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Постановка проблеми. Сучасні умови ведення фінансово-господарської діяльності 
українських підприємств характеризуються підвищенням агресивності конкурентної 
боротьби, зростанням невизначеності зовнішнього середовища, в якому вони функціонують, 
а також суттєвим скороченням їх власних фінансових ресурсів. 

Успіх підприємства залежить від здатності передбачати та змінювати структуру 
виробництва і управління, розробляти та впроваджувати у виробництво нові види продукції, 
обґрунтовано планувати обсяги виробництва різних товарів, інвестиції та прибутки, щоб 
досягти найбільшого ефекту і забезпечити діяльність підприємства в довгостроковій 
перспективі. Стабільний розвиток підприємства можливий лише за умови визначення чітких 
довгострокових цілей і розробки конкретних шляхів їх досягнення. Отже підприємствам 
необхідна відповідна стратегія розвитку, яка стала б основою прийняття ефективних 
управлінських рішень. При цьому її важливою підсистемою є фінансова стратегія. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Проблемам розробки та реалізації 
фінансової стратегії присвятили свої дослідження як вітчизняні, так і зарубіжні фахівці. 
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Теорія фінансової стратегії досліджена в роботах Р. Акоффа, І. Ансоффа, Д. Арутюнової,  
І.О. Бланка, В.Г. Герасимчука, А.П. Градова, Б. Карлофа, Н.В. Касьянової, Г.І. Кіндрацької, 
Д. Клиланда, Дж. Ламбена, М. Портера, І.М. Шишкіної та інших. 

Вагомий внесок у вирішення проблеми розвитку економічної системи здійснили  
такі учені: В.М. Геєць, Дж.К. Гелбрейт, В.М. Гриньова, Дж. Кларк, М.Д. Кондратьєв,  
У.У. Ростоу, Е. Тоффлер, М.П. Тодаро, Дж. Форестер, Й.А. Шумпетер.  

Водночас недостатньо дослідженими залишаються питання вибору фінансової стратегії 
підприємства в умовах кризи, врахування нестабільності зовнішнього середовища, 
нелінійного характеру перебігу економічних процесів, суттєвого підвищення агресивності та 
непередбачуваності конкурентного середовища, в якому здійснює діяльність підприємство. 

Мета і завдання дослідження. Метою статті є аналіз теоретико-методичних питань 
формування фінансової стратегії економічного розвитку підприємства та її обґрунтування в 
умовах агресивності і непередбачуваності конкурентного середовища.  

Виклад основного матеріалу. Для підвищення ефективності економіки в цілому та 
вирішення завдання стабілізації підприємств у конкурентному середовищі постає проблема 
формування стратегії розвитку. Однак, незважаючи на потужний науковий доробок як 
зарубіжних, так і вітчизняних вчених поняття «стратегія розвитку підприємства» є 
неконкретизованим. Також і поняття «стратегія» розглядають з різних точок зору, які можна 
звести до двох основних позицій: як довгостроковий план досягнення цілей і як напрямок 
розвитку компанії. Більшість фахівців розглядають стратегію саме як довгостроковий план 
досягнення цілей. До представників цього напрямку можна віднести А. Чандлера [16, с. 5]; І. 
Ансоффа [1, с.6]; А. Стрікленда та А. Томпсона [11, с. 8]; М. Мескона, М. Альберта та Ф. 
Хедоурі [9]; Б. Карлоффа [7, с. 14]; Р. Фатхутдінова [12, с.324]; В. Васильченко та Т. 
Ткаченко [5, с. 6]; І. Бланка [4, с.87]. І. Шишкіна дійшла висновку, що стратегія – це процес 
визначення довгострокових цілей, тоді як інструментами реалізації стратегії є вибір 
перспективних напрямків розвитку, адаптація цілей підприємства, враховуючи позиції у 
навколишньому середовищі [15].  

Д. Арутюнова виділяє чотири рівні розробки стратегії: корпоративний; бізнес-стратегії; 
функціональний рівень; операційний рівень [2, с. 4]. Фінансова стратегія є одним з 
найважливіших видів функціональної стратегії підприємства, і перебуває у тісному 
взаємозв’язку як з бізнес-, так і корпоративною стратегіями.  

І. Бланк зазначає, що фінансова стратегія – це формування довгострокових фінансових 
цілей, вибір найбільш ефективних методів їхнього досягнення, адекватного корегування 
напрямків формування й використання фінансових ресурсів при зміні умов зовнішнього 
середовища [4, с. 87]; М. Білик під фінансовою стратегією розуміє спосіб реалізації 
підприємством довгострокових цілей фінансової діяльності, усунення суперечності між 
потребою у фінансових ресурсах і можливостями їх формування [14, с. 434]; Д. Арутюнова 
розглядає фінансову стратегію як довгострокову програму дій з реалізації концепції 
використання власних та залучених фінансових ресурсів з метою досягнення конкурентної 
переваги. Вона зазначає, що через фінансову стратегію відбувається інтегрування всіх 
спеціалізованих стратегій і стратегічних позицій в єдину корпоративну стратегію [2, с. 13]. 
А. Полчанов під фінансовою стратегією розуміє концепцію управління в сфері формування, 
розподілу і використання фінансових ресурсів компанії, направленого на досягнення 
поставлених цілей [10]. Н. Горицька визначає, що фінансова стратегія — це генеральний 
план дій підприємства, який охоплює формування фінансів та їх планування з метою 
забезпечення фінансової стабільності підприємства [6]. 

Отже, можна зробити висновок, що поняття «фінансова стратегія» науковцями 
конкретизується залежно від завдань їх подальшого дослідження. 

Дискусійним питанням є визначення складових фінансової стратегії компанії: Р. Бендер 
(R. Bender) та К. Уард (K. Ward) виділяють дві складові фінансової стратегії корпорації, що 
спрямована на ефективне формування ресурсів, необхідних компанії, та їх використання [17, 
c. 5]. Дана точка зору сформована на основі відтворювальної концепції фінансів, що є досить 
поширеною у західній економічній думці.  
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Я. Павлічек зазначає, що фінансова стратегія компанії включає стратегію використання 
прибутку; інвестиційну стратегію; стратегію фінансування та стратегію фінансових 
правовідносин [18, с. 1356]. 

І. Бланк визначає структуру фінансової стратегії підприємства через систему політик: 
політику управління активами та інвестиціями; політику формування фінансових ресурсів; 
політику формування активів і структури капіталу; політику управління фінансовими 
ризиками та попередження банкрутства [4, с.89]. 

М. Ніколенко пропонує включати до фінансової стратегії дві складові: цільову та 
ресурсну фінансові стратегії [10]. 

А. Полчанов включає до фінансової стратегії компанії наступні складові: стратегічне 
управління капіталом; стратегічне управління активами та стратегічний фінансовий 
контролінг [10]. 

Н. Горицька до фінансової стратегії підприємства включає планування, облік, аналіз та 
контроль фінансового стану; оптимізацію основних та обігових коштів; розподіл 
прибутку[6].  

Незважаючи на різноманітність визначень і трактувань стратегії, основна мета її 
полягає в забезпеченні високих темпів економічного розвитку та підвищенні конкурентної 
позиції підприємства [4, с. 87].  

Вперше стратегія розвитку була розроблена І. Ансоффом. Побудована ним модель 
росту фірми складалася з п’яти етапів: стадії планування, початкової стадії, стадії 
проникнення, прискореного росту та перехідної стадії [1, с. 298]. 

М. Портером була розвинута концепція портфеля життєвого циклу на основі 
взаємозв'язку між стадією розвитку галузі виробництва, у якій конкурує організація, 
незалежно від того, знаходиться вона в стані росту, зрілості або спаду, та стратегічною 
фінансовою позицією організації [19].  

О. Ареф’єва та О. Кондратюк зазначають, що більшість науковців розглядають питання 
стратегії розвитку підприємства з позицій його життєвого циклу, зокрема І. Адізес, Т .Г . 
Волкова, М. Портер та інші [10]. У своїх працях науковці визначають дії організації на 
кожній стадії життєвого циклу та вибір відповідної стратегії. Виходячи з концепції 
життєвого циклу, організації зароджуються, розвиваються, домагаються успіхів, слабшають і 
припиняють своє існування. Деякі з них існують нескінченно довго, але жодна не живе без 
змін. Найбільш докладним підходом до оцінки діяльності організації, як вважають 
О.Ареф’єва та О.Кондратюк, є підхід американського вченого І. Адізеса. Відповідно до цього 
підходу діяльність організацій підкоряється законам еволюційного розвитку і містить у собі 
такі етапи, як зародження, підйом, розквіт, зрілість, старіння і відхід з ринку.  

Багатоваріантність підходів до визначення поняття «економічного розвитку» 
підприємства обумовлює існування різних концепцій, а отже і методів, які використовуються 
при прогнозуванні економічного розвитку.  

Стратегія економічного розвитку підприємств вченими тісно пов’язується з методами 
антикризового управління підприємств. Науковий вклад українських вчених – О.О. 
Терещенка, І.О. Бланка – в теорію і практику фінансової санації і банкрутства підприємств, 
розглядається в контексті концепції мікрофінансової стабілізації, особливо, коли йдеться про 
окремі галузі, сфери економіки або регіони.  

За визначенням Бланка О.І. подолання неплатоспроможності підприємства, 
відновлення фінансової стійкості та забезпечення фінансової рівноваги у довгостроковому 
періоді є трьома основними етапами фінансової стабілізації підприємства. Тобто фінансова 
стійкість підприємства є однією з основних умов його фінансової стабілізації. Відповідно до 
такого підходу кожному етапу фінансової стабілізації відповідають її внутрішні механізми, а 
саме: оперативний, тактичний і стратегічний [4, с. 719–734]. 

Отже більшість дослідників розглядають розвиток підприємства в еволюційній формі 
та розробляють заходи щодо уникнення кризових явищ на підприємстві та забезпечення його 
стабільного фінансового стану. 

Однак економічний розвиток є багатофакторним процесом, який відображає як 
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еволюційну, так і революційну зміну господарського механізму. Революційна форма 
розвитку проявляється у виді стрибка, фазового переходу, катастрофи та передбачає 
докорінну зміну підприємства. Еволюційна – передбачає поступальну, повільну, плавну 
якісну зміну на основі адаптації підприємства до умов середовища, що змінюється. Навіть в 
умовах еволюційних змін розвиток відбувається нерівномірно і відповідно до циклів ділової 
активності включає періоди зростання та спаду [3, с. 329].  

Тому заслуговує на увагу підхід Касьянової Н.В., яка розглядаючи форми розвитку 
підприємства, зазначає, що революційна форма розвитку безпосередньо пов’язана з таким 
поняттям, як «криза». Вона розглядає кризу як необхідний етап революційного розвитку 
підприємства та пропонує здійснювати управління розвитком підприємства на основі 
кумулятивного підходу, який передбачає, що визначальною умовою для забезпечення 
оптимального поводження складних економічних систем є саме наявність нерівноважних 
станів та процесів самоорганізації. Нерівновага дає змогу здійснювати вільний вибір варіанта 
подальшого розвитку із цілого спектра можливих напрямків. Коли під тиском обставин 
суб’єкт господарювання втрачає можливість зберігати стан рівноваги, виникає необхідність 
переходу в нову якість. Критичний момент у розвитку системи, у якому вона здійснює вибір 
нового шляху, є біфуркацією [8, с. 7, 8]. Дослідження біфуркації Н.Касьянова пропонує 
проводити за допомогою алгоритму нелінійно-динамічного аналізу систем, розробленого на 
основі математичного апарату теорії катастроф і біфуркацій, що дозволяє досліджувати 
поведінку економічної системи на локальну нерівновагу та визначати стан біфуркації 
системи. 

Кумулятивна модель розвитку підкреслює, що навіть сприятливий стан справ потрібно 
розглядати як швидкоминучий у проміжному еволюційному процесі оновлення. Вплив на 
підприємство в цілому в момент завершення кумулятивного накопичення та втрати стану 
рівноваги (точка біфуркації) може виявитися значно більш ефективним, ніж вплив на окремі 
елементи потенціалу підприємства в період стабільного функціонування. Вибір траєкторії 
розвитку підприємства в точці біфуркації залежить від чинника випадковості, який 
реалізується через діяльність конкретних осіб, бо саме менеджер виводить підприємство на 
якісно новий рівень розвитку [8, c. 11]. 

Однак в запропонованій моделі не визначені цільові фінансові параметри економічного 
розвитку підприємства в умовах невизначеності зовнішнього середовища. 

Залежно від комбінації впливу окремих чинників зовнішнього та внутрішнього 
фінансового середовища І.Бланк диференціює шість основних стратегічних напрямків 
фінансового розвитку підприємства з урахуванням його стратегічної фінансової позиції [4, с. 
113]: 

- «Сила та можливості» – характеризує можливість підприємства здійснювати 
наступальну агресивну фінансову стратегію, зокрема, активно підтримувати базову 
корпоративну стратегію «прискореного зростання»; 

- «Стабільність та можливості» – характеризує можливість здійснення наступальної 
агресивної фінансової стратегії, яка спрямована на посилення основних фінансових позицій 
підприємства за рахунок чинників зовнішнього фінансового середовища; ця фінансова 
стратегія підприємства сумісна з базовими корпоративними стратегіями «прискорене 
зростання» і «обмежене зростання»; 

- «Слабкість та можливості» – визначає необхідність здійснення помірної фінансової 
стратегії, у процесі якої слабкі сторони внутрішньої фінансової позиції підприємства будуть 
переборюватися за рахунок сприятливих можливостей зовнішнього середовища; цей вид 
фінансової стратегії узгоджується з базовою корпоративною стратегією «обмежене 
зростання»; 

- «Сила та загрози» – дозволяє підприємству обирати як наступальну, так і помірну 
фінансову стратегію (залежно від ступеня загроз), у процесі якої окремі зовнішні загрози 
можуть нейтралізуватися за рахунок сильного внутрішнього фінансового потенціалу; цей 
вид фінансової стратегії узгоджується з базовими корпоративними стратегіями «прискорене 
зростання» і «обмежене зростання»; 
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- «Стабільність та загрози» – залежно від ступеня загроз дозволяє підприємству 
здійснювати помірну або консервативну оборонну фінансову стратегію, яка спрямована на 
подолання несприятливих чинників зовнішнього фінансового середовища; цей вид 
фінансової стратегії узгоджується з базовими корпоративними стратегіями «обмежене 
зростання» і «скорочення (стиснення)»; 

- «Слабкість та загрози» – орієнтує підприємство на вибір винятково оборонної 
антикризової фінансової стратегії, яка відповідає базовій корпоративній стратегії 
«скорочення (стиснення)». 

Тобто при визначенні позиції внутрішнього фінансового середовища І. Бланк виділяє 
три можливі позиції: «сильна», «нейтральна» та «слабка». В той же час Д. Арутюнова при 
проведенні стратегічного фінансового аналізу окремо не виділяє позицію «нейтральна» і, 
відповідно, диференціює чотири основних варіанти стратегічних дій [2, с. 54]. 

З нашої точки зору заслуговує на увагу підхід Ж. Франшона та І. Романе. Вони всі 
можливі види фінансової стратегії підприємства залежно від результатів його фінансової і 
господарської діяльності (а отже, в залежності від фінансового стану підприємства) 
пропонують представляти у вигляді матриці фінансових стратегій фірми з поділом на дев’ять 
квадрантів [13]. В залежності від того, в якому квадранті знаходиться підприємство, Ж. 
Франшон і І. Романе пропонують різні види фінансової стратегії підприємства. 

Як і будь-який елемент управління, формування фінансової стратегії здійснюється в 
наступні етапи:  

- Визначення місії і цілей формування фінансової стратегії підприємства. При цьому 
часто науковці визначення місії і цілей формування стратегії підприємства ставлять на 
другий етап розробки, хоча ми вважаємо, що визначення цілей повинно передувати 
проведенню аналізу зовнішнього та внутрішнього середовища, виявленню сильних та слабих 
сторін, які визначають особливості його фінансової діяльності, та проведенню комплексної 
оцінки підприємства.  

- Розробка фінансової стратегії, яка включає аналіз середовища (як зовнішнього, так і 
внутрішнього); проведення SWOT-аналізу, комплексного аналізу фінансового стану 
підприємства; розробку цільових стратегічних нормативів фінансової діяльності, які 
забезпечать його економічний розвиток; прийняття основних стратегічних фінансових 
рішень. Залежно від ступеню деталізації формування фінансової стратегії науковці також 
розбивають цей етап на декілька окремих послідовних етапів.  

- Реалізація фінансової стратегії. 
У процесі реалізації фінансової стратегії значного поширення набула система методів 

управління стратегічними можливостями підприємства та система методів управління 
реалізацією фінансової стратегії в умовах реального часу. Одним з інструментів реалізації 
стратегії є розробка та впровадження збалансованої системи показників, яку розглядають як 
оціночну систему, систему стратегічного управління та інструмент розповсюдження 
інформації [4, с. 154]. 

- Контроль реалізації фінансової стратегії та її коригування.  
В умовах невизначеності зовнішнього середовища основну увагу при виборі фінансової 

стратегії необхідно приділяти оцінці стану підприємства, розробці прогнозу напрямку його 
розвитку, а також визначенню конкретних рекомендацій для недопущення можливих 
помилок. В першу чергу фінансова стратегія має бути направлена на революційну зміну 
господарського механізму та зміну фінансового стану підприємства в довгостроковій 
перспективі на основі кількісних характеристик фактичного стану підприємства. 
Переважними фінансовими стратегіями економічного розвитку підприємств є помірна та 
оборонна консервативна фінансові стратегії, які відповідають корпоративним стратегіям 
обмеженого зростання скорочення. При цьому формування цільових фінансових показників 
доцільно розробляти на основі кумулятивної моделі розвитку підприємства. 

Висновки. Фінансова стратегія є головним вектором економічного розвитку 
підприємства. В умовах обмеженості власних фінансових ресурсів та суттєвого скорочення 
доступу до зовнішніх ринків запозичень основними фінансовими стратегіями на даному 
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етапі мають бути помірна та оборонна консервативна фінансові стратегії. Подальші 
дослідження формування фінансової стратегії та визначення цільових параметрів 
економічного розвитку підприємства доцільно здійснювати за допомогою алгоритму 
нелінійно-динамічного аналізу систем. Реалізація фінансової стратегії має бути спрямована 
на забезпечення відповідності стратегічного потенціалу підприємства його можливостям, з 
урахуванням факторів зовнішнього економічного середовища. 
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