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АНАЛІТИЧНИЙ ІНСТРУМЕНТАРІЙ ОЦІНКИ РЕСУРСНОЇ СКЛАДОВОЇ 
ФІНАНСОВОГО ПОТЕНЦІАЛУ СТЕЙКХОЛДЕРСЬКОГО РІВНЯ

У статті визначено, що сучасні тенденції розвитку економічної науки свідчать про зростаючий 
інтерес до динамічного моделювання бізнес-процесів, зумовлений необхідністю перетворення тео-
ретичних напрацювань у практичні механізми. Пропонується концептуальна модель дворівневої 
структури ресурсної складової фінансового потенціалу підприємства, основана на теорії зацікавле-
них сторін. Основна мета статті визначається апробацією системи показників структурного ана-
лізу першого «стейкхолдерського» рівня ресурсної складової фінансового потенціалу. Запропонована 
система показників дозволяє вивчати зміни під впливом поведінки різних груп зацікавлених сторін. 
В апробації використана теоретична модель з емпіричними даними реального підприємства. Отри-
мані результати є підґрунтям для розвитку нових підходів до стратегічного аналізу та вдосконалення 
методологічних інструментів у економічній діагностиці.

Ключові слова: фінансовий потенціал, теорія зацікавлених сторін, ресурсна складова, динамічне 
моделювання, аналіз діяльності підприємства.

ANALYTICAL FRAMEWORK FOR EVALUATING THE RESOURCE-BASED 
COMPONENT OF FINANCIAL POTENTIAL AT THE STAKEHOLDER TIER

Akimova Olena, Petchenko Maksym
Donbas State Engineering Academy

Modern trends in the development of economic science demonstrate an increasing interest among researchers 
in the use of dynamic modeling tools for business processes. This shift is reasonably driven by the need to translate 
theoretical research findings into practically applicable mechanisms that can enhance the efficiency of managing 
economic systems. The relevance of this approach lies in its potential to bridge the gap between abstract economic 
theory and the real-world operational context of enterprises. Within the framework of this study, the authors propose 
a conceptual model of a two-level structure of the resource component of a company's financial potential. This 
model is grounded in stakeholder theory and takes into account the variability of stakeholder benefits depending on 
the socio-economic environment, which underscores the need for a differentiated and context-sensitive approach to 
the assessment of financial potential. The primary objective of the article is to test an original system of quantitative 
indicators designed to enable a detailed structural analysis of the resource component of financial potential at the 
initial, stakeholder-oriented level. The research methodology includes a combination of general scientific methods, 
specialized economic analysis techniques, and modeling tools that are based on accumulated empirical experience. 
In particular, the proposed system of indicators facilitates the examination of changes in the structure of the resource 
component under the influence of the behavioral dynamics of different stakeholder groups. The study utilizes a 
theoretical simulation model, which integrates empirical data derived from the actual performance of a real-world 



–16–

Інтелект ХХІ № Інтелект ХХІ № 22 ‘202 ‘20255НАЦІОНАЛЬНА ЕКОНОМІКАНАЦІОНАЛЬНА ЕКОНОМІКА

Постановка проблеми. У сучасних умовах 
зростаючої складності економічних процесів і дина-
мічних змін у зовнішньому середовищі підприємств 
виникає нагальна потреба у створенні інструментів, 
здатних адекватно відображати взаємозв’язок тео-
ретичних економічних моделей з практикою управ-
ління фінансовими ресурсами. Традиційні підходи 
до оцінки фінансового потенціалу компаній часто 
не враховують варіативність інтересів зацікавле-
них сторін і не забезпечують достатньої гнучкості 
в умовах змін соціально-економічного контексту. 
Це ускладнює ефективну оцінку ресурсної складо-
вої фінансового потенціалу та перешкоджає форму-
ванню обґрунтованих стратегічних рішень. Таким 
чином, існує необхідність у розробці концептуаль-
ної моделі, яка б дозволила здійснювати структур-
ний аналіз фінансового потенціалу з урахуванням 
динаміки поведінки різних груп стейкхолдерів, що 
й обумовлює актуальність даного дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Про-
блема оптимізації ресурсної складової фінансового 
потенціалу підприємства нерозривно пов’язана 
з питаннями оцінки фінансового потенціалу та 
займає важливе місце в роботах сучасних науков-
ців, що проявляється в удосконаленні підходів та 
методологічних рекомендацій. Дослідженнями 
цього питання займаються такі науковці, як Ареф’є- 
ва О.В., О.М. Гайдаєнко [7], Давидов О.І [1], Кома-
рецька П.В., Краснокутська Н.С., Грицуленко С.І., 
Нагорнюк О.В., Левченко Н.М., Мельник О.В., 
Кунцевич О.В., Богма О., Камінський С., Коваль-
чук Н.О. [2], Гутник П., Середа О.О., Костирко Л. А., 
Прокопишак В.Б. та інші. Разом з тим, сучасні тео-
ретичні економічні набуття, вимагають розширення 
існуючого інструментарію для підвищення якості 
досліджень. 

Постановка завдання. Мета статті полягає 
в дослідженні поведінки розробленою авторами 
групи аналітичних показників для аналізу фінансо-
вого потенціалу, з врахуванням позицій зацікавле-
них сторін, формуючих ресурсний потенціал під-
приємства  під впливом факторів, що обумовлюють 
зміни соціально економічного середовища з кореля-
цією на показник критерію достатності стану фінан-
сового потенціалу необхідного для досягнення пла-
нової мети діяльності підприємства.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Необхідність оперативного реагування на виклики 
зовнішнього середовища потребує розширення 
спектру відомих на сьогодні класичних і неокла-

сичних методів та підходів оцінки ресурсної скла-
дової фінансового потенціалу.

Розглядаючи роботи сучасних науковців, щодо 
вивчення питань фінансового потенціалу, можна 
констатувати прихильність дослідників до типової 
однорівневої моделі класифікації структури ресурс-
ного потенціалу, яка широко використовується як 
при класичному аналізі структури капіталу, так 
і в нових напрямках, які розвиваються в контек-
сті систем оцінки доданої вартості підприємства 
[1, c. 336–342]. Традиційно фінансові ресурси поді-
лено на власні та запозичені, що історично прийнято 
при аналізі структури капіталу [2, c. 1] або викорис-
товується дещо розширена класифікація де еле-
менти структури капіталу складаються з чотирьох 
основні категорій: старший борг (senior debt), субор-
динований борг (subordinated debt), гібридне фінан-
сування (hybrid financing), капітал (equity) [3, c. 1].

На наш погляд такого роду підходи обмежують 
можливості при реалізації проектів динамічного 
моделювання процесів оптимізації пропорцій 
між джерелами формування ресурсної складової 
фінансового потенціалу.

Вивчення процесів формування ресурсної скла-
дової фінансового потенціалу підприємств наводить 
на думку щодо неспроможності подальшого при-
йняття в дослідженнях виключно аксіоматичного 
твердження про апріорність менеджменту підпри-
ємства, як основного суб’єкта відносин щодо управ-
ління ресурсним потенціалом. Практичний досвід 
вказує на необхідність розширення спектру суб’єктів-
учасників даного процесу, за рахунок широкого кола 
суб’єктів: власників або розпорядників фінансових 
ресурсів. Фактично процес управління фінансовим 
потенціалом доцільно представити у вигляді співп-
раці визначеного кола осіб, зацікавлених в діяль-
ності підприємства, при чому кожна з них переслі-
дує власні цілі, спрямовані на отримання особистої 
вигоди. В такому випадку базу ресурсного потенці-
алу можна уявити як сформовану множину зацікав-
лених сторін. Очевидно, що кожен з учасників даної 
множини має індивідуальний перелік характерних 
особистих ознак, що обумовлюють різноманітну 
економічну поведінку, що відповідно не дозволяє в 
дослідженнях приймати дану множину в якості єди-
ного суб’єкта взаємовідносин в процесах управління 
фінансовим потенціалом. Разом з тим зрозуміло, що 
цілком вірогідна наявність учасників із схожими 
ознаками, що дозволяє при аналізі об’єднати їх  в 
окремі групи. На наш погляд, базовим параметром 

enterprise. This model allows for the exploration of hypothetical patterns and trends in the deviation of the selected 
indicators, offering insights into the underlying factors influencing financial sustainability. The results obtained 
hold significant value for both theoretical advancements and practical applications. They may be employed in the 
development of new approaches to strategic enterprise analysis, particularly those aligned with the stakeholder-
based view of financial potential. Moreover, the findings contribute to the refinement of methodological tools used 
in modern economic diagnostics and the formulation of adaptive financial strategies.

Key words: financial potential, stakeholder theory, resource component, dynamic modeling, enterprise analysis
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для такого роду групування має виступати рівень 
інформаційної асиметрії щодо діяльності підпри-
ємства, який виступає передумовою формування 
особистого горизонту планування стейкхолдера, 
широта та довжина якого, в свою чергу, стає осно-
вою для визначення переліку фінансових інструмен-
тів, які можуть використовуватись при інвестуванні. 

З огляду на вищенаведене стає зрозумілим, що 
аналітична оцінка ресурсної складової фінансового 
потенціалу яка проведена без врахування поведінки 
зацікавлених сторін не в повній мірі висвітлюва-
тиме картину реального стану фінансового потен-
ціалу підприємства. Виходячи з цього, авторами 
статті запропоновано альтернативну концепцію 
класифікації структури ресурсної складової, як дво-
рівневої системи, побудованої на постулатах теорії 
зацікавлених сторін, коли загальний обсяг залуче-
них в діяльність фінансових ресурсів підприємства 
представлений, як сума обсягів фінансових ресурсів 
окремих стейкхолдерів або їх груп (перший рівень), 
а обсяг фінансових ресурсів і-того стейкхолдера є 
сумою обсягів використаних фінансових інструмен-
тів (другий рівень) [4, c. 11].

= ∑ = ∑∑
i iJS SV V V

де	
iSV  – обсяг фінансових ресурсів і-того стейк-

холдера або групи стейкхолдерів.
iJSV  – обсяг фінансового інструменту і-того стейк-

холдера за j-тим фінансовим інструментом.
Отже, структура ресурсна складова фінансового 

потенціалу розглядається як два пов’язаних між 
собою рівні – стейкхолдерський та інструменталь-
ний, що в рамках динамічного моделювання дозво-
ляє розширити спектр прийнятих підходів, зокрема 
за рахунок прийомів та методів напрямку поведін-
кової економіки.

В рамках класичного аналізу структури джерел 
фінансування діяльності підприємства традиційно 
в якості базового параметра для визначення ефек-
тивності використання ресурсів використовують 
результуючі показники: прибуток, додана вартість 
та т.п. На відміну від цього, в запропонованій кон-
цепції використовується інший підхід, оснований на 
понятті вигоди зацікавленої сторони від діяльності 
підприємства, як цілеспрямованого об’єднання 
стейкхолдерів. Таким чином, цільовий вектор ана-
лізу ресурсної складової переміщується в сторону 
збереження необхідного складу суб’єктів-учасників, 
що здатні формувати достатній фінансовий потен-
ціал, необхідний для функціонування підприємства. 

Критерієм такої стабільності, на думку авторів, є 
забезпечення відсутності  стану «невигоди» для всіх 
зацікавлених сторін в результаті розподілу отрима-
ної загальної вигоди від діяльності підприємства, що 
математично виглядає наступним чином [5, c. 13]:

   ∀ ∈ ¬ϑ = 0
i iS SF

де	¬ϑ
iS  – «невигода» і-того стейкхолдера.

Тобто будь-який стейкхолдер залишається 
учасником підприємства F тоді і тільки тоді, коли 
його «невигода» не є істиною. 

Ключовим аспектом, що обумовлює відмінність 
від традиційного підходу, по-перше, є розуміння, 
того що джерело отримання вигоди стейкхолдера 
лежить поза межами результуючих показників 
діяльності підприємства, як апріорного суб’єкта гос-
подарської діяльності [5, c. 13].

По-друге, поняття обсягу фінансового ресурсу 
не обмежується виключно обліковими даними звіт-
ності підприємства, а у відповідності з властивос-
тями економічної категорії фінансового потенціалу 
може включати в себе будь-які потенціальні джерела 
отримання фінансових ресурсів, що не включаються 
до облікових звітів, наприклад, відкриті та невико-
ристані ліміти кредитних ліній або зобов’язання за 
договорами поруки власників підприємства. 

Враховуючи наведені припущення щодо базо-
вих постулатів, стає очевидним, що прийняття даної 
концепції унеможливлює пряме застосування кла-
сичних інструментів, що традиційно використову-
ються для аналізу структури ресурсної складової 
фінансового потенціалу підприємства, тому авто-
рами пропонується до використання альтернатив-
ний інструментарій.

Стейкхолдерський фінансовий леверидж – показ-
ник побудований по аналогії з класичним варіантом 
«фінансового важелю», який виступає як інструмент 
визначення співвідношення між обсягами вкладе-
них фінансових ресурсів зацікавленими сторонами 
та розраховується за формулою [6, c. 8–12]:

( )= −/i S i S iSL V V V

де	 V – загальний обсяг всіх фінансових ресурсів в 
діяльності підприємства прийнятих в розрахунок;
VSi – обсяг фінансових ресурсів і-того стейк-
холдера або групи стейкхолдерів.
Під групою стейкхолдерів слід розуміти 

об’єднання суб’єктів-учасників із схожими харак-
терними ознаками, економічна поведінка яких 
дозволяє їх класифікувати як єдиного учасника.

Коефіцієнт ефекту стeйкхолдерського фінансо-
вого левериджу – показник, який виступає в якості 
інструмента визначення ефективності від розмі-
щення фінансового ресурсу і-тою зацікавленою 
стороною (групою зацікавлених сторін) [6, c. 8–12]:

( )
( )

= ϑ − ϑ

−

/ /* * *

* /
S V Vi Si

i V tax tax V

S i S i

DFSL RF k k RF

V V V

де	 ϑVRF  – рентабельність фінансового ресурсу 
еталонної структури;

/

Vtaxk  – податковий коректор фінансового ресурсу 
еталонної структури, що виражений десятко-
вим дробом;

ϑ
Si

VRF  – рентабельність фінансового ресурсу 
і-того стейкхолдера (групи стейкхолдерів);

(1)

(2)

(3)

(4)
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/

VSi
taxk  – податковий коректор першого порядку 

і-того стейкхолдера (групи стейкхолдерів), що 
виражений десятковим дробом;
V – обсяг загального фінансового ресурсу;
VSi – обсяг фінансового ресурсу і-того стейк-
холдера (групи стейкхолдерів).
Звертаємо увагу, що розрахунки вищенаведених 

показників, на відміну від традиційного підходу, 
розраховуються не по підприємству в цілому, а для 
кожного стейкхолдера (групи стейкхолдерів) на 
вибір дослідника. 

З огляду на наведені показники, базовим завдан-
ням для проведення аналізу виступає формування 
структурного складу стейкхолдерів. Об’єктивно 
можна стверджувати, що побудова такої структури 
носить достатньо суб’єктивний характер, але на 
думку авторів в даному процесі доцільно спиратись 
на показники інформаційної асиметрії щодо доступ-
них даних зацікавленим сторонам про діяльність під-
приємства, що має обумовлювати схожу економічну 
поведінку. 

Приклад структуризації груп стейкхолдерів, ран-
жируваних за рівнем асиметрії з характеристикою 
джерел отримання вигоди представлено в таблиці 1.

В рамках даного дослідження перелік заці-
кавлених сторін підприємства «F» обмежується 
трьома групами, які об’єктивно формують ре- 
сурсну складову будь-якого реального підприєм-
ства, характеристику груп наведено в таблиці 2.

При цьому передбачається, що для групи «влас-
ники-менеджери» фінансова вигода лежить в рамках 
частини операційного прибутку, що може бути спря-
мований на виплату дивідендів та частини витрат на 
утримання персоналу. 

Для групи «фінансові установи» – фінансова 
вигода визначена в частині операційного прибутку, 
а саме фінансовим витратам за обліковими даними 
звіту про фінансові результати.

Для групи «інші кредитори» джерело отримання 
вигоди знаходиться взагалі поза межами операцій-
ного прибутку та знаходиться в складі собівартості, 
що практично унеможливлює її суб’єктивне обчис-
лення, тому фінансова вигода даної групи прийма-
ється умовно нульовою. 

Результат загальної фінансової вигоди всіх груп 
стейкходдерів приймається як значення показника 
ЕВІТ, збільшеного на суму витрат пов’язаних з 
оплатою заробітної плати учасників групи «влас-
ники-менеджери».

Розрахунки рентабельності фінансових ресурсів 
проведено за формулами [6, c. 8–12]:

ϑ
ϑ =V

F
RF

V
 

де	 ϑF  – загальна фінансова вигода; 
V – загальний обсяг фінансових ресурсів.

 
ϑ

ϑ = i

Si

S

V

S i

F
RF

V

Таблиця 1
 Приклад структуризації груп стейкхолдерів, ранжируваних за рівнем асиметрії 

з характеристикою джерел отримання вигоди
№ 
п/п Групи стейкхолдерів Характеристика джерел отримання вигоди

1
Учасники групи поєднують 
функції власників, 
менеджерів, фінансових 
кредиторів

Комбінаційна форма частини чистого прибутку у вигляді нефіксованої 
вигоди, фіксованої вигоди у вигляді проценту на вкладений ресурс, як 
частини операційного прибутку та вигоди у вигляді заробітної плати, як 
частини операційних витрат.

2
Учасники групи поєднують 
функції власників, 
менеджерів

Комбінаційна форма частини чистого прибутку у вигляді нефіксованої 
вигоди та вигоди у вигляді заробітної плати, як частини операційних 
витрат.

3 Менеджери Вигода у вигляді заробітної плати, як частини операційних витрат.
4 Власники Вигода у формі частини чистого прибутку у вигляді нефіксованої вигоди
5 Фінансові установи Фіксованої вигоди у вигляді проценту на вкладений ресурс
6 Держава Вигода у вигляді податкових платежів.
7 Інші кредитори Вигода у вигляді частини операційних витрат.
Джерело: розроблено авторами

Таблиця 2
 Характеристика груп стейкхолдерів

Найменування групи Характеристика групи
Власники-менеджери 
(ВМ)

Група, що одночасно є власниками підприємства та виконує функції менеджменту 
(переважно використовують інструменти з нефіксованою фінансовою вигодою)

Фінансові установи 
(ФУ)

Група, що переважно складається з банків та лізингових компаній (переважно 
використовують інструменти з фіксованою фінансовою вигодою)

Інші кредитори (К) Група, що складається з постачальників товарів, на умовах товарного кредиту 
(використовують інструменти з умовно нульовою фінансовою вигодою)

Джерело: розроблено авторами

(5)

(6)
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де ϑ
iSF  – фінансова вигода і-того стейкхолдера;

S iV  – обсяг фінансових ресурсів і-того стейк-
холдера
Стосовно структури фінансових ресурсів і-того 

стейкхолдера, в даній роботі до їх складу включа-
ються ресурси незалежно від статей обліку в балансу:

–	 для групи «власники-менеджери» – окрім 
першого розділу пасиву балансу зобов’язання за 
фінансовою допомогою та кредиторська заборго-
ваність пов’язаних контрагентів;

–	 для групи «фінансові установи» – зобов’я-
зання за отриманими кредитами, лізингом, роз-
міщеними облігаціями та невикористана частина 
лімітів за кредитними лініями;

–	 для групи «інші кредитори» – зобов’язання 
по товарних кредитах та передплати за товари.

Зрозуміло, що перелік складових елементів 
загальної вигоди, вигоди окремих стейкхолдерів та 
елементів структури їх ресурсів не є вичерпним і 
залежить від індивідуальних характеристик підпри-
ємства.

Податковий коректор першого порядку визна-
чено наступним методом [6, c. 8–12], з врахуван-
ням позиції, що учасники групи «власники-мене-
джери» – фізичні особи:

ϑ−∆ ϑ
=

ϑ
tax

tax

F F
k

F
де	∆ ϑtaxF  – сума податкових зобов’язань;

ϑF  – фінансова вигода стейкхолдера до опо-
даткування.
Результати розрахунку складових елемен-

тів показників стейкхолдерського фінансового 
левериджу та коефіцієнта ефекту фінансового 
левериджу на підставі емпіричних даних бухгал-
терської та управлінської звітності реального тор-
говельного підприємства поквартально за період 
2021–2024 р.р. представлено в таблиці 3. 

На підставі отриманих даних сформовано діа-
грами значень показників стейкхолдерського фінан-
сового левериджу та коефіцієнту ефекту стейкхол-
дерського фінансового левериджу для обраних груп 

(7)

Таблиця 3
Показники для розрахунку стейкхолдерського левериджу та коефіцієнту ефекту 

стейкхолдерського фінансового левериджу по періодах

Найменування показника

I_
20

21

II
_2

02
1

II
I_

20
21

IV
_2

02
1

I_
20

22

II
_2

02
2

II
I_

20
22

IV
_2

02
2

I_
20

23

II
_2

02
3

II
I_

20
23

IV
_2

02
3

I_
20

24

II
_2

02
4

II
I_

20
24

IV
_2

02
4

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

Загальна фінансова вигода, млн. грн.

45
,2

4

71
,4

1

63
,6

7

58
,4

5

-6
,4

2

2,
5

74
,4

9

93
,4

5

40
,2

8

74
,6

8

43
,9

3

14
4,

62

56
,8

1

77
,9

5

79
,7

6

73
,5

4

Середній загальний обсяг фінансових ресурсів, 
млн грн 26

13
,7

27
04

,6

27
93

,7

29
19

,3

28
69

26
54

,8

26
20

,3

26
82

,1

27
25

,1

28
43

30
00

,2

31
85

,4

32
83

,7

33
21

,6

34
08

,6

34
57

,7

Середній загальний обсяг фінансових ресурсів 
групи «ВМ», млн грн 16

64
,6

17
05

,3

17
46

,6

17
54

,5

17
55

,7

17
34

,4

17
13

,9

17
46

,5

17
82

,7

17
93

,4

17
96

,5

18
56

,6

18
68

,5

18
68

,6

19
52

,0

19
66

,4
Середній загальний обсяг «ФУ», млн грн

55
9,

5

56
0,

1

54
9

63
2,

1

60
3,

5

48
6,

3

54
1,

7

60
3,

6

63
6,

4

67
8,

2

70
7,

1

78
5,

9

84
6,

5

88
1,

1

91
8,

6

99
0,

2

Середній загальний обсяг фінансових ресурсів 
групи «ІК», млн грн 38

9,
6

43
9,

2

49
8,

1

53
2,

7

50
9,

8

43
4,

1

36
4,

7

33
2,

0

30
6,

0

37
1,

4

49
6,

6

54
2,

9

56
8,

7

57
1,

9

53
8,

0

50
1,

1

Рентабельність фінансових ресурсів

0,
06

92

0,
10

56

0,
09

12

0,
08

01

-0
,0

09

0,
00

38

0,
11

37

0,
13

94

0,
05

91

0,
10

51

0,
05

86

0,
18

16

0,
06

92

0,
09

39

0,
09

36

0,
08

51

Рентабельність фінансових ресурсів групи 
«ВМ»

0,
08

32

0,
14

71

0,
12

77

0,
11

92

-0
,0

38
7

-0
,0

25
8

0,
13

37

0,
16

30

0,
03

44

0,
11

71

0,
04

58

0,
25

31

0,
06

66

0,
09

78

0,
08

28

0,
09

21

Рентабельність фінансових ресурсів групи 
«ФУ»

0,
07

60

0,
06

22

0,
05

78

0,
03

91

0,
06

99

0,
11

24

0,
12

70

0,
14

77

0,
15

68

0,
13

07

0,
13

23

0,
13

81

0,
12

15

0,
14

64

0,
17

13

0,
11

41

Податковий коректор І порядку еталонної 
структури 0,

82

0,
82

0,
82

0,
82

1,
00

1,
00

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

0,
82

Податковий коректор І порядку групи «ВМ»

0,
82

06

0,
82

03

0,
82

04

0,
82

04

1,
00

52

1,
00

79

0,
82

04

0,
82

03

0,
82

14

0,
82

04

0,
82

10

0,
82

02

0,
82

07

0,
82

05

0,
82

05

0,
82

05

Джерело: розроблено авторами
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зацікавлених сторін з поквартальною періодичністю 
(дивись Рис.1 та Рис.2.), при цьому для всіх періодів 
прийнято наступне: значення показника «рентабель-
ність фінансових ресурсів групи «інші кредитори» 
дорівнює нулю, а значення показників «податковий 
коректор першого порядку групи «фінансові уста-
нови» та групи «інші кредитори» дорівнює одиниці.

Розглядаючи динаміку вищезазначених показ-
ників можна стверджувати про достатньо прогно-
зований та закономірний характер їх реакцій на 
відповідні дії стейкхолдерів, пов’язаних із зміною 
соціально-економічного середовища, особливо 
цілком показовим є критичне відхилення значень 
в періодах на початку військового вторгнення. 

Рис. 1. Стейкхолдерський фінансовий леверидж
Джерело: розроблено авторами

Рис. 2. Коефіцієнт ефекту стейкхолдерського фінансового левериджу 
Джерело: розроблено авторами



–21–

Інтелект ХХІ № Інтелект ХХІ № 22 ‘202 ‘20255НАЦІОНАЛЬНА ЕКОНОМІКАНАЦІОНАЛЬНА ЕКОНОМІКА

Серед особливостей слід відмітити наступне:
–	 реагування обох показників на зміни, 

пов’язані з питомою вагою обсягів фінансових 
ресурсів окремих зацікавлених сторін протягом 
всіх прийнятих для аналізу періодів;

–	 характерну зміну значень коефіцієнта ефекту 
стейкхолдерського фінансового левериджу в пері-
оди від’ємного та умовно-нульового значення 
загальної фінансової вигоди, що цілком показово 
представлено даними за періоди першого та дру-
гого кварталів 2022 року;

–	 чутливе реагування показника коефіцієнта 
ефекту стейкхолдерського фінансового левери-
джу на коливання значення рентабельності фінан-
сового ресурсу окремого стейкхолдера, в даному 
випадку за рахунок зростання вартості фінансо-
вих ресурсів на ринку капіталів в 2024 році, що 
достатньо об’єктивно відображається в динаміці 
коефіцієнта по всіх групах учасників діяльності 
підприємства.

Висновки з проведеного дослідження. На 
основі викладеного матеріалу можна прийти до 
висновку про те, що запропонована для аналізу 
стейкхолдерського рівня фінансового потенціалу 

система показників, по-перше, ефективно відобра-
жає характер змін у взаємовідносинах стосовно 
питання розподілу загальної вигоди між зацікав-
леними сторонами підприємства в залежності від 
питомої ваги обсягів фінансових ресурсів окремих 
учасників та загального стану вартісних характерис-
тик ринку капіталів в визначений час. 

По-друге, вона може стати основою для побудови 
моделі планування структури ресурсної складової 
фінансового потенціалу класифікованої за ознаками 
належності до визначених груп зацікавлених сторін, 
що є альтернативним методом для аналізу ресурс-
ного потенціалу в додаток до класичних підходів, 
пов’язаних з оцінкою структури капіталу. 

В завершення, акцентуємо увагу на необхід-
ності продовження досліджень в цьому напрямку, 
оскільки відносини між зацікавленими сторонами 
мають багатогранний характер, що відкриває широ-
кий простір для подальших наукових досліджень 
в сфері підтвердження концепції шляхом аналізу 
емпіричних даних практичного економічного серед-
овища, в тому числі за рахунок моделювання пове-
дінки на другому (інструментальному) рівні струк-
тури ресурсної складової фінансового потенціалу.
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