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УДОСКОНАЛЕННЯ МУЛЬТИПЛІКАТИВНОЇ МОДЕЛІ ОЦІНЮВАННЯ 
КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНОСТІ ЕНЕРГОГЕНЕРУЮЧИХ ПІДПРИЄМСТВ 

Розглянуто переваги динамічного підходу щодо оцінювання рівня 
конкурентоспроможності підприємства; удосконалено мультипліка-
тивну модель оцінювання конкурентоспроможності енергогенеруючих 
підприємств шляхом поєднання двох показників, що є кінцевими кри-
теріями життєздатності підприємства, перспективами його функці-
онування та розвитку, а саме: операційної ефективності (характери-
зується показником економічної доданої вартості) та стратегічного 
позиціонування (зміна частки ринку) досліджуваного підприємства 
порівняно з підприємствами-конкурентами.

Постановка проблеми. Відповідно до систематизації досліджених методів оцінки рівня кон-
курентоспроможності підприємства, основною процедурою його визначення є порівняння пев-
них параметрів функціонування підприємства, його продукції або технологій її створення та 
реалізації, з параметрами підприємств-конкурентів. При цьому найчастіше використовується 
мультиплікативна оцінка, метод Американської асоціації менеджменту, метод «4Р», функціо-
нальний метод, а застосування параметричних мультиплікаторів характерні для всіх методів 
порівняльного підходу.

Конкурентоспроможність підприємства, як комплексна порівняльна характеристика, ви-
значає його статус серед однорідних об’єктів і розкривається в можливості використання усіх 
видів ресурсів ефективнішим ніж конкуренти способом. Для встановлення даного статусу необ-
хідним є безпосереднє визначення рівня конкурентоспроможності підприємства шляхом оці-
нювання його оптимальним методом.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Пошук шляхів забезпечення конкурентоспро-
можності енергогенеруючих підприємств та набуває особливої актуальності з огляду на остан-
ні тенденції розвитку ринку. Конкурентоспроможність підприємства досліджувалася багать-
ма вченими, починаючи з робіт А. Сміта, Д. Рікардо, Дж. С. Мілля, К. Маркса, Дж. Кейнса,  
Й. Шумпетера, та закінчуючи працями їх послідовників. На сьогодні в багатьох наукових пра-
цях вітчизняних і зарубіжних вчених розглядається питання вибору оптимального методу оці-
нювання та аналізу конкурентоспроможності підприємств, зокрема, И.М. Акимова, І.В. Булах, 
Д.С. Воронов, А.Е. Воронкова, О.Ю. Гусєва, А.А. Кугаєнко, В.Ф. Оберемчук, С.В. Філіпова, V. 
Skribans, J. Stern, G. Harnel. 

Невирішена раніше частина загальної проблеми. Слід також зазначити, що методи оцінки 
конкурентоспроможності підприємств часто ґрунтуються на складних та часто абстрактних по-
будовах, таких як матриці, нові економічні визначення та показники, нові системи координат 
та ін. Обґрунтованість цих методів не викликає сумніву, але в конкретних економічних умовах 
ці моделі постають частіше достатньо абстрактно. В ряді випадків, у результаті цього не тільки 
неможливо здійснити кількісну оцінку того чи іншого параметра, але і складно дати йому чітку 
економічну інтерпретацію. Зазначені недоліки істотно знижують можливість математичної об-
робки певних параметрів та надати обґрунтовану адекватну оцінку конкурентоспроможності 
підприємства. Таким чином, за умов позбавлення від цих недоліків, найбільш точні результати 
оцінки конкурентоспроможності підприємств можуть бути отримані шляхом синтезу сильних 
сторін існуючих методів. Динамічний метод оцінки конкурентоспроможності підприємства до-
зволяє досягти зазначених  цілей, а застосування такого підходу уможливлює аналіз динаміч-
них рядів відокремлених показників.

Мета дослідження. Метою даної наукової статті є удосконалення мультиплікативної моделі 
оцінювання конкурентоспроможності енергогенеруючих підприємств на основі застосування 
динамічного методу.
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Виклад основного матеріалу (результати досліджень). Динамічний метод оцінки конкурен-
тоспроможності підприємства ґрунтується на припущенні про те, що основним способом отри-
мання прибутку в умовах ринкової економіки виступає реалізація продукції і закладеної в ній 
додаткової вартості. При цьому виробництво і реалізація продукції здійснюється за допомогою 
використання обмежених економічних ресурсів. Звідси випливає, що отримання прибутку в 
умовах ринкової економіки опосередковується ефективністю використання ресурсного потен-
ціалу, а саме співвідношенням отриманого результату і витрат, здійснених для його досягнен-
ня. Отже, суть ринкової конкуренції полягає в боротьбі за отримання максимального прибутку 
шляхом максимально ефективного використання ресурсного потенціалу. Ступінь ефективності 
використання економічних ресурсів підприємством визначається щодо досягнутого суспільним 
виробництвом рівня розвитку продуктивних сил і, зрозуміло, виробничих та інших відносин, 
щодо ефективності використання ресурсів конкурентами. Таким чином, конкурентоспромож-
ність підприємства в умовах ринкової економіки є узагальнююча характеристика діяльності 
господарюючого суб'єкта, що відображає рівень ефективності використання господарюючим 
суб'єктом ресурсного потенціалу щодо ефективності використання ресурсного потенціалу кон-
курентами [1].

Головною  перевагою  динамічного методу оцінки конкурентоспроможності підприємства 
економічними експертами [1; 2; 3] вважається те, що оцінка здійснюється за основними кін-
цевими критеріями життєздатності підприємства, перспективами його функціонування та 
розвитку, а саме: прибутковість підприємств, їх частка на ринку. Результати оцінки засоба-
ми динамічного методу мають максимальну достовірність на відміну від пофакторної оцінки 
конкурентоспроможності підприємств. Це пояснюється тим, що остання має більшу ступінь 
похибки в оцінках окремих предикторів, а також суб'єктивності ряду показників.  Крім того, 
динамічний метод має суттєву перевагу в тому, що він на чітко вираженому економіко-матема-
тичному апараті. 

Згідно з динамічним методом визначення конкурентоспроможності енергогенеруючих під-
приємств на основі оцінки ресурсного потенціалу, пропонується виконання досліджень двох 
джерел конкурентоспроможності: операційна ефективність; стратегічне позиціонування [4; 5]. 

Зазначена оцінка здійснюється на основі зіставлення відповідних показників енергогене-
руючого підприємства, що досліджується, та конкурентів. Для визначення алгебраїчної форми 
коефіцієнту конкурентоспроможності підприємства, доцільно вважати, що операційна ефек-
тивність та стратегічне позиціонування як параметри конкурентоспроможності взаємодіють 
мультиплікативним способом:

(1.1),

де K – коефіцієнт конкурентоспроможності досліджуваного підприємства; Kе – показник опе-
раційної ефективності; Kс – показник стратегічного позиціонування; х

i
 – i-конкурентна ха-

рактеристика; i – кількість конкурентних характеристик (параметрів); a
l
 – коефіцієнт у балах  

за l-м параметром, що максимізується; b
l
 – максимальний коефіцієнт за i-м параметром;  

l = 1...n – кількість параметрів, які максимізуються; c
j
 – мінімальний коефіцієнт за j-м параме-

тром, що мінімізується; d
j
 – коефіцієнт у балах за j-м параметром; j = 1...m – кількість параме-

трів, які мінімізуються; V
1і

 – значимість параметрів операційної ефективності; V
2і

 – значимість 
параметрів стратегічного позиціонування.

З причин того, що значущість параметрів, які мають ураховуватись у відповідних коефіці-
єнтах (Kе, Kс), неоднакова для різних категорій показників, то необхідно здійснити корегуван-
ня, яке враховує важливість кожного з них. 

Згідно з динамічним методом, операційна ефективність відображає забезпечення отриман-
ня прибутку в процесі реалізації додаткової вартості при виконання певних видів діяльності 
підприємств. Тому, основним критерієм операційної ефективності є прибуток підприємства. 
У той же час, зіставлення безпосередньо обсягів прибутку обумовлює свідомо більшу конку-
рентоспроможність великих підприємств і неможливість зіставлення підприємств з різними 
масштабами діяльності. Отже, зіставляти необхідно не масу прибутку, а «прибутковість» гос-
подарської діяльності. У цих умовах найбільш ємним і універсальним показником операційної 
ефективності згідно з цим методом надається відношення виручки від реалізації продукції до 
витрат, здійснених для її виробництва та реалізації [1].

Але у концептуальному розумінні управління конкурентоспроможністю підприємства слід 
відмітити, що прибутковість є обов’язковим, але недостатнім критерієм оцінки з цього приво-
ду. Тому, слід звернути увагу саме на здатність підприємства підтримувати стійкість у своєму 
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розвитку та функціонувати у сталому стані протягом тривалого періоду в умовах дестабілізую-
чого впливу зовнішнього середовища. Зазначена властивість підприємства найкраще відобра-
жається показником економічної доданої вартості підприємства (EVA). 

В області корпоративних фінансів економічна додана вартість (EVA, розроблена і зареєстро-
вана торгова марка консалтингової компанії Stern Stewart & Co) розглядається в якості показ-
ника оцінки внутрішньофірмової ефективності і служить мірою оцінки вартості, створюваної 
компанією в одиничний період часу. Економічна додана вартість є фінансовим показником 
того, що економісти іноді називають економічний прибуток або економічна рента. Алгоритм 
розрахунку показника економічної доданої вартості: з чистого операційного прибутку (NOPAD) 
віднімається плата за використання власного і позикового капіталу, сума, що залишилася і ста-
новить створену вартість, яку вимірює ЕVА. Логіка показника економічної доданої вартості по-
лягає в тому що, підприємству не достатньо просто мати позитивний фінансовий результат або 
прибутковість, необхідно забезпечувати такий рівень рентабельності, який дозволяє не тільки 
отримувати віддачу від інвестованого капіталу, яка перевищує витрати на залучення капіталу, 
а й створювати додаткову вартість [6].

Проведені у цьому напрямі дослідження вказують на майже повне погодження багатьох уче-
них з думкою про недостатність використання у сучасних умовах показників чистого прибутку, 
виручки від реалізації та похідних від них показників рентабельності. Головним поясненням 
цього є те, що зазначені результативні показники не враховують динамічного характеру впливу 
важливих зовнішніх макро- та мікрофакторів стратегічної стійкості. Зокрема, неможливо не 
відзначити і не врахувати безперечний вплив стану фінансових та фондових ринків на еконо-
мічну стійкість підприємства, а також  існуючий рівень ризиковості та потенціал галузевих 
ринків та технологій з якими взаємодіють підприємства. За висновками більшості учених оці-
нювання ефективності реалізованої стратегії, а відповідно і стратегічних змін, за критерієм 
економічної доданої вартості є основоположним принципом сучасної фінансової аналітичної 
моделі сучасного підприємства [7].

Отже, в даній роботі пропонується удосконалення мультиплікативної моделі динамічного 
методу щодо оцінки конкурентоспроможності енергогенеруючих підприємств шляхом імпле-
ментації показника економічної доданої вартості (EVA) як параметру визначення коефіцієнту 
операційної ефективності енергогенеруючого підприємства.

Концепція економічної доданої вартості (EVA) розроблена в кінці 80-х Дж. Штерном і Б. 
Стюартом, їх запропонована формула розрахунку [8] вважається класичним варіантом серед 
інших її модифікацій. Показник EVA має складну внутрішню структуру, особливо  у частині 
середньозваженої вартості капіталу. Визначення  цього елементу піддавалося різноманітним 
доробкам та удосконаленням з точки зору способів уточнення складових елементів інвестовано-
го (задіяного) капіталу. Так, найбільш коректним при визначенні EVA є застосування терміну 
«задіяний капітал» [7].  

Величина «задіяного капіталу» є сумою власного капіталу підприємства, що інвестовано у 
реально функціонуючі (задіяні в основні та допоміжні бізнес-процеси)  основні та оборотні ак-
тиви підприємства та позикового капіталу,  що інвестовано в реально функціонуючі основні 
та оборотні активи на платній основі. Тобто та частина позикового капіталу,  що сформована 
з джерел, які не мають чітко встановленої плати за користування (наприклад, кредиторська 
заборгованість перед постачальниками) при обчисленні загального обсягу задіяного капіталу 
не враховується. У більшості випадків значення задіяного капіталу розраховується виходячи 
тільки з балансових показників. Хоча для більш виваженого розрахунку економічної доданої 
вартості вважаємо, що слід скористуватись додатковими аналітичними даними, що дозволять 
встановити обсяг саме задіяного в основні та допоміжні бізнес-процеси підприємства капіталу. 
Таким чином, загальний підхід до визначення середньозваженої вартості задіяного капіталу є 
чітко визначеним і має такий вигляд [7]:

(1.2),

де BK
з
 — власний задіяний капітал; BВK

з
 — вартість власного капіталу; ПK

з
 — позиковий 

платний задіяний капітал; BПK
з
 — вартість позикового платного задіяного капіталу; r – ефек-

тивна ставка податку на прибуток.
Отже, повертаючись до методу розрахунку коефіцієнту конкурентоспроможності енергоге-

неруючого підприємства, слід зазначити, що для оцінки його складової — коефіцієнту опера-
ційної ефективності — необхідно зіставити величину показника EVA досліджуваного підпри-
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ємства з відповідним показником за вибіркою — сукупністю конкурентів, яка є необхідною і 
достатньою для зіставлення з підприємством, що досліджується. 

Необхідно відзначити, що залежно від цілей дослідження можливе формування вибірки не 
тільки з галузевих конкурентів, але і будь-яких інших господарюючих суб'єктів, що конку-
рують з досліджуваним підприємством. З точки зору зіставлення ефективності господарської 
діяльності не виключається включення до складу вибірки і безпосередньо не конкуруючих під-
приємств. З метою мікроекономічного аналізу очевидним обмеженням за складом вибірки є вид 
виробленої і реалізованої продукції [1].

Отже, оцінку операційної ефективності енергогенеруючого  підприємства здійснено, далі 
перейдемо до визначення коефіцієнта стратегічного позиціонування за аналогічною логікою.

Другий основний елемент визначення рівня конкурентоспроможності енергогенеруючо-
го підприємства (1.1) є стратегічне позиціонування, яке означає здійснення видів діяльності, 
що забезпечують унікальну природу створюваної споживчої вартості, і полягає в створенні 
унікальної і вигідної позиції, заснованої на поєднанні видів діяльності, відмінних від видів ді-
яльності конкурентів. Стратегічне позиціонування, створюючи, підтримуючи і розширюючи 
ринки збуту, забезпечує саму можливість процесу реалізації додаткової економічної вартості. 
Основним результатом і критерієм стратегічного позиціонування є займана частка ринку, що 
визначається як відношення виручки від реалізації продукції до ємності всього ринку [1].

Для даного дослідження під ринком будемо розуміти всю сукупність економічних секторів, 
на яких здійснюється економічна діяльність досліджуваного енергогенеруючого підприємства 
та вибірки. Але існує недосконалість визначеного показника з того боку, що підприємства з 
більшою часткою ринку будуть звичайно більш конкурентоспроможні, ніж підприємства з 
меншими масштабами діяльності. Цей факт призводить до висновку, що зазначений показник 
оцінки стратегічного позиціонування є недостатньо адекватним. Тому, для усунення даного не-
доліку в якості показника стратегічного позиціонування в роботі пропонується використання 
зміни частки ринку, який займає підприємство, в порівнянні з попереднім періодом.

Зміна частки ринку енергогенеруючого підприємства, що досліджується,  розраховуються 
за формулою:

           (1.3),
∆ЧР — зміна частки ринку досліджуваного енергогенеруючого підприємства; В, В

б
 — відповід-

но виручка від реалізації продукції енергогенеруючого підприємства в досліджуваному періоді 
та в попередньому (базисному) періоді; V, V

б
 — обсяг ринку в досліджуваному та попередньому 

(базисному) періоді. 
Показник стратегічного позиціонування енергогенеруючого підприємства має на увазі зі-

ставлення величин зміни частки ринку досліджуваного енергогенеруючого підприємства та за 
вибіркою. Отримане відношення є індексом зміни виручки, тому відношення показників стра-
тегічного позиціонування ідентично відношенню індексів зміни відповідно обсягів виручки 
енергогенеруючого підприємства (І), що досліджується, та індексу (Ів) за вибіркою.

Проте обсяги виручки за своєю природою здійснюють більші коливання, ніж показники 
операційної ефективності, з чого випливає велика варіабельність показників стратегічного по-
зиціонування. Це обумовлює те, що основним чинником формування показника конкуренто-
спроможності підприємства стає оцінка стратегічного позиціонування. В той же час показники 
операційної ефективності та стратегічного позиціонування спочатку передбачаються рівно-
сильними. В силу цього, необхідно привести вплив зазначених показників на конкурентоспро-
можність підприємства до величин, які можуть бути зіставленими за їх економічною приро-
дою. Для цього, згідно з методами статистичного зіставлення, пропонується взяти квадратний 
корінь з величини відношення індексів змін обсягів виручки енергогенеруючого підприємства 
(І), що досліджується, та індексу (Ів) за вибіркою [1].

Таким чином, в алгебраїчній формі остаточний показник визначення рівня конкуренто-
спроможності енергогенеруючого підприємства матиме вигляд: 

 (1.4)                                        
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Конкурентоспроможність підприємства є рівень ефективності використання господарюю-
чим суб’єктом ресурсного потенціалу щодо ефективності використання ресурсного потенціалу 
конкурентами. Отже, чисельник і знаменник виразів щодо оцінки операційної ефективності та 
стратегічного позиціонування можуть розглядатися як показники ефективності використання 
ресурсного потенціалу підприємства, що досліджується, і за вибіркою відповідно. Це дозволяє 
проаналізувати загальний показник конкурентоспроможності енергогенеруючого підприєм-
ства в розрізі об’єктів зіставлення. 

Відповідно до економічної сутності основних складових коефіцієнту конкурентоспромож-
ності (К) є очевидним те, що чим вище показник K, тим більш конкурентоспроможним по від-
ношенню до вибірці є підприємство, що досліджується. При цьому інтерпретація коефіцієнта 
може бути наступною:

♦ якщо 0 < K <1 — конкурентоспроможність підприємства по відношенню до вибірці є низь-
кою (чим ближче до нуля, тим нижче конкурентоспроможність); 

♦ при K =1 конкурентоспроможність підприємства ідентична конкурентоспроможності ви-
бірки; 

♦ при K > 1 конкурентоспроможність підприємства вище, ніж по вибірці.
Висновки та перспективи подальших досліджень. Удосконалення мультиплікативної мо-

делі оцінювання конкурентоспроможності на основі динамічного підходу забезпечує макси-
мальну достовірність одержуваних результатів на відміну від пофакторної оцінки, яка в силу 
похибок в оцінках окремих факторів, а також умовності і суб’єктивності ряду використовува-
них у розрахунках показників, часто є неадекватною. Показники прибутковості і частки ринку 
підприємства об’єднують в собі всі макро- і мікроекономічні, об’єктивні і суб’єктивні факто-
ри, що впливають на діяльність господарюючих суб’єктів. Крім того, вартісна оцінка дозволяє 
уникнути труднощів при оцінці й аналізі різнорідних показників, що мають різну розмірність. 
Запропонована методика значно полегшує завдання зі збору необхідної для оцінки конкуренто-
спроможності енергогенеруючого підприємства інформації. 

Крім того, до переваг динамічного методу слід віднести і його універсальність, оскільки він 
допускає в залежності від цілей аналізу і наявності вихідних даних формування будь-якого об-
сягу і складу вибірки підприємств-конкурентів. Зазначена універсальність набуває особливого 
значення в тих випадках, коли неможливо визначити географічні і товарні межі того чи іншого 
ринку, встановити коло конкурентів; а також у ситуаціях, коли інформація про них недоступ-
на. Викладена методика допускає зіставлення підприємств, зовсім не відносяться до однієї га-
лузі, але конкуруючих в силу взаємозамінності виробленої продукції. 

Перевага підходу виявляється і в тому, що він акцентує увагу на дослідженні процесів в ди-
наміці. Зазначені переваги також проявляються через те, що, на відміну від існуючих методик 
подібного роду, динамічний метод оцінки конкурентоспроможності, має у своїй основі чітко 
виражений математичний апарат. 
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