонована декомпозиція її 
забезпечення доводить недоцільність виокремлення 
інших функціональних видів, що є передумовами та 
факторами її забезпечення на різних рівнях. 

Стейкхолдерський підхід дозволяє розглядати 
економічну стійкість підприємства крізь призму 
трьох вимірів: 1) нормативного, що ідентифікує 
спектр питань, які пов’язані з інтересами зацікав-
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лених сторін; 2) інструментального, що визначає, 
в якій мірі питання забезпечення економічної стій-
кості можуть бути реалізовані за допомогою взаємо-
дії зі стейкхолдерами; 3) дескриптивного, що формує 
перелік питань, які необхідно вирішувати для задо-
волення інтересів зацікавлених сторін.

З огляду на це концептуалізація видових про-
явів стійкості повинна стати загальнотеоретичним 
контуром для розроблення конкретних напрямів її 
забезпечення з урахуванням персоніфіковано-цінніс-
них девіацій. Основними принципами такої типо-
логізації, на думку автора, виступають: 1) принцип 
легітимності – виражає, з однієї сторони, зв'язок 
інтересів стейкхолдерів з їх внутрішньою оцінкою 
економічної стійкості підприємства, з іншої – їх 
розуміння потенційної здатності компанії її гене-
рувати; 2) принцип публічно-правової відповідаль-
ності – визначає спектр нормативних вимог різних 
груп зацікавлених сторін до параметрів економічної 
стійкості організації; 3) принцип прагматичності – 
оцінює здатність організації задовольняти потреби 
стейкхолдерів в аспекті отримання вигід та корис-
них результатів. 

Ці принципи структурують відносини між стейк-
холдерами та суспільством, бізнесом в цілому, 
окремими компаніями та менеджерами як індиві-
дуумами, формують конкретну систему переваг, орі-
єнтуючись на ту чи іншу групу зацікавлених сторін, 
тобто виступають інструментом задоволення відпо-
відних очікувань. Нормативний контекст стейкхол-
дерського підходу до стійкості найбільш повно, на 
думку автора, розкривається в рамках конститутив-
ної стійкості. Введення цього поняття визначається 
його семантичним наповненням як «засновуючого», 
«визначального», «основоположного» параметру. 
Суб’єктно-об’єктний підхід до розуміння економіч-
ної стійкості визначає її двоаспектність: з позицій 
стейкхолдерів конститутивна стійкість визначається 
персоніфіковано-ціннісними параметрами стійкості 
підприємства; з позицій підприємства – еталонними 
параметрами структурно-елементної цілісності соці-
ально-економічного генотипу підприємства. Прагма-
тичний характер конститутивної стійкості конкре-
тизує цільові нормативи стійкості, які дозволяють 
порівняти їх фактичний стан з бажаним та ство-
рюють передумови для ідентифікації пріоритетних 
напрямів конструювання економічної стійкості. 

Фактичний стан стійкості, на нашу думку, не 
може бути оцінений на підставі параметрів стійкості, 
визначених на будь-яку певну дату, оскільки характе-
ризується одномоментністю та інформаційною асиме-
тричністю. З огляду на це часові параметри стійкості 
визначаються автором крізь призму поняття «поточ-
ної стійкості», що уособлює дискретну множину ста-
нів фактичної стійкості. Важливого значення набуває 
при цьому ідентифікація потенційної стійкості, що 
визначається кількісно-якісними параметрами соці-
ально-економічного генотипу підприємства та його 
мобільністю у просторово-часовому континуумі. 

Висновки. Таким чином, проведений аналіз 
дозволяє відзначити, що сучасні потреби управлін-
ської практики зумовлюють увагу до пріоритетності 

наступних видів економічної стійкості: 1) у темпо-
ральному аспекті – до поточної та стратегічної; 2) у 
функціональному аспекті – до екологічної та фінан-
сової. При цьому необхідним є введення у науковий 
обіг та практику функціонування бізнес-структур 
поняття конститутивної стійкості, яка, по-перше, 
дозволяє персоніфікувати параметри стійкості під-
приємства відповідно до різних груп зацікавлених 
осіб; по-друге, дозволяє порівняти відповідність їх 
поточних значень нормативно-еталонним, що ство-
рює підґрунтя для конкретизації визначення рівня 
стійкості.
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