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äîïîìîãîþ ðîçðîáëåíî¿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â ðåçóëüòàòèâíîñò³ âèêîíàíîãî ïëàíó ðîá³ò 
òà âèòðà÷åíèõ ðåñóðñ³â. Çàïðîïîíîâàíèé ï³äõ³ä ñïðèÿº ïîøóêó òà ðîçðîáö³ íàïðÿìê³â 
ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âïðîâàäæåííÿ ïðîåêò³â ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà òà ïðîöåñ³â 
çàáåçïå÷åííÿ íà êîæí³é ñòàä³¿ æèòòºâîãî öèêëó. 
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ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ÿê îñíîâè ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ 
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ.

Çà òàêèõ óìîâ,  âàæëèâèì ñòàº çàñòîñóâàííÿ  ï³äõîä³â, ìåòîä³â, íåîáõ³äíèõ 
äëÿ âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Íåîáõ³äí³ñòü 
äîñë³äæåííÿ ìåòîä³â îö³íêè åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â 
ï³äïðèºìñòâ çóìîâëåíà, â ïåðøó ÷åðãó, ïðîáëåìàìè çàáåçïå÷åííÿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ 
ä³ÿëüíîñò³ òà äîñÿãíåííÿ äèíàì³÷íî¿ ð³âíîâàãè ³ç çîâí³øí³ì ñåðåäîâèùåì, ïîøóêîì 
øëÿõ³â âèæèâàííÿ ï³äïðèºìñòâ çà óìîâ ðîçâèòêó ðèíêó ³ ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â, íîâèõ 
ôàêòîð³â ¿õ óñï³õó â êîíêóðåíòíîìó ñåðåäîâèù³.

Â ñó÷àñíîìó ô³íàíñîâîìó ìåíåäæìåíò³ íå ³ñíóº ºäèíîãî óçàãàëüíþþ÷îãî ïîêàçíèêà, 
ÿêèé áè âèçíà÷àâ ÿê³ñòü óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèì çàáåçïå÷åííÿì ï³äïðèºìñòâà. Áàãàòî 
àâòîð³â ïðèéìàþòü òî÷êó çîðó, çã³äíî ç ÿêîþ åôåêòèâí³ñòü ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ 
îðãàí³çàö³é ïîâèííà â³äîáðàæàòèñÿ ñèñòåìîþ ïîêàçíèê³â, àëå çàãàëüíîâèçíàíî¿ 
ôîðìè âèðàæåííÿ åôåêòèâíîñò³ ïîêè íåìàº.

Òàê ô³íàíñîâ³ àíàë³òèêè âèîêðåìëþþòü äâà ï³äõîäè äî âèçíà÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ 
åôåêòèâíîñò³ ï³äïðèºìñòâà [5, ñ. 54]. Ïåðøèé ïðåäñòàâëåíèé íàñòóïíèìè ïîêàçíè-
êàìè, ùî óçàãàëüíþþòü òåìïè çðîñòàííÿ âèðîáíèöòâà òîâàðíî¿ ïðîäóêö³¿; â³äíîñíó 
åêîíîì³þ ðåñóðñ³â; çàãàëüíó ðåíòàáåëüí³ñòü ÿê â³äíîøåííÿ áàëàíñîâîãî ïðèáóòêó äî 
ñåðåäíüîñòðîêîâî¿ âàðòîñò³ îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ ôîíä³â òà íîðìîâàíèõ îáîðîòíèõ 
êîøò³â; âèòðàòè íà îäíó ãðèâíþ òîâàðíî¿ ïðîäóêö³¿.

Çà äðóãèì ï³äõîäîì, íàéâàæëèâ³øèì ïîêàçíèêîì ÿêîñò³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ 
ï³äïðèºìñòâà º ïðèáóòêîâ³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó, åêîíîì³÷íà åôåêòèâí³ñòü ñóá›ºêòà 
ãîñïîäàðþâàííÿ, çà âåñü òåðì³í ³ñíóâàííÿ, õàðàêòåðèçóºòüñÿ äèíàì³êîþ êàï³òàë³çàö³¿, 
òîáòî çðîñòàííÿì âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

ßñ³íîâñüêà ².Ô. äëÿ îö³íêè ð³âíÿ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà 
ïðîïîíóº âèêîðèñòîâóâàòè ïîêàçíèêè ðåíòàáåëüíîñò³, îá›ºäíóþ÷è ¿õ â ê³ëüêà ãðóï [8, 
ñ. 172]:

- ïîêàçíèêè, ùî áàçóþòüñÿ íà âèòðàòíîìó ï³äõîä³, ð³âåíü ÿêèõ âèçíà÷àºòüñÿ 
ñï³ââ³äíîøåííÿì ïðèáóòêó ç âèòðàòàìè;

- ïîêàçíèêè, ùî õàðàêòåðèçóþòü åôåêòèâí³ñòü ñèñòåìè ïðîäàæ³â, ÿê³ âèçíà÷àþòüñÿ 
ñï³ââ³äíîøåííÿì ïðèáóòêó ç âèðó÷êîþ â³ä ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêö³¿;

- ïîêàçíèêè, â îñíîâ³ ÿêèõ ëåæèòü ðåñóðñíèé ï³äõ³ä, ð³âåíü ÿêèõ âèçíà÷àþòü 
â³äíîøåííÿì ïðèáóòêó äî çàãàëüíî¿ ñóìè àáî îêðåìèõ ÷àñòèí àâàíñîâàíîãî êàï³òàëó.

Êîöþáà Î.Þ. ïðîïîíóº çä³éñíèòè îö³íêó åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà çà äîïîìîãîþ íàñòóïíî¿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â [6, ñ.52 - 53]:

- ïîêàçíèêè, ùî õàðàêòåðèçóþòü òåìïè ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà;
- ïîêàçíèêè, ùî õàðàêòåðèçóþòü ð³âåíü ïðèáóòêîâîñò³ ï³äïðèºìñòâà.
Ç âèùåâèêëàäåíîãî ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ìåòîäèêè îö³íêè ô³íàíñîâîãî 

ñòàíó ï³äïðèºìñòâà, ÿê ïðàâèëî, ïåðåäáà÷àþòü ðîçðàõóíîê íàñòóïíèõ ãðóï ïîêàçíèê³â 
[4, 6,7]:

- ïîêàçíèêè ë³êâ³äíîñò³ (êîåô³ö³ºíòè ïîêðèòòÿ, øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³, àáñîëþòíî¿ 
ë³êâ³äíîñò³, ÷èñòèé îáîðîòíèé êàï³òàë);

- ïîêàçíèêè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ (êîåô³ö³ºíòè àâòîíîì³¿, ô³íàíñóâàííÿ, çàáåçïå-
÷åííÿ âëàñíèìè îáîðîòíèìè êîøòàìè, ìàíåâðåíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó);
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- ïîêàçíèêè ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ (êîåô³ö³ºíòè îáîðîòíîñò³ àêòèâ³â, êðåäèòîðñüêî¿ 
çàáîðãîâàíîñò³, äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ìàòåð³àëüíèõ çàïàñ³â, îñíîâíèõ çàñîá³â, 
âëàñíîãî êàï³òàëó, òåðì³íè ïîãàøåííÿ êðåäèòîðñüêî¿ ³ äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³);

- ïîêàçíèêè ðåíòàáåëüíîñò³ (êîåô³ö³ºíòè ðåíòàáåëüíîñò³ àêòèâ³â, âëàñíîãî êàï³-
òàëó, ä³ÿëüíîñò³, ïðîäóêö³¿).

Äî ïî÷àòêó 1990-õ ðð. áàãàòî çàõ³äíèõ êîìïàí³é òàêîæ îð³ºíòóâàëèñÿ ò³ëüêè íà 
ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè îö³íêè åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì.

Ç ñåðåäèíè 1980-õ ðð. ïðîâ³äíèìè çàõ³äíèìè êîìïàí³ÿìè â îáëàñò³ óïðàâë³íñüêîãî 
êîíñàëòèíãó ³íòåíñèâíî âèêîðèñòîâóºòüñÿ íà ïðàêòèö³ ³ ïîïóëÿðèçóºòüñÿ êîíöåïö³ÿ 
VBM (Value Based Management) - óïðàâë³ííÿ, íàö³ëåíå íà ñòâîðåííÿ âàðòîñò³. Â îñíîâ³ 
VBM ëåæèòü óïðàâë³ííÿ íà îñíîâ³ ³íòåãðîâàíî¿ ô³íàíñîâî¿ ïîêàçíèêà - âàðòîñò³ 
êîìïàí³¿ [1, ñ. 78].

Ó êîíöåïö³¿ VBM ìîæíà âèä³ëèòè äâ³ ãðóïè ìåòîä³â. Äî îäí³º¿ ãðóïè íàëåæàòü 
ïîêàçíèêè, ùî ìàþòü ô³íàíñîâó ñïðÿìîâàí³ñòü, òàê³ ÿê ðèíêîâà äîäàíà âàðò³ñòü (MVA), 
åêîíîì³÷íà äîäàíà âàðò³ñòü (EVA) ³ äåÿê³ ³íø³. Äî äðóãî¿ ãðóïè ìåòîä³â â³äíîñÿòüñÿ 
ìåòîäè ÿê³ âðàõîâóþòü òàêîæ ³ íåô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè, íàïðèêëàä çáàëàíñîâàíà 
ñèñòåìà ïîêàçíèê³â BSC (Balanced Scorecard).

Ç óñ³õ ïîêàçíèê³â VBM íàéâ³äîì³øèì ³ íàéïîøèðåí³øèì º åêîíîì³÷íà äîäàíà 
âàðò³ñòü (Economic Value Added, EVA). EVA - öå ñóìà ïðèáóòêó êîìïàí³¿, ùî ïåðå-
âèùóº ñåðåäíüîçâàæåíó âàðò³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó ï³ñëÿ ñïëàòè ïîäàòê³â. Âîíà 
âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñóìà îïåðàö³éíîãî ïðèáóòêó çà âèðàõóâàííÿì ïîäàòêó íà ïðèáóòîê 
³ ñåðåäíüîçâàæåíî¿ âàðòîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó (òîáòî ñåðåäíüî¿ ðèíêîâî¿ ñòàâêè 
â³äñîòê³â íà âëàñíèé êàï³òàë). Çà äîïîìîãîþ âèîêðåìëåííÿ ñêëàäîâèõ EVA, ç›ÿâëÿºòüñÿ 
ìîæëèâ³ñòü ïîáóäóâàòè äåðåâî ö³ëåé îðãàí³çàö³¿ ³ ðîçïîä³ëèòè â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ¿õ 
äîñÿãíåííÿ [1]. EVA º ³íäèêàòîðîì ÿêîñò³ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü: ñòàá³ëüíî ïîçèòèâíà 
âåëè÷èíà öüîãî ïîêàçíèêà ñâ³ä÷èòü ïðî çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ êîìïàí³¿, íåãàòèâíà - ïðî 
çíèæåííÿ.

²íøèì ïîêàçíèêîì â êîíöåïö³¿ VBM º ïîêàçíèê ðèíêîâî¿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ (Market 
Value Added, MVA). MVA ïîêàçóº, íàñê³ëüêè çì³íèëàñÿ íîì³íàëüíà âåëè÷èíà àêö³îíåð-
íîãî êàï³òàëó â ðåçóëüòàò³ ä³ÿëüíîñò³ ìåíåäæåð³â ç óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì.

Ì³æ MVA ³ EVA º î÷åâèäíèé âçàºìîçâ›ÿçîê - MVA º äèñêîíòíîþ âàðò³ñòþ âñ³õ 
ìàéáóòí³õ EVA.

²ñíóº ðÿä íåäîë³ê³â ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâî¿ ãðóïè VBM:
- òðàäèö³éí³ ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè â³äîáðàæàþòü ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿ â ïîïåðåäí³ 

ïåð³îäè ³ ìîæóòü ïðèçâåñòè äî ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü, ÿê³ íå â³äïîâ³äàþòü ñòðàòåã³÷íèì 
ö³ëÿì êîìïàí³¿;

- ó ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèêàõ âàæêî âðàõóâàòè ³íòåëåêòóàëüíèé êàï³òàë êîìïàí³¿, 
åôåêòèâí³ñòü ¿¿ á³çíåñ-ïðîöåñ³â, ïîêàçíèêè çàäîâîëåíîñò³ êë³ºíò³â òîùî;

- òðàäèö³éíà ñèñòåìà ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â íå â³äîáðàæàº òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó 
ðèíêó, ïîâåä³íêó êîíêóðåíò³â ³ ñïîæèâà÷³â, à çíà÷èòü, íå ìîæå ïåðåäáà÷èòè çì³íè â 
ä³ëîâîìó ñåðåäîâèù³.

Îòæå, ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè íåçàì³íí³ çà óìîâ ðîçðàõóíêó ð³çíèõ îö³íîê âàðòîñò³ 
á³çíåñó, îá´ðóíòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ïðè ðîçðîáö³ òà ðåàë³çàö³¿ ïðîãðàì 
ðåñòðóêòóðèçàö³¿, ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ ï³äïðèºìñòâ òîùî. Ó òîé æå ÷àñ, ô³íàíñîâ³ 
ïîêàçíèêè ïîâèíí³ áóòè ³íòåãðîâàí³ â äåÿêó çáàëàíñîâàíó ñèñòåìó, ÿêà ì³ñòèòü é 
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³íø³ ³íäèêàòîðè, òîìó ùî äîñèòü âàæêî îö³íèòè â ô³íàíñîâèõ òåðì³íàõ, íàïðèêëàä, 
ñêîðî÷åííÿ äåôåêò³â, çìåíøåííÿ ÷àñó äîñòàâêè, çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ïîñò³éíèõ êë³ºíò³â 
òîùî, â çâ’ÿçêó ç òèì, ùî ðåçóëüòàòèâí³ñòü öèõ ïîêàçíèê³â ðîçòÿãíóòà â ÷àñ³ ³ íå 
âèçíà÷àºòüñÿ áåçïîñåðåäíüî áóõãàëòåðñüêîþ çâ³òí³ñòþ.

Íåäîë³êè âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â ñòâîðèëè ïåðåäóìîâè äëÿ ñòâîðåííÿ 
ñèñòåìè îö³íêè ô³íàíñîâî¿ åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿, ÿêà âêëþ÷àëà á ó ñåáå ³ 
íåô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè.

Ó 1930-³ ðð. ó Ôðàíö³¿ âèíèêëà êîíöåïö³ÿ óïðàâë³ííÿ åôåêòèâí³ñòþ ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà çà äîïîìîãîþ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â, ÿêà îòðèìàëà íàçâó tableau de bord, 
ùî ìîæíà ïåðåâåñòè ÿê «ïàíåëü óïðàâë³ííÿ» [2].

Ñó÷àñíó êîíöåïö³þ tableau de bord, âèçíà÷àþòü ÿê ³íñòðóìåíò óïðàâë³ííÿ, ÿêèé 
âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ «âèáîðó, äîêóìåíòóâàííÿ òà ³íòåðïðåòàö³¿» îá›ºäíàíèõ 
ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèìè çâ›ÿçêàìè ô³íàíñîâèõ òà íåô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â. Êîæåí 
ïîêàçíèê â³äîáðàæàº ñòàí ïåâíî¿ ÷àñòèíè á³çíåñó, ÿêî¿ ïîòð³áíî óïðàâëÿòè [2].

Â äàíèé ÷àñ tableau de bord ìàº áàãàòîö³ëüîâå ïðèçíà÷åííÿ, à ¿¿ ³íôîðìàö³ÿ 
âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ð³çíèõ ð³âí³â óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì. ²íôîðìàö³ÿ, ÿêà 
âèêîðèñòîâóºòüñÿ â tableau de bord, ìîæå áóòè ÿê ô³íàíñîâî¿, òàê ³ íåô³íàíñîâî¿, 
ïðè÷îìó íà íèæí³õ ð³âíÿõ óïðàâë³íñüêî¿ ñòðóêòóðè ïåðåâàæàº îñòàííÿ. ×èì âèùå 
ð³âåíü ìåíåäæìåíòó, òèì á³ëüøà ÷àñòêà ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ 
ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü, à äàí³ â tableau de bord ñòàþòü âñå á³ëüø óçàãàëüíåíèìè ³ âñå ìåíø 
äåòàëüíèìè [2]. Îñíîâíå ïðèçíà÷åííÿ tableau de bord - äàòè ìåíåäæåðàì ñèñòåìó 
³íäèêàòîð³â ñòàíó á³çíåñó, íåîáõ³äíó äëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü. 

Îäíàê tableau de bord ñòàëà ïîïóëÿðíîþ ò³ëüêè ó Ôðàíö³¿ õî÷ ³ íàáóëà ïîøèðåííÿ 
â ñóñ³äí³õ ç íåþ êðà¿íàõ.

Ïåðøå ð³øåííÿ ïðîáëåìè îá’ºäíàííÿ ô³íàíñîâèõ ³ íåô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â â 
îäíó ñèñòåìó, ùî ñòàëî â³äîìèì ó âñüîìó ñâ³ò³, íàëåæèòü Ð. Êàïëàíó ³ Ä. Íîðòîíó. 
Äàíà êîíöåïö³ÿ îòðèìàëà íàçâó êîíöåïö³¿ çáàëàíñîâàíî¿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â (Balanced 
Scorecard, BSC).

Íà äóìêó Ð. Êàïëàíà, «îäíèõ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â ñüîãîäí³ âæå íåäîñòàòíüî 
äëÿ îïèñó ïðîöåñó ñòâîðåííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà. ¯¿ îñíîâíà ÷àñòèíà ñêëàäàºòüñÿ 
íå ç ìàòåð³àëüíèõ (òèõ, ùî ïðèéíÿòî íàçèâàòè îñíîâíèìè) àêòèâ³â ï³äïðèºìñòâà, 
à ç òàêèõ «íåâëîâèìèõ» ðå÷åé, ÿê éîãî ïåðñîíàë, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ñèñòåìè, 
á³çíåñ-ïðîöåñè, ³ííîâàö³¿, â³äíîñèíè êîìïàí³¿ ç³ ñïîæèâà÷àìè. Ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè 
íå ìîæóòü â³äîáðàçèòè ñòàí öèõ àêòèâ³â àáî ¿õ âíåñîê ó ñòâîðåííÿ âàðòîñò³, òîìó 
íåîáõ³äíà âñåîñÿæíà ñèñòåìà, ùî âêëþ÷àº ÿê ô³íàíñîâ³, òàê ³ íåô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè, 
ÿêà á ÿñíî ïîêàçóâàëà, ÿê ñòâîðþºòüñÿ âàðò³ñòü »[3].

Â³äïîâ³äíî äî êîíöåïö³¿ çáàëàíñîâàíî¿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â, äëÿ àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ 
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ï³äïðèºìñòâà âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÷îòèðè ãðóïè ïîêàçíèê³â: 
ô³íàíñè, ñïîæèâà÷³, âíóòð³øí³ á³çíåñ-ïðîöåñè, íàâ÷àííÿ ³ ðîçâèòîê.

Â îñíîâ³ òàêîãî óãðóïóâàííÿ ïîêàçíèê³â ëåæèòü ³äåÿ ïðî òå, ùî íàâ÷àííÿ íåîáõ³äíî 
äëÿ óäîñêîíàëåííÿ âíóòð³øí³õ á³çíåñ-ïðîöåñ³â; ïîë³ïøåííÿ á³çíåñ-ïðîöåñ³â íåîáõ³äíî 
äëÿ ï³äâèùåííÿ ñòóïåíÿ çàäîâîëåííÿ ïîòðåá ïîêóïö³â, à çàäîâîëåííÿ ïîêóïö³â 
çàáåçïå÷óº ïîë³ïøåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â.

Äëÿ êîæíîãî ç àñïåêò³â ä³ÿëüíîñò³ (ô³íàíñè, ñïîæèâà÷³, âíóòð³øí³ á³çíåñ-ïðîöåñè, 
íàâ÷àííÿ ³ ðîçâèòîê) êåð³âíèöòâî ï³äïðèºìñòâà îáèðàº äåê³ëüêà ïîêàçíèê³â.
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Òàê, ïîêàçíèêè ô³íàíñîâîãî àñïåêòó ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà ìîæóòü áóòè 
ïðåäñòàâëåí³ ïîêàçíèêàìè äîõîäó, ïðèáóòêó, ðåíòàáåëüíîñò³ òà ë³êâ³äíîñò³. Ïîêàçíèêè 
âçàºìîä³¿ ³ç êë³ºíòàìè - ïðèðîñòîì ê³ëüêîñò³ êë³ºíò³â, ê³ëüê³ñòþ êë³ºíò³â, ÿê³ ïåðåéøëè 
â³ä êîíêóðåíò³â, ê³ëüê³ñòþ êë³ºíò³â, ÿê³ ïåðåéøëè äî êîíêóðåíò³â. Äî ïîêàçíèê³â 
àñïåêòó á³çíåñ-ïðîöåñ³â ìîæíà â³äíåñòè ê³ëüê³ñòü ðåêëàìàö³é ïîêóïö³â, ï³äâèùåííÿ 
åôåêòèâíîñò³ ïðàö³ ñï³âðîá³òíèê³â, òðèâàë³ñòü ïåð³îäó ì³æ ïîñòàâêàìè íîâî¿ ïðîäóêö³¿, 
äî ïîêàçíèê³â àñïåêòó ðîçâèòêó ³ íàâ÷àííÿ - ïëèíí³ñòü êàäð³â, ï³äâèùåííÿ ñòóïåíÿ 
çàäîâîëåíîñò³ ñï³âðîá³òíèê³â ðîáîòîþ, ÷àñòêó íîâèõ ïðîäóêò³â â íîìåíêëàòóð³ 
ïðîäóêö³¿ ï³äïðèºìñòâà.

Îïòèìàëüíèì ââàæàºòüñÿ çàãàëüíà ê³ëüê³ñòü â 20-25 ïîêàçíèê³â [3], ðîçïîä³ëåíèõ 
íà ÷îòèðè ïðîåêö³¿  BSC íàñòóïíèì ÷èíîì:

- ô³íàíñè - ï’ÿòü ïîêàçíèê³â (22%);
- êë³ºíòè - ï’ÿòü ïîêàçíèê³â (22%);
- âíóòð³øí³ ïðîöåñè - â³ä âîñüìè äî äåñÿòè ïîêàçíèê³â (34%);
- íàâ÷àííÿ ³ ðîçâèòîê - ï’ÿòü ïîêàçíèê³â (22%).
Ïðè÷èííî-íàñë³äêîâ³ çâ›ÿçêè ì³æ ôóíêö³îíàëüíèìè ³ ö³ëüîâèìè ïîêàçíèêàìè â BSC 

çàâæäè ðîçãîðòàþòüñÿ êàñêàäîì (òîáòî ö³ë³ ð³âíÿ N º àíàë³òè÷íî¿ ñóìîþ ö³ëåé ð³âíÿ 
N-1), íà â³äì³íó â³ä tableau de bord, ÿê³ íå çàâæäè ìàþòü ³ºðàðõ³÷íèé õàðàêòåð [3]. ßê 
ãîâîðèëîñÿ ðàí³øå, â ìîäåë³ BSC âñ³ çâ’ÿçêè ì³æ ïîêàçíèêàìè ðîçãëÿäàþòüñÿ ÷åðåç 
ïðèçìó ÷îòèðüîõ «ïåðñïåêòèâ».

Ùî ñòîñóºòüñÿ tableau de bord, òî âîíà ïåðåäáà÷àº âèä³ëåííÿ äëÿ êîæíîãî öåíòðó 
â³äïîâ³äàëüíîñò³ îêðåìî¿ òàáëèö³ ³íäèêàòîð³â, õî÷à âèêîíàííÿ ö³ëüîâèõ ïîêàçíèê³â 
íå çàâæäè ñëóæèòü äëÿ âèçíà÷åííÿ ì³ðè âèíàãîðîäæåííÿ ìåíåäæåð³â. Ðåøòà 
âçàºìîçâ›ÿçêó ìàéæå îäíàêîâî ïðåäñòàâëåí³ â ìîäåëÿõ BSC ³ tableau de bord (Òàáë.1).

Òàáëèöÿ 1 
Òèïè âçàºìîçâ’ÿçêó â ìîäåëÿõ BSC òà  tableau de bord [3]

Âçàºìîçâ’ÿçîê BSC
Òableau de 

bord
Ì³æ ñòðàòåã³÷íèìè òà îïåðàö³éíèìè ïîêàçíèêàìè + +

Ì³æ ôàêòè÷íèìè òà ïëàíîâèìè ïîêàçíèêàìè + +
Ì³æ ïîêàçíèêàìè ï³äïðèºìñòâà â ö³ëîìó òà éîãî ï³äðîçä³ë³â + +
Ì³æ ïîêàçíèêàìè ðåçóëüòàòèâíîñò³ òà âèíàãîðîäæåííÿ + -

Àíàë³çóþ÷è îñîáëèâîñò³ ïîáóäîâè ñòðàòåã³÷íèõ êàðò ³ ëîã³êó ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèõ 
çâ›ÿçê³â ì³æ ö³ëÿìè ³ ïîêàçíèêàìè â îáîõ ïîð³âíþâàíèõ êîíöåïö³ÿõ, ìîæíà 
ïðèéòè âèñíîâêó, ùî îñíîâíèìè ïðîáëåìàìè, ïîâ’ÿçàíèìè ç ïîáóäîâîþ BSC º [3]: 
ìåòîäîëîã³÷íà ñêëàäí³ñòü âèçíà÷åííÿ ïîêàçíèê³â ³íòåëåêòóàëüíîãî êàï³òàëó; â³äñóòí³ñòü 
äàíèõ ïðî áàãàòî ïàðàìåòðàõ çîâí³øíüîãî îòî÷åííÿ, ùî íå äîçâîëÿº ï³äïðèºìñòâó 
îòðèìàòè äîñèòü ÷³òêó êàðòèíó â ïðîåêö³¿ êë³ºíò³â.

¥ðóíòóþ÷èñü íà âèùåâèêëàäåíîìó, ìîæíà âèîêðåìèòè íàñòóïí³ ïîçèòèâí³ ñòîðîíè 
Balanced Scorecard òà tableau de bord:

1. Ñèñòåìà tableau de bord:
äîçâîëÿº îá›ºäíàòè â îäí³é ñòðóêòóð³ ñòðàòåã³÷í³ òà îïåðàö³éí³ ïîêàçíèêè òà ïåðåä-

áà÷àº áàãàòîð³âíåâó äåòàë³çàö³þ ö³ëåé çà äîïîìîãîþ êîíêðåòíèõ ïîêàçíèê³â;
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âðàõîâóº ÷èñëåíí³ âçàºìîçâ›ÿçêó ì³æ ñòðàòåã³÷íèìè (ö³ëüîâèìè) ³ ôóíêö³îíàëüíèìè 
ïîêàçíèêàìè íà âñ³õ ð³âíÿõ óïðàâë³ííÿ ³ â ôóíêö³îíàëüíèõ ñôåðàõ, òîáòî ïåðåäáà÷àº 
âèñîêèé ð³âåíü óçãîäæåííÿ ïåâíèõ çàõîä³â ïî äîñÿãíåííþ ö³ëüîâèõ ïîêàçíèê³â, ³íòåð-
àòèâíèé õàðàêòåð ôîðìóâàííÿ, âèñîêèé ð³âåíü ð³âíåâî¿ äåòàë³çàö³¿, â³äñóòí³ñòü ÷³òêî¿ 
ñòðóêòóðîâàíîñò³;

òàêà ñèñòåìà íàéá³ëüø åôåêòèâíà íà íåâåëèêèõ ï³äïðèºìñòâàõ ³ ï³äïðèºìñòâàõ 
ñåðåäí³õ ðîçì³ð³â. ¯¿ âïðîâàäæåííÿ òà âèêîðèñòàííÿ íà âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâàõ â 
ö³ëîìó áóâàº íàäçâè÷àéíî ðåçóëüòàòèâíèì, àëå ò³ëüêè ï³ñëÿ ðåòåëüíîãî â³äïðàöþ-
âàííÿ ÷èñëåííèõ âçàºìîçâ›ÿçê³â ì³æ ö³ëüîâèìè òà ôóíêö³îíàëüíèìè ïîêàçíèêàìè íà 
âñ³õ ð³âíÿõ ³ ëàíêàõ ï³äïðèºìñòâà.

2. Çáàëàíñîâàíà ñèñòåìà ïîêàçíèê³â:
- ì³ñòèòü ö³ëüîâ³ ïîêàçíèêè, ÿê³ îõîïëþþòü âñ³ ñòðàòåã³÷íî âàæëèâ³ ñôåðè ä³ÿëüíîñò³ 

îðãàí³çàö³¿ (ô³íàíñè, ðèíîê, âèðîáíèöòâî òà ³ííîâàö³¿);
- ôîðìóº ïðè÷èííî-íàñë³äêîâ³ çâ›ÿçêè ì³æ óñ³ìà ãðóïàìè ïîêàçíèê³â;
- ñëóæèòü ³íñòðóìåíòîì äëÿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³é îðãàí³çàö³¿ ³ ï³äâèùåííÿ 

³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü;
- ôîðìóº ³íäèêàòîðè (20-25 ïîêàçíèê³â) - îð³ºíòèðè äëÿ óïðàâë³ííÿ îðãàí³çàö³ºþ;
- ÿê³ñòü âèêîðèñòàííÿ òà ðåàë³çàö³¿ ö³º¿ ñèñòåìè â çíà÷í³é ì³ð³ çàëåæèòü â³ä 

³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ðîçðàõóíêó êëþ÷îâèõ ïîêàçíèê³â (îñîáëèâî öå 
ñòîñóºòüñÿ íåô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â) ³ ñèñòåìàòè÷íîãî â³äñòåæåííÿ âçàºìîçâ›ÿçê³â ì³æ 
ïîêàçíèêàìè, ïîøóêó ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèõ çâ›ÿçê³â â ïëàíîâèõ àáî ôàêòè÷íèõ çì³íàõ.

Îñíîâíà â³äì³íí³ñòü BSC â³ä tableau de bord ïîëÿãàº â íàÿâíîñò³ â BSC ÷îòèðüîõ 
ïåðñïåêòèâ, ÿê³ º êàðêàñîì âñ³º¿ ñèñòåìè ïîêàçíèê³â. Êð³ì òîãî, ñó÷àñí³ tableau de 
bord íå ì³ñòÿòü ïîêàçíèê³â íàâ÷àííÿ [2].

Òàêèì ÷èíîì, ðîçâèòîê ïàðàäèãìè âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî 
çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà óçàãàëüíåíî â Òàáë. 2.

Òàáëèöÿ 2 
Ðîçâèòîê ïàðàäèãìè àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ðîçâèòêó 

ï³äïðèºìñòâà*

¹ ç/ï Ïåð³îä Ïîêàçíèêè

1 1920-ò³ ðîêè
Ìîäåëü Äþïîíà (Du Pont Model)
Ðåíòàáåëüí³ñòü ³íâåñòèö³é (ROI)

2 1970-ò³ ðîêè
×èñòèé ïðèáóòîê íà îäíó àêö³þ (EPS)
Êîåô³ö³ºíò ñï³ââ³äíîøåííÿ ö³íè àêö³é òà ÷èñòîãî ïðèáóòêó (P/E)

3 1980-ò³ ðîêè

Êîåô³ö³ºíò ñï³ââ³äíîøåííÿ ðèíêîâî¿ òà çáàëàíñîâàíî¿ âàðòîñò³ àêö³é 
(M/B)
Ðåíòàáåëüí³ñòü àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó (ROE)
Ðåíòàáåëüí³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â (RONA)
Ãðîøîâèé ïîò³ê (Cash Flow)

4 1990-ò³ ðîêè

Åêîíîì³÷íà äîäàíà âàðò³ñòü (EVA)
Ïðèáóòîê äî âèïëàòè â³äñîòê³â, ïîäàòê³â òà äèâ³äåíä³â (EBITDA)
Ðèíêîâà äîäàíà âàðò³ñòü (MVA)
Ïîêàçíèê ñóêóïíî¿ àêö³îíåðíî¿ äîõîäíîñò³ (TSR)
Çáàëàíñîâàíà ñèñòåìà ïîêàçíèê³â (BSC)
Ãðîøîâèé ïîò³ê â³ääà÷³ íà ³íâåñòîâàíèé êàï³òàë (CFROI)

* Ñèñòåìàòèçîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ [1, 2, 3]
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Òàêèì ÷èíîì, ðîçãëÿíóò³ êîíöåïòóàëüí³ ï³äõîäè äî îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà ïîºäíóþòü â ñîá³ ô³íàíñîâ³ òà íå ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè. 
Ðåçóëüòàòè ðåàë³çàö³¿ ïðåäñòàâëåíèõ êîíöåïö³é âèêîðèñòîâóþòüñÿ â âèáîð³ ð³øåíü 
ïðî ³í³ö³þâàííÿ îðãàí³çàö³éíèõ çì³í ³ ìîäèô³êàö³¿ ìîäåëåé ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ, â 
êîðèãóâàíí³ ö³ëåé ³ ïëàíóâàíí³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ñèñòåìà ³íäèêàòîð³â ³ êëþ÷îâèõ ïîêàçíèê³â, ³ ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèõ çâ›ÿçê³â ì³æ 
íèìè ðîçðîáëÿºòüñÿ ³ êîðåêòóºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî âñòàíîâëåíèõ ö³ëåé òà âèìîã äî 
ä³àãíîñòèêè òà îö³íö³ åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

1. Financial Analysis CS: Sample Reports, 10/14/2008. - https://cs.thomsonreuters.com/ua/
acct_pr/fina/cs_us_en/pdfs/fina_sample_reports.pdf; 2. Financial statement analysis, Octo-
ber 28, 2017. - https://www.accountingtools.com/articles/2017/5/14/financial-statement-
analysis; 3. Lan J. 16 Financial Ratios fop Analyzing a company’s strengths and weaknesses, 
AAJJ Jornal, September, 2012. - http://www.aaii.com/journal/article/16-financial-ratios-for-
analyzing-a-companys-strengths-and-weaknesses.touch; 4. Ãóäçü Þ. Ô. Ìåòîäè÷í³ ï³äõîäè äî 
îö³íêè åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó ïåðåðîáíèõ ï³äïðèºìñòâ ÀÏÊ / Þ. Ô. Ãóäçü // Íàóêîâèé 
â³ñíèê Ì³æíàðîäíîãî ãóìàí³òàðíîãî óí³âåðñèòåòó. Ñåð³ÿ: Åêîíîì³êà ³ ìåíåäæìåíò. - 2016. - Âèï. 
15. – Ñ. 52-57; 5. Ãóöóë Ì.Î. Ìåòîäèêà îö³íêè ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ñò³éêîãî ðîçâèòêó 
ï³äïðèºìñòâà / Ì.Î. Ãóöóë // Ìîëîäèé â÷åíèé. Ñåð³ÿ: Åêîíîì³÷í³ íàóêè.  – 2016.  - ¹ 4 (31). 
– Ñ. 51 – 55; 6. Êîöþáà Î.Þ. Ôîðìóâàííÿ ñòðàòåã³¿ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ï³äïðèºìñòâ 
æèòëîâî-êîìóíàëüíèõ ãîñïîäàðñòâ / Î.Þ. Êîöþáà // Äåðæàâà òà ðåã³îíè. Ñåð³ÿ: Åêîíîì³êà òà 
ï³äïðèºìíèöòâà. – 2015. - ¹ 5 (86). – Ñ.74 – 81; 7. Ïåòðÿºâà, Ç. Ô. Àíàë³òè÷íå çàáåçïå÷åííÿ 
îö³íêè ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà / Ç.Ô. Ïåòðÿºâà, Ã.À.  ²âàùåíêî, Î.Î. Ïåòðÿºâ // 
Åêîíîì³÷íèé àíàë³ç: çá. íàóê. ïðàöü / Òåðíîï³ëüñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò. - 
2015. – Òîì 19. – ¹ 2. – Ñ. 122-129; 8. ßñ³íîâñüêà ².Ô. Ñó÷àñí³ ï³äõîäè äî îö³íêè ô³íàíñîâî¿ 
ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà // ªâðîïåéñüê³ ïåðñïåêòèâè. Ñåð³ÿ: Åêîíîì³êà. – 2016. – ¹2. – 
Ñ.169 – 175.
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