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У статті систематизовано теоретичні підходи до визначення взаємозв’язку між

рівнем інтернаціоналізації та її фінансовими результатами. Обґрунтовано допустимість
існування кожного з типів взаємозв’язку. Базуючись на даних фінансової звітності підпри-
ємств Львівської області, що здійснюють діяльність на закордонних ринках, підтвердже-
но існування різних типів функціонального взаємозв’язку між рівнем інтернаціоналізації
та її фінансовими результатами.
Ключові слова: інтернаціоналізація; фінансові результати; підприємство.
Рис. 6. Табл. 2. Літ. 19.
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В статье систематизированы теоретические подходы к определению взаимосвязи
между уровнем интернационализации и ее финансовыми результатами. Обоснована допу-
стимость существования каждого из типов взаимосвязи. Основываясь на данных финан-
совой отчетности предприятий Львовской области, ведущих деятельность на зарубеж-
ных рынках, подтверждено существование различных типов функциональной взаимосвязи
между уровнем интернационализации и ее финансовыми результатами.
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FUNCTIONAL RELATIONSHIP OF INTERNATIONALIZATION
LEVEL AND FINANCIAL PERFORMANCE: THEORETICAL

SYNTHESIS AND PRACTICAL INTERPRETATION
(A CASE STUDY ON LVIV REGION ENTERPRISES)

In this article theoretical approaches to determining the relationship between internationali-
zation level and financial performance are systematized. The possibility of existence of each type of
relationship is proved. Based on financial statements of Lviv region enterprises operating at foreign
markets, the existence of different types of functional relationship between internationalization
level and financial performance has been confirmed.
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Постановка проблеми. Фінансові результати визначають подальший роз-
виток підприємства. Саме завдяки ефективній діяльності підприємство має
змогу оперативно реагувати на зміни у ринковій кон’юнктурі. На сьогодні
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проблеми формування фінансових результатів внаслідок ведення діяльності
підприємства на закордонних ринках набувають актуальності, і це обумовлює
необхідність поглибленого вивчення функціонального взаємозв’язку між рів-
нем інтернаціоналізації (І) та фінансовими результатами діяльності підприєм-
ства (Р). В умовах глобалізації та інтернаціоналізації підприємств через вста-
новлення і розвиток ринкових відносин на закордонних ринках великого зна-
чення набуває якісний аналіз фінансових результатів діяльності підприємств,
які прийняли рішення про інтернаціоналізацію. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналіз світового досвіду підви-
щення конкурентоспроможності підприємств на основі стратегій інтернаціо-
налізації виконано Ю.В. Орловською, Г.В. Дугінець та Р.А. Алієвим [6, 46–48],
проте автори не розглядають ефективності цих процесів ні для окремо взятих
підприємств, ані для національних економік, а лише констатують факт існу-
вання інтернаціоналізації бізнесу і його конкурентні особливості у кожному з
випадків, не наводячи статистичних даних на підтвердження сформованих
висновків.

З’ясуванню механізмів взаємодії економічної глобалізації та регіональної
інтеграції та їх впливу на розвиток світового господарства присвячено роботу
В.К. Матвєєнка [5, 283]. Р.С. Княженко здійснено кореляційно-регресійний
аналіз динаміки інтернаціоналізації діяльності підприємств машинобудівного
комплексу України і розроблено математичну модель взаємозв’язку ключових
параметрів, що визначають рівень інтернаціоналізації машинобудівних під-
приємств [3, 39]. Фінансові результати, отримані внаслідок інтернаціоналіза-
ції діяльності досліджуваних підприємств, Р. С. Княженко не розглядаються.

Методичні аспекти оцінювання рівня інтернаціоналізації підприємства
розроблено І.Ф. Коломійцем та Т.В. Коломієць [4, 234–235], які стверджують,
що доцільно використовувати відносні показники прибутковості закордонної
діяльності підприємства, обігу закордонного капіталу, рентабельності прода-
жу за кордоном для визначення рівня інтернаціоналізації підприємства.
Однак автори не розглядають функціонального взаємозв’язку між рівнем
інтернаціоналізації та фінансовими результатами діяльності підприємства,
зосереджуючи свої дослідження виключно на проблемі оцінювання рівня
інтернаціоналізації підприємства.

О.Ю. Слабоспицька запропонувала модель комплексного оцінювання
ефективності реалізації зовнішньоекономічної стратегії підприємства [7,
186–192], проте ця модель враховує такі параметри, як виробничий процес,
інвестиції, інновації, маркетинговий аспект, персонал, ризики, і не розглядає
параметри ефективності діяльності підприємства на закордонних ринках і їх
взаємозв’язки з рівнем інтернаціоналізації підприємства.

Залежності між інтернаціоналізацією підприємства та показниками його
ефективності проаналізовано у праці Ч.-М. Хо, Л.-М. Чуань, Ч.-Ю Чен, які
довели, що 1) причинами протиріч між інтернаціоналізацією підприємства та
її ефективністю є досягнення економічної ефективності та швидкість інтерна-
ціоналізації; 2) за умови врахування ефективності витрат на працю інтерна-
ціоналізація підприємства підвищує його ефективність [12, 453–461]. Дані
автори встановили залежність між темпом інтернаціоналізації та ефективні-
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стю витрат у вигляді U-форми. Інші типи взаємозв’язків між рівнем інтерна-
ціоналізації та її фінансовими результатами ними не проаналізовано. 

Невирішеними на сьогодні залишаються питання визначення існуючих
різновидів функціонального взаємозв’язку між рівнем інтернаціоналізації та її
фінансовими результатами, доведення практичного існування такого взає-
мозв’язку за даними українських підприємств.

Метою дослідження є теоретичне узагальнення підходів до визначення
взаємозв’язку між рівнем інтернаціоналізації та фінансовими результатами
діяльності підприємств, обґрунтування допустимості існування кожного з
типів взаємозв’язку. Окремим завданням є практичне підтвердження існуван-
ня різних типів функціонального взаємозв’язку між рівнем інтернаціоналіза-
ції та фінансовими результатами за даними підприємств Львівської області,
які працюють на закордонних ринках.

Основні результати дослідження. Результати аналізу взаємозв’язку рівня
інтернаціоналізації (І) та фінансових результатів (Р) дають змогу виділити
7 типів функціональних взаємозв’язків між ними: 1) лінійний позитивний;
2) лінійний негативний; 3) відсутність лінійної залежності; 4) нелінійна крива
U; 5) нелінійна обернена крива U; 6) нелінійна горизонтальна S-крива;
7) нелінійна обернена горизонтальна S-крива.

Дослідимо фактичний взаємозв’язок рівня інтернаціоналізації (І) та
фінансових результатів (Р) на акціонерних товариствах Львівської області, що
здійснюють діяльність на закордонних ринках.

У табл. 1 систематизовано інформацію про усі публічні акціонерні това-
риства Львівської області, що здійснюють діяльність на закордонних ринках
та інші акціонерні товариства, що здійснюють діяльність на закордонних рин-
ках [1] та публікують фінансову звітність на сайті Агентства з розвитку інфра-
структури фондового ринку України [2], у розрізі країн, на ринках яких, крім
країни базування, здійснюється діяльність.

Таблиця 1. Акціонерні товариства Львівської області, що здійснюють
діяльність на закордонних ринках*

На основі даних фінансової звітності (табл. 2) можна визначити взає-
мозв’язок рівня інтернаціоналізації та фінансових результатів для аналізова-
них підприємств.
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Позитивний лінійний функціональний взаємозв’язок між І та Р є домі-
нуючим, відповідно, можна висунути твердження, що вигоди від інтернаціо-
налізації є більшими, ніж витрати на її здійснення, що підтверджується у
дослідженні А. Бауш та М. Кріст [8, 335–336]. Підприємства країн, за даними
ринків яких виконувалися дослідження, продемонстрували позитивний вплив
інтернаціоналізації на отримані фінансові результати. Це означає, що підпри-
ємства отримали відповідні конкурентні переваги (здебільшого технологічну
перевагу), що і зумовило позитивні результати інтернаціоналізації. 

Зокрема, лінійний взаємозв’язок між І та Р можемо спостерігати за дани-
ми ПАТ «Кохавинська паперова фабрика» (рис. 1) та ПАТ «Дрогобицький
завод автомобільних кранів» (рис. 2).

Рис. 1. Лінійний взаємозв’язок між І (за активами) та Р за даними
ПАТ «Кохавинська паперова фабрика», сформовано за даними [2]

Рис. 2. Лінійний взаємозв’язок між І (за чистим доходом) та Р
за даними ПАТ «Дрогобицький завод автомобільних кранів»,

сформовано за даними [2]
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Наявність лінійного негативного функціонального взаємозв’язку між І та
Р є доказом того, що інтернаціоналізація в конкретних національних, галузе-
вих, ринкових (кон’юнктурних) та економічних умовах може призвести до
негативних наслідків. Такий тип взаємозв’язку має місце переважно в дослід-
женнях, що стосуються американських підприємств (дослідження зниження
ролі американської економіки, і, таким чином, конкурентних переваг амери-
канських компаній на світовому ринку), а також в дослідженнях, де результа-
ти інтернаціоналізації визначалися за допомогою ринкових фінансових
показників [10, 1951–1979; 12, 1059–1074; 14, 79–97].

Для досліджуваної групи підприємств Львівської області лінійного нега-
тивного функціонального взаємозв’язку між І та Р не спостерігається.

Взаємозв’язок – відсутність лінійної залежності – стосується результатів
досліджень, які не підтверджують перевагу вигоди від інтернаціоналізації над
її витратами. Це означає, що інтернаціоналізація та зростаюча участь підпри-
ємств у діяльності на закордонних ринках мають нейтральний вплив на їхні
результати діяльності. Ці результати є першим свідченням того, що взає-
мозв’язок І та Р не завжди є лінійним, тому доцільно шукати й інші – нелі-
нійні – варіанти цього взаємозв’язку. 

Ряд досліджень показують нелінійну квадратичну U-подібну функцію
взаємозв’язку І та Р. Така функція взаємозв’язку І та Р припускає, що на почат-
ковому етапі інтернаціоналізації підприємство може отримувати негативні
результати діяльності на закордонних ринках. Це пов’язано з відсутністю
досвіду, знань і навичок керівників у здійсненні діяльності на закордонних
ринках. На початковому етапі негативні результати визначаються діапазоном
закордонної діяльності. Підприємство здійснює значні початкові витрати і
витрати на формування ринкової позиції на закордонному ринку. На пізніших
стадіях діяльності на закордонних ринках підприємство починає отримувати
позитивні результати діяльності. Вони свідчать про подолання труднощів,
пов’язаних зі здійсненням діяльності на закордонних ринках, набуттям
необхідного досвіду та навичок діяльності на закордонних ринках, з розроб-
ленням відповідної організаційної структури і стратегії діяльності (насамперед
маркетингової). В цей же час здійснюються витрати на формування ринкової
позиції підприємства на закордонних ринках [9, 352–353; 13, 41; 15, 582–583;
19, 502].

Для досліджуваної групи підприємств Львівської області нелінійну квад-
ратичну U-подібну функцію взаємозв’язку між І та Р не виявлено.

Функція нелінійної оберненої кривої U пов’язана зі стратегічним вибо-
ром. Компанії, які дотримуються принципів Уппсальської теорії інтернаціо-
налізації (поступової інтернаціоналізації), починають свою діяльність на
«близьких» закордонних ринках (у географічному, культурному, ментальному,
економічному і юридичному сенсах). Як наслідок, вдається звести до мініму-
му ризики здійснення діяльності на закордонних ринках на початковому етапі
інтернаціоналізації відповідно до стратегії входу з низьким рівнем інтернаціо-
налізації (торгівля, що базується на експорті). Позитивні фінансові результа-
ти на ранніх стадіях інтернаціоналізації формують конкурентну перевагу під-
приємства. Якщо підприємство має значну конкурентну перевагу (цінову або
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інноваційну, і меншою мірою – маркетингову), то воно може використати її
під час формування ринкової позиції на закордонних ринках (зокрема,
«близьких») і тим самим домогтися збільшення виручки від реалізації продук-
ції за відносно низької собівартості продукції.

Підвищення рівня інтернаціоналізації (розширення діяльності у нових
країнах, інвестиційні стратегії входу) призводить до зростання витрат на коор-
динацію та контроль, які пов’язані з розширенням діяльності. Основною про-
блемою для керівників підприємств є визначення оптимального рівня інтер-
націоналізації – точки, з якої починають зменшуватися отримувані фінансові
результати від інтернаціоналізації [13, 41; 16, 1018–1030; 19, 502].

Саме нелінійний обернений у вигляді кривої U взаємозв’язок між І та Р
спостерігається за даними діяльності ПАТ «Львівська кондитерська фабрика
«Світоч» (рис. 3 та 4).

Рис. 3. Нелінійний обернений у вигляді кривої U взаємозв’язок між І
(за активами) та Р за даними ПАТ «Львівська кондитерська фабрика

«Світоч», сформовано за даними [2]

Рис. 4. Нелінійний обернений у вигляді кривої U взаємозв’язок між І
(за чистим доходом) та Р за даними ПАТ «Львівська кондитерська

фабрика «Світоч», сформовано за даними [2]
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Нелінійна (кубічна) горизонтальна S-крива була запропонована в 1994 р.
Д. Салліваном [18, 165–187]. Концепція синусоїдальної форми (S-форми)
передбачає існування принаймні 3 етапів інтернаціоналізації. На першому
етапі інтернаціоналізації підприємство несе значні початкові витрати,
пов’язані з формуванням ринкової позиції на закордонних ринках. Вони є
більшими, ніж вигоди від інтернаціоналізації діяльності підприємства –
мають місце негативні фінансові результати (збиток). Другий етап пов’язаний
з домінуванням вигод (результатів) над витратами інтернаціоналізації.
Підприємство і його керівництво оволоділо специфікою роботи на закордон-
них ринках, набуло необхідного досвіду, навичок та знань. Це дозволяє фор-
мувати позитивні фінансові результати на закордонних ринках. На третьому
етапі підприємства після отримання позитивних фінансових результатів від
діяльності на закордонних ринках розпочинають діяльність на «нових» гео-
графічних ринках, які характеризуються нижчою привабливості порівняно з
ринками першого вибору, а також ускладнюють свою організаційну структуру.
Наслідком дій в третій фазі є високі витрати на координацію і контроль,
початкові витрати на формування ринкової позиції на менш привабливих
закордонних ринках [13, 41; 17, 353; 19, 502].

Нелінійна обернена горизонтальна S-крива безпосередньо пов’язана з
поняттям S-форми та є удосконаленим варіантом взаємозв’язку І та Р у вигля-
ді U-подібної кривої. Інтерпретація перших двох фаз – та ж сама. На першій
фазі стратегії інтернаціоналізації («близькі» ринки, стратегія входу із низьким
рівнем інтернаціоналізації) та/або конкурентна перевага забезпечують отри-
мання позитивних фінансових результатів. У другій фазі підвищується рівень
складності організаційної структури підприємства у зв’язку з розширенням
діяльності в географічному вимірі, що зумовлює вищі витрати на координацію
і контроль. У третій фазі підприємство вчиться діяти в складному середовищі,
удосконалюючи організаційну структуру і стратегію з метою отримання пози-
тивних фінансових результатів [19, 502]. 

Позитивні чи негативні фінансові результати інтернаціоналізації на пер-
шій її стадії (фазі) залежать від регіону (країни) та виду економічної діяльності
(галузі). Для країн, у яких управлінський персонал краще підготований до
умов інтернаціоналізації (якісна управлінська освіта, знання мов, міжнародні
контакти), які мають види економічної діяльності (галузі), що володіють
національними конкурентними перевагами і які належать до міжнародних
економічних блоків, можна очікувати позитивних фінансових результатів вже
на першій фазі інтернаціоналізації. Крім того, можемо стверджувати, що в
якщо інтернаціоналізація проходить більш ніж дві фази – має місце послідов-
на зміна фаз негативних і позитивних фінансових результатів взаємозв’язку
І та P.

Функція нелінійної (кубічної) горизонтальної S-кривої взаємозв’язку між
І та Р простежується за даними ПрАТ «Компанія Ензим» (рис. 5) та ПАТ
«Львівкартонопласт» (рис. 6).

Для досліджуваної групи акціонерних товариств Львівської області функ-
цію нелінійної (кубічної) оберненої горизонтальної S-кривої взаємозв’язку
між І та Р не виявлено.
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Рис. 5. Функція нелінійної (кубічної) горизонтальної S-кривої
взаємозв’язку між І (за чистим доходом) та Р за даними

ПрАТ «Компанія Ензим», сформовано за даними [2]

Рис. 6. Функція нелінійної (кубічної) горизонтальної S-кривої
взаємозв’язку між І (за чистим доходом) та Р за даними

ПАТ «Львівкартонопласт», сформовано за даними [2]

Висновки. На основі результатів проаналізованих досліджень взаємозв’яз-
ку І та Р, а також на основі фактично отриманих результатів функціонального
взаємозв’язку І та Р за даними підприємств Львівської області, можемо
стверджувати, що цей взаємозв’язок є динамічним, приймає різну форму і
безпосередньо визначається стратегією інтернаціоналізації підприємства.
Єдиного взаємозв’язку між досліджуваними категоріями не виявлено, а
навпаки – на реальних даних підприємств Львівської області доведено, що
цей взаємозв’язок може бути різним, тобто фінансові результати, отримані від
діяльності на закордонних ринках, залежатимуть від значної кількості факто-
рів, а не лише від рівня інтернаціоналізації. Тому детальну увагу потрібно при-
діляти формуванню стратегії інтернаціоналізації підприємства, яка б перед-
бачала комплекс дій на закордонних ринках, забезпечуючи очікуваний рівень
фінансових результатів за умови заданого (самостійно і на власний ризик
сформованого підприємством) рівня інтернаціоналізації.

У подальших дослідженнях взаємозв’язку І та P доцільно проаналізувати
зворотній напрямок («зворотній ефект»), тобто дослідити вплив попередніх
фінансових результатів на рівень інтернаціоналізації, адже отримання пози-
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тивних фінансових результатів від діяльності на внутрішньому ринку дозволяє
розпочинати закордонну експансію, а також зосередити детальну увагу на
прогнозуванні такого взаємозв’язку і фінансових результатів, що унаслідок
його існування очікуватимуться.
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