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УДК 658.012 
 

МЕТОДИЧНІ АСПЕКТИ 
УПРАВЛІННЯ ВАРТІСТЮ ПІДПРИЄМСТВА 

 
С.М. Осипенко, О.А. Товма 

 
Запропоновано схему управління вартістю підприємства, у рамках якої 

розглянуто загальні методичні положення формування моделі вартості 
підприємства, її аналізу, визначення резервів зростання та обґрунтування 
заходів щодо їх реалізації. Акцентовано увагу на універсалізації характеру 
викладених положень для підприємств будь-якої галузі.  

Ключові слова: активи, зобов’язання, ділова репутація, управління 
вартістю, резерви. 

 
МЕТОДИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ 

УПРАВЛЕНИЯ СТОИМОСТЬЮ ПРЕДПРИЯТИЯ 
 

С.М. Осипенко, О.А. Товма 
 
Предложена схема управления стоимостью предприятия, в рамках 

которой рассмотрены общие методические положения формирования модели 
стоимости предприятия, ее анализа, определения резервов роста и 
обоснования мероприятий по их реализации. Акцентировано внимание на 
универсализации характера предложенных положений для предприятий 
любой сферы. 

Ключевые слова: активы, обязательства, деловая репутация, 
управление стоимостью, резервы.  
 

METHODICAL ASPECTS 
OF MANAGING ENTERPRISE VALUE 

 
S. Osypenko, О. Tovma 

 
The control scheme for the value of the enterprise, in which general 

methodological principles of forming a model value of the company, is presented. Its 
analysis and determination of the growth reserves and justification of measures for 
their implementation are considered. Management of the enterprise value is the 
responsibility for all its workers, from the managers of higher rank to the workers, 
for one general purpose uniting all personnel – continuous growth of the 
enterprise8value. Therefore, in modern difficult economic conditions, which trengthen 
competitive activity, including the field of trade and catering business, substantial 
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meaningfulness of questions concerning the formation and control of the enterprise 
value increases as an important factor of competitiveness, which in its turn needs 
subsequent development of methodical technique for the solution of these questions. 
Management of the enterprise value certainly becomes an aggregate coordinated by 
the purpose and by the performers of administrative actions, which provide 
permanent growth of its size, based on the effective use of present resources.  
A management purpose consists of the development realization of measures 
providing effective use of the enterprise resources as the basis of its value growth. 
Economic benefit is adopted as the criteria for the enterprise value amount 
evaluation, which reflects the value of economic profit, i.e. more than average profit 
received on the market. 

Methodical provision of the enterprise value management in order to 
manage the whole match will allow reliably control the formation of values and 
promptly develop effective measures to ensure the desired amount of cost. Those 
provisions are universal by the content of their nature and can be used by the 
companies in any industry, including both trade and catering business. 

Keywords: assets, obligations, business reputation, management, backlogs, 
value, cost. 

 
Постановка проблеми у загальному вигляді. Однією з нових 

сучасних концепцій менеджменту є концепція управління вартістю 
підприємства. У рамках цієї концепції вважається, що вартість 
підприємства – це комплексний показник, що оцінює практично всі 
його досягнення, і по суті, визначає конкурентну позицію на ринку. 
Управління вартістю підприємства ставить перед усіма його 
працівниками, від менеджерів вищої ланки до робітників, одну спільну 
мету – безперервне зростання вартості підприємства. Тому в сучасних 
складних економічних умовах, що посилюють конкурентну боротьбу, 
у тому числі у сфері торгівлі та ресторанного бізнесу, актуальними 
стають питання формування та контролю вартості підприємств як 
важливого чинника конкурентоспроможності, що у свою чергу 
потребує подальшого розвитку методичного апарату для вирішення 
цих питань. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання управління 
вартістю підприємства досліджено в працях таких учених як  
Т.А. Афанасьєва, М. Данильченко [2], О.Г. Мендрул [3],  
Ж.К. Нестеренко [4], І. Серединська [5], О. Сохацька [2] та ін. Слід 
зазначити, що в існуючих публікаціях із цієї проблематики основна 
увага приділяється формуванню загальної концепції управління 
вартістю підприємства, у рамках якої розглядаються лише окремі 
аспекти управління, що істотно ускладнює їх практичне застосування. 

Метою статті є формування загальних, вихідних методичних 
положень управління вартістю підприємства як єдиного 
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цілеспрямованого процесу, придатних для практичного використання 
на підприємствах, у тому числі в сфері торгівлі та ресторанного 
бізнесу. Для досягнення мети необхідним в вирішенні таких завдань: 
формування математичної моделі вартості підприємства, розробка 
методики її аналізу, визначення резервів зростання вартості та 
обґрунтування заходів щодо їх реалізації. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Вартість 
підприємства в роботі визначена як його грошова оцінка на 
інвестиційному ринку, як єдиного майнового технологічного 
комплексу з урахуванням кінцевих результатів діяльності й ставлення 
до нього зовнішнього ділового середовища. 

Управління вартістю підприємства визначено як сукупність 
скоординованих за метою, місцем, часом та виконавцями 
управлінських дій, що забезпечують постійне зростання її величини на 
основі ефективного використання наявних ресурсів. Мета управління 
полягає в розробці та реалізації заходів, що забезпечують ефективне 
використання ресурсів підприємства як основи зростання його 
вартості. 

Критерієм оцінки величини вартості підприємства прийнята так 
звана економічна додана вартість (ЕДВ), що відображає величину 
економічного прибутку, тобто прибутку, отриманого понад середній 
рівень на цьому ринку [4]. ЕДВ визначається як різниця між 
фактичною (Rф) і так званою бар’єрною рентабельністю (Rб) у 
розрахунку на капітал підприємства (К): 

 
ЕДВ = (Rк – Rб)·К. (1) 

 
Якщо ЕДВ більше нуля, ресурси підприємства 

використовуються ефективно і підприємство для інвесторів є 
привабливим, і воно має перспективу розвитку, якщо менше, то не 
привабливим і без перспективи розвитку. 

Виходячи з мети та змісту управління вартістю підприємства, а 
також загальних положень теорії менеджменту, на рисунку 1 
запропоновано схему управління. 

Схема включає п’ять блоків. У блоці 1 для розрахунку й аналізу 
вартості підприємства формується її структурно-функціональна 
модель. За структурою модель вартості підприємства (Сп) включає три 
складові: вартість чистих активів, тобто матеріальну складову, яка 
відображає вартість майна підприємства (Сча), організаційно-
технологічну складову, яка відображає взаємодію його ресурсних 
елементів у процесі діяльності за призначенням (Стх), та ділову 
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репутацію як вартісну оцінку відношення до підприємства 
навколишнього ділового середовища (Сдр), тобто: 

 
Сп = Сча + Стх + Сдр. (2) 

 
Розрахунок вартості підприємства проводиться в такому 

порядку: спочатку методом капіталізації або іншим методом дохідного 
підходу [3] визначається загальна вартість підприємства  

 
Сп = Пч : Ккап, (3) 

 
де Пч – чистий прибуток підприємства;  

 Ккап – коефіцієнт капіталізації. 
 

 
 

 
 

Рис. Загальна схема управління вартістю підприємства 
 

Далі, за даними балансу, визначається величина чистих активів 
(формула 4), потім величина організаційно-технологічної складової 
(формула 5) і в кінці вартість ділової репутації як різниця між 
загальною вартістю розрахованими складовими (формула 6): 

 
Сча = Са – Сз, (4) 

 
Стх = Сма·Ктх, (5) 

 

1. Формування моделі вартості підприємства 
та її структурних елементів 

2. Аналіз вартості підприємства 
на вибраному конкурентному ринку 

3. Визначення резервів зростання вартості підприємства 

4. Обґрунтування заходів щодо зростання  
вартості підприємства 

5. Організація виконання заходів, контроль, регулювання 
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Сдр = Сп – Сча – Стх, (6) 
 

де Са – величина активів; Сз – величина зобов’язань; Сма – величина 
матеріальних активів; Ктх – коефіцієнт, що відображає організаційно-
технічну  взаємодію елементів матеріальних активів як частину їх 
вартості, приймається на рівні 0,3…0,5. 

Функціональна модель для кожної складової вартості 
характеризує ступінь її якості, досконалості порівняно з аналогічними 
складовими інших підприємств на інвестиційному ринку. Модель 
вартості має вигляд:  
 

Сп = Сча + Стх + Сдр = Вча·Цча+ Втх·Цтх+ Вдр·Цдр, (7) 
 
де Вча, Втх, Вдр – бальна оцінка рівня якості чистих активів, 
організаційно-технічної складової та ділової репутації, відповідно; 

Цча, Цтх, Цдр – ціна бала відповідної бальної оцінки. 
Бальна оцінка для кожної складової Ві розраховується за 

формулою 
 

Ві = ΣВіj·αіj, (8) 
 

де Віj – бальна оцінка і-ої складової за j-м параметром, і=>{ча, тх, др}; 
αіj – вагомий коефіцієнт j-го параметра під час розрахунку і-ої 
складової; Σ αj = 1 для кожної складової.  

Бальні оцінки для матеріальної і технологічної складової 
визначаються на основі розрахунку індексів Іча(тх) за переліком 
параметрів, що їх характеризують (формула 9), та множенням індексів 
на обрану максимальну величину балів Вмакс (формула 10): 
 

  
(9) 
 
 

 
Вча(тх)j = Іча(тх)j·Вмакс, (10) 

 
де Хча(тх)j, Хча(тх)н – фактична та найкраща величина j-го параметра 
чистих активів і організаційно-технічної складової, відповідно. Знак 
(+) при 1 у ступені (9) означає, що чим більший параметр, тим краще, 
знак (–) – навпаки. Величина Вмакс вибирається за конкретних умов, як  
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правило 10 або 100 балів. Для ділової репутації підприємства торгівлі 
або ресторанного бізнесу бальну оцінку пропонується проводити за 
шістьома складовими: відношенням до підприємства відвідувачів, 
тобто клієнтів, постачальників, оптових покупців, інвесторів, 
державних установ та громадських організацій – методами експертних 
оцінок у межах вибраної шкали балів.  

Ціна бала для кожної складової (Ці) визначається за формулою 
 

Ці = Сі : Ві. (11) 
 
Використання бальної оцінки (Ві) дозволяє отримати 

узагальнену величину вартості підприємства в її умовно-натуральному 
вимірі. Ціна бала по суті характеризує ефективність використання 
ресурсів підприємства за трьома складовими його вартості, оскільки 
визначається в кінцевому рахунку величиною чистого прибутку. 

У табл. 1 наведено приклад розрахунку вартості та доданої 
вартості трьох підприємств із типовими умовними даними. У таблиці 
бачимо, що підприємство 1 має негативну додану вартість, що 
свідчить про неефективне використання ресурсів і в підсумку його 
інвестиційну непривабливість. У підприємства 2 ЕДВ дорівнює нулю, 
тобто вкладання інвестицій у його діяльність можливо. Підприємство 
3 має позитивну ЕДВ та інвестиційно воно є найбільш привабливим. 

 
Таблиця 1 

Приклад розрахунку вартості та доданої вартості 
трьох підприємств 

 
Підприємство  

Показник 
 

Од. вимір. 
1 2 3 

Власний  капітал тис. грн 100 120 145 
Чистий прибуток  тис. грн 20 36 48 
Рентабельність власного  капіталу % 20 30 33 
Бар’єрна ставка рентабельності % 30 30 30 

Коефіцієнт капіталізації % 24 24 24 
Вартість підприємства  тис. грн 104 152 211 
Економічна додана вартість  тис. грн  –10 0 4,4 

 
У блоці 2 схеми проводиться аналіз величини вартості 

підприємства за такими етапами:  
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– розрахунок показників вартості підприємства та їх оцінка за 
величиною економічної доданої вартості проводиться відповідно до 
методичного положення блоку 1 схеми на рисунку 1; 

– загальна оцінка величини вартості підприємства на 
внутрішньогосподарському та міжгосподарському рівнях проводиться 
шляхом порівняння отриманої величини вартості підприємства з її 
величиною в попередні періоди часу або із запланованою величиною 
(на внутрішньогосподарському рівні) та з вартістю підприємств–
конкурентів (на міжгосподарському рівні).  

За величиною отриманого відхилення дається загальна оцінка 
збільшення або зменшення вартості підприємства; 

– оцінка впливу факторів на зміну вартості підприємства – 
проводиться методами елімінування [7] для вихідної моделі (7) за 
такими формулами: 

 
ΔСп = ΔСпб + ΔСпц – загальна зміна вартості підприємства;  (12) 

 
ΔСпб = Σ(Віф – Віб)·Ціб – вплив фактора зміни бальної оцінки;  

 
ΔСпц = ΣВі·(Ціф – Ціб) – вплив фактора зміни ціни бала.  

 
У блоці 3 визначаються резерви зростання вартості кожного 

підприємства з вибраного складу. Приклад розрахунку наведено в 
табл. 2.  

 
Таблиця 2 

Приклад розрахунку резервів зростання вартості підприємства 
 

Еле- 
мен- 
ти 
Сп 

Вартість 
п-ва, 

тис. грн 

Бал. 
оцінка, од. 

Макс. 
бал 

Ре- 
зерв 
п-ва 

1, 
бал 

Варт. 
бала, 
тис. 
грн 

Ре- 
зерв. 
варт., 
тис. 
грн 

 1 2 3 1 2 3     
А 1 2 2 4 5 6 7 8 9 10 

Сча 74 98 132 81 80 84 84 3 0,91 2,7 
Стх 22 34 46 66 76 74 76 10 0,33 3,3 
Сдр. 8 20 33 39 55 64 64 25 0,21 5,1 
Сп 104 152 211 – – – – – – 11,1 
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Резерви розраховуються відносно найкращих значень факторів 
вартості серед усіх підприємств у такому порядку:  

– за кожною складовою вартості для кожного підприємства з 
відомими бальними оцінками визначається найбільша величина.  

У табл. 2 вона показана в графі 7; 
– визначається резерв вартості в балах як різниця між 

максимальною величиною балів і величиною для конкретного 
підприємства. 

У табл. 2 резерв розрахований для підприємства 1, графа 8; 
– резерв вартості в грошовій оцінці визначається як добуток 

бальної оцінки резерву на вартість бала, графа 9 табл. 2; 
– підраховується загальна величина резерву зростання вартості 

підприємства 1, графа 10. 
На табл. 2 бачимо, що загальний резерв зростання вартості 

підприємства 1 тільки за фактором бальної оцінки становить 11,1  
тис. грн, що за його повної реалізації дозволить забезпечити позитивне 
значення економічної доданої вартості.  

У блоці 4 схеми на рисунку 1 обґрунтовуються заходи щодо 
реалізації виявлених резервів зростання вартості підприємства. Кожен 
захід повинен мати три значення: ΔВі – приріст бальної оцінки 
вартості підприємства за і-ю складовою; ΔСі – величина витрат на 
проведення заходу; ΔПі – прибуток від проведення заходу. 

Обґрунтування проводиться в два етапи.  
На першому етапі здійснюється попередній відбір заходів для 

подальшого аналізу за критерієм  
 

Іпз > Ібз. (13) 
 
Критерій означає, що індекс зростання загального прибутку від 

проведення заходу (Іпз) повинен бути більшим, ніж індекс зростання 
загальної бальної оцінки вартості підприємства (Ібз). 

На другому етапі до заходів для реалізації включаються ті, для 
яких виконується такий критерій: 

 
(ΔПі : ΔСі) > Rб·(Кв:Ср); 

 
Rмі > Rб·(Кв:Ср), 

(14) 

 
де Rб –  бар’єрна рентабельність капіталу; 

 Кв – власний капітал;  
 Ср – повна собівартість продукції підприємства; 
 Rмі – рентабельність витрат і-го заходу. 
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Критерій означає, що рентабельність витрат на здійснення 
заходів повинна перевищувати її бар’єрну величину, перераховану на 
поточні витрати.  

За необхідності можливе ранжування заходів щодо їх 
ефективності для того, щоб вибрати оптимальний їх склад для 
забезпечення потрібного зростання вартості підприємства в межах 
наявних коштів. 

В останньому, п’ятому блоці схеми управління вартістю 
підприємства проводиться організація виконання відібраних заходів.  

Для цього слід виявити так звані «центри вартості», тобто 
підрозділи, де формується вартість за її складовими та визначаються 
посадові особи, які несуть відповідальність за її величину.  

Блок 5 включає типові функціональні складові циклу 
управління: доведення відібраних заходів до підрозділів і посадових 
осіб – «центрів вартості» – для їх реалізації, організація виконання 
заходів «центрами вартості», організація обліку фактичних параметрів 
заходів (ΔСі, ΔПі, ΔВі, Rмі), контроль за формуванням параметрів, 
аналіз причин відхилень фактичних параметрів від розрахованих, 
прийняття рішень за результатами контролю та аналізу. 

Висновки. Розроблені методичні положення управління 
вартістю підприємства в цілому відповідають меті управління, 
дозволяють надійно контролювати процес формування її величини та 
своєчасно розробляти ефективні заходи для забезпечення потрібної 
величини вартості. За змістом ці положення мають універсальний 
характер і можуть бути використані для  підприємств будь-якої галузі, 
у тому числі й для підприємств торгівлі та ресторанного бізнесу. 
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УДК 65.012.32 

 
АДАПТАЦІЯ Й АДАПТИВНЕ УПРАВЛІННЯ 

ПІДПРИЄМСТВОМ: ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ 
 

І.Ю. Мелушова, М.А. Вівденко 
 

Здійснено узагальнення, систематизацію існуючих підходів до суті 
поняття «адаптація підприємства». Наголошено на необхідності розгляду 
поняття «адаптація» з позиції комплексної системи, що включає в себе  
ключові компоненти. Розглянуто суть та значущість «адаптивного 
управління» з позицій розвитку теорій економіки підприємств і управління 
організаціями. 

Ключові слова: адаптація, управління, підприємство, система, 
компоненти. 

 
АДАПТАЦИЯ И АДАПТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 

ПРЕДПРИЯТИЕМ: ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ 
 

И.Ю. Мелушова, М.А. Вивденко 
9 

Осуществлено обобщение, систематизация существующих подходов к 
сути понятия «адаптация предприятия». Отмечено необходимость рассмотрения 
понятия «адаптация» с позиции комплексной системы, которая включает в себя 
ключевые компоненты. Рассмотрена суть и значимость «адаптивного управления» 
с позиций развития теории экономики предприятий и управления организациями. 

Ключевые слова: адаптация, управление, предприятие, система, 
компоненты. 
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