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V²² åòàï. Â³çóàë³çàö³ÿ òà äîêóìåíòóâàííÿ äàíèõ (ñêëàäàííÿ çâ³-

òó çà ðåçóëüòàòàìè ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè). Ï³äïðèºìñòâàì çà

ðåçóëüòàòàìè ä³àãíîñòèêè ðåêîìåíäóºòüñÿ ñêëàäàòè äâà âèäè

çâ³ò³â: äëÿ âíóòð³øíüîãî âèêîðèñòàííÿ â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ô³-

íàíñîâèì ðîçâèòêîì òà äëÿ çîâí³øí³õ êîðèñòóâà÷³â – çàö³êàâ-

ëåíèõ ñòîð³í. ²íôîðìàö³ÿ âíóòð³øíüîãî âèêîðèñòàííÿ ìàº áóòè

á³ëüø äåòàëüíîþ òà äîçâîëÿòè ïðîâîäèòè àíàë³ç ÿê íà ð³âí³ ïåð-

âèííèõ òà ïðîì³æíèõ äàíèõ, òàê ³ ðåçóëüòàòèâíèõ ïîêàçíèê³â.

Âèñíîâêè

Íàéâàæëèâ³øîþ ñêëàäîâîþ åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ º

çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà, íåîáõ³ä-

íîþ óìîâîþ ÿêîãî º îïòèì³çàö³ÿ éîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Öå

âèçíà÷àº íåîáõ³äí³ñòü ñòâîðåííÿ ñèñòåìè ä³àãíîñòèêè ô³-

íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ÿê ðåçóëüòàòó âçàºìîä³¿ âñ³õ

åëåìåíò³â ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó, ³íäèêàòîðà çàáåçïå-

÷åíîñò³ ï³äïðèºìñòâà íåîáõ³äíèìè ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè

äëÿ çä³éñíåííÿ åôåêòèâíî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà

ñâîº÷àñíîãî ïðîâåäåííÿ ðîçðàõóíê³â çà ñâî¿ìè çîáîâ'ÿçàí-

íÿìè. Ô³íàíñîâà ä³àãíîñòèêà º áàãàòîôàêòîðíîþ ñèñòåìîþ

ï³äòðèìêè ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, çàñíîâàíîþ íà

íîâ³é êîíöåïö³¿ óïðàâë³ííÿ. Òàêà ñèñòåìà ïîêëèêàíà çàáåç-

ïå÷óâàòè êîìïëåêñíå âèÿâëåííÿ, àíàë³ç, óñóíåííÿ òà ïðîã-

íîçóâàííÿ ïðîáëåì ï³äïðèºìñòâà ç ìåòîþ ðîçðîáêè âèïåð-

åäæóþ÷èõ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà äîñÿãíåííÿ éîãî ñòðàòå-

ã³÷íèõ òà òàêòè÷íèõ ö³ëåé.
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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî êîíöåïö³þ ö³ííîñò³ àâ³àêîìïàí³¿ òà
îñíîâí³ çàêîíîì³ðíîñò³ ôîðìóâàííÿ îðãàí³çàö³éíî–ö³ëüî-
âîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ àâ³àï³äïðèºìñòâà,
ðîçðîáëåíî íîâèé êîðïîðàòèâíî–êàï³òàë³çîâàíèé ï³äõ³ä
äî âèçíà÷åííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: âàðò³ñòü, ìåõàí³çì óïðàâë³ííÿ, ìåòî-
äè îö³íêè, ö³íí³ñòü êîìïàí³¿, ìàêñèì³çàö³ÿ âàðòîñò³, ³íâå-
ñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíà êîíöåïöèÿ öåííîñòè àâèàêîì-
ïàíèè è îñíîâíûå çàêîíîìåðíîñòè ôîðìèðîâàíèÿ îðãà-
íèçàöèîííî–öåëåâîãî ìåõàíèçìà óïðàâëåíèÿ ñòîèìî-
ñòüþ àâèàïðåäïðèÿòèÿ, ðàçðàáîòàí íîâûé êîðïîðàòèâ-
íî–êàïèòàëèçèðîâàííûé ïîäõîä ê îïðåäåëåíèþ ðûíî÷-
íîé ñòîèìîñòè àâèàïðåäïðèÿòèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñòîèìîñòü, ìåõàíèçì óïðàâëåíèÿ,
ìåòîäû îöåíêè, öåííîñòè êîìïàíèè, ìàêñèìèçàöèÿ ñòî-
èìîñòè, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü.

The paper considers the concept of value flights and ba-
sic patterns of organizational purpose vehicle manage-
ment cost airline, developed a new corporate–capitalized
approach to determine the market value of the airline.

Keywords: cost, control mechanism, evaluation meth-
ods, the value of the company to maximize value, invest-
ment attractiveness.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îá'ºäíàâøè â ñîá³ âåñü ïîïå-

ðåäí³é äîñâ³ä ðîçâèòêó êîíöåïö³é óïðàâë³ííÿ, âàðò³ñíèé

ï³äõ³ä â³äîáðàæàº ÿê³ñíèé ñòðèáîê â ³äåîëîã³¿ îö³íêè òà

ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü. Â³ä òðàäèö³éíîãî àíàë³çó

ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â çà ïåð³îä òà ¿õ ç³ñòàâëåííÿ ç àíà-

ëîã³÷íèìè ïîêàçíèêàìè ìèíóëîãî ìåíåäæìåíò ïåðåõîäèòü

äî äîâãîñòðîêîâîãî ïðîãíîçó ãðîøîâèõ ïîòîê³â ³ áåçïå-

ðåðâíîãî ìîí³òîðèíãó âèïåðåäæàëüíèõ íåô³íàíñîâèõ ³í-

äèêàòîð³â. Íàéâàæëèâ³øîþ ïðîáëåìîþ ñòàº ìàêñèì³çàö³ÿ

âàðòîñò³ êîìïàí³¿, à ãîëîâíîþ â³äì³ííîþ ðèñîþ êîðïîðà-

òèâíîãî óïðàâë³ííÿ – íàö³ëåí³ñòü ó ìàéáóòíº. ²ñíóº âåëèêà

ê³ëüê³ñòü ìåòîä³â çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà, â îñ-

íîâó ÿêèõ ïîêëàäåíî òðè â³äîì³ ï³äõîäè ùîäî âèçíà÷åííÿ

ê³ëüê³ñíî¿ âåëè÷èíè. Ïðîòå æîäåí ç ³ñíóþ÷èõ ìåòîäè÷íèõ

ï³äõîä³â íå âðàõîâóº êîðïîðàòèâíèé ñòàòóñ ï³äïðèºìñòâà,

âíàñë³äîê ÷îãî ðîçðàõóíêîâèé ðåçóëüòàò íå îð³ºíòîâàíèé

íà çðîñòàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ ñóá'ºêò³â ðèíêó àâ³à-

ïåðåâåçåíü.
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ï³äïðèºìñòâà



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Âàãîì³

äîñë³äæåííÿ ç öüîãî ïèòàííÿ áóëî çðîáëåíî íàñàìïåðåä çà-

õ³äíèìè àâòîðàìè–ïðàêòèêàìè, ùî ìàþòü äîñâ³ä êîíñóëü-

òàö³éíèõ ïîñëóã ç îö³íêè âàðòîñò³ áàãàòüîõ êîìïàí³é, òàêèìè

ÿê Ô. Åâàíñ, Ä. Á³øîï, Ñ. Ð³ä, Ò. Êîóïëåíä, Ò. Êîëëåð, Äæ. Ìó-

ð³í, Å. Äæîíñ, Ì. Ñêîòò, òà ³íøèìè. Ñåðåä ðîñ³éñüêèõ â÷åíèõ

ïðîáëåìàìè óïðàâë³ííÿ çà ôàêòîðàìè âàðòîñò³ çàéìàþòüñÿ

Í. Áåëîóñîâà, Ñ. Âàëäàéöåâ, Í. Äðåìîâà, ². ªãåðåâ, ². ²âàø-

êîâñüêà. Íàéá³ëüøèé âíåñîê ó ðîçâèòîê îñíîâ âàðò³ñíîãî

óïðàâë³ííÿ ç óðàõóâàííÿì îñîáëèâîñòåé óêðà¿íñüêî¿ åêîíî-

ì³êè çðîáèëè Í. Æèëåíêî, Â. Êàðöåâ, Î. Ìåíäðóë, Â. Ïàøêîâ,

Í. Òåðòè÷íà, Ò. Ìîìîò òà ³íø³. Âêàçàí³ àâòîðè, íà æàëü, íå

âèçíà÷èëè âçàºìîçâ'ÿçîê ì³æ âàðò³ñíèì òà êîðïîðàòèâíèì

óïðàâë³ííÿì ï³äïðèºìñòâîì òà íå îá´ðóíòóâàëè ìåõàí³çìè

òàêîãî âçàºìîçâ'ÿçêó, òîìó äàíà ïðîáëåìà ïîòðåáóº ïî-

äàëüøîãî äîñë³äæåííÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îïèñàííÿ çàêîíîì³ðíîñòåé ôîðìóâàííÿ

îðãàí³çàö³éíî–ö³ëüîâîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ

àâ³àòðàíñïîðòíîãî ï³äïðèºìñòâà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çäàòí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ÿê

ºäèíîãî ö³ëîãî çíàõîäèòè é åôåêòèâíî âèêîðèñòîâóâàòè ìî-

æëèâîñò³ äëÿ ðóõó ïî øëÿõó íàðîùóâàííÿ âàðòîñò³ ôîðìóº ³

ïðèíöèïîâî íîâó ñôåðó êëþ÷îâîþ êîìïåòåíòíîñò³. Óì³ííÿ

«ñòâîðþâàòè» âàðò³ñòü ïåðåòâîðþºòüñÿ íà äæåðåëî êîíêóðåíò-

íî¿ ïåðåâàãè, ÿêó íåìîæëèâî êóïèòè ³ äóæå âàæêî ñêîï³þâàòè.

Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ ï³äïðèºìñòâî ìàº áóòè çäàòíèì íå

ïðîñòî íàäàâàòè êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ ïîñëóãè, à é ãåíåðó-

âàòè ö³ííîñò³ äëÿ øèðîêîãî êîëà ñïîæèâà÷³â ðåçóëüòàò³â éî-

ãî ä³ÿëüíîñò³, çäàòíèõ âèÿâèòè âïëèâ íà åôåêòèâí³ñòü éîãî

ôóíêö³îíóâàííÿ [4].

Ö³íí³ñòü êîìïàí³¿ – öå ñèñòåìà õàðàêòåðèñòèê ï³äïðèºì-

ñòâà, ùî â³äîáðàæàº çäàòí³ñòü ãåíåðóâàòè ö³ííîñò³ äëÿ øè-

ðîêîãî êîëà ñïîæèâà÷³â ðåçóëüòàò³â ¿¿ ôóíêö³îíóâàííÿ: ñïî-

æèâà÷³â ïðîäóêö³¿ ³ ïîñòà÷àëüíèê³â, àêö³îíåð³â, äåðæàâè ³

ñóñï³ëüñòâà, ïåðñîíàëó ï³äïðèºìñòâà. Òîìó âèêîðèñòàííÿ

âàðò³ñíîãî ï³äõîäó ñóòòºâî ðîçøèðÿº ìåòîäîëîã³÷í³ ï³äõîäè

äî âèçíà÷åííÿ é óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ êîìïàí³¿ [4].

Ñòð³ìêèé ðîçâèòîê òåõíîëîã³é, ãëîáàë³çàö³ÿ ðèíê³â, çðî-

ñòàííÿ ÷àñòîòè çîâí³øí³õ çì³í ³ íåîáõ³äí³ñòü øâèäêî¿ ðåàêö³¿

íà âèêëèêè êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà ïðèâåëè äî òîãî, ùî

öèêëè ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ ïîñòóïîâî çëèëèñÿ ó ôàê-

òè÷íî áåçïåðåðâíèé ïðîöåñ. Íåîáõ³äíîþ óìîâîþ óñï³õó ñòàº

äîñòóï äî íàéñâ³æ³øî¿, äîñòîâ³ðíî¿ òà äîáðå ñòðóêòóðîâàíî¿

³íôîðìàö³¿ ïðî ñòàí òîâàðíèõ ³ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, ä³¿ òà ïëà-

íè êîíêóðåíò³â, ãàëóçåâî¿ òà ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè, ïðî

äîñÿãíóò³ ðåçóëüòàòè é ïåðñïåêòèâè ñàìîãî ï³äïðèºìñòâà.

Ëîã³êà ðîçâèòêó òà íàêîïè÷åíèé äî ïî÷àòêó 90–õ äîñâ³ä

êîìïëåêñíîãî âïðîâàäæåííÿ ìåòîä³â «óïðàâë³ííÿ çà âàðò³-

ñòþ» äèêòóþòü íåîáõ³äí³ñòü ðîçøèðåííÿ êîíöåïö³¿. Ñòàº

î÷åâèäíèì, ùî â ïðîöåñ³ âèðîáëåííÿ ³ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿

êîìïàí³¿ ìàº áóòè âçàºìîïîâ'ÿçàíå âñå: íå ò³ëüêè àíàë³ç

àëüòåðíàòèâ ³ ðîçïîä³ë ðåñóðñ³â, ñèñòåìà êîíòðîëþ òà îö³í-

êè ðåçóëüòàòèâíîñò³, à é ïðèíöèïè ñòèìóëþâàííÿ ìåíåäæå-

ð³â òà ôîðìóâàííÿ êîìïåíñàö³éíîãî ïàêåòó. Â àðñåíàë³ Va-

lue Based Management ç'ÿâëÿºòüñÿ «åêîíîì³÷íà ïñèõîëî-

ã³ÿ», ³ âàðò³ñíèé ï³äõ³ä äî óïðàâë³ííÿ çíàõîäèòü âñ³ îçíàêè

ñèñòåìíîñò³.

Ñòðèæíåì ³äåîëîã³¿ âàðò³ñíîãî ï³äõîäó º âèá³ð çàâäàííÿ

ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà ÿê ãåíåðàëüíî¿ êîðïîðà-

òèâíî¿ ìåòè ³ òâåðäà ïåðåêîíàí³ñòü ïðèíàéìí³ âåðõíüîãî åøå-

ëîíó óïðàâë³íö³â ó ìîæëèâîñò³ ö³ëåñïðÿìîâàíîãî ³ ñèñòåìà-

òè÷íîãî êåðóâàííÿ ïðîöåñîì ¿¿ ñòâîðåííÿ. Êåð³âíèêè âñ³õ áåç

âèíÿòêó á³çíåñ–îäèíèöü ìàþòü ÷³òêî óñâ³äîìèòè, ùî ¿õíº ïåð-

øî÷åðãîâå çàâäàííÿ – ðîçðîáêà òà ðåàë³çàö³ÿ ñòðàòåã³é, ùî
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Ðèñóíîê 1. Êîíöåïö³ÿ ö³ííîñò³ ï³äïðèºìñòâà äëÿ ö³ëüîâèõ ãðóï ñïîæèâà÷³â ðåçóëüòàò³â éîãî ä³ÿëüíîñò³ [4]



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

äàþòü ìàêñèìàëüíî ìîæëèâèé âíåñîê ó çðîñòàííÿ âàðòîñò³

êîðïîðàö³¿. Âñ³ ³íø³ ö³ë³ – çàäîâîëåí³ñòü ñïîæèâà÷à, ÷àñòêà

ðèíêó, ñâ³òîâà ïîïóëÿðí³ñòü – º ïðîì³æíèìè. Âîíè, ÿê ïðàâè-

ëî, â³äîáðàæàþòü ñòóï³íü âïëèâó ð³çíèõ ãðóï, ùî ïðåòåíäóþòü

íà ÷àñòêó â ðåçóëüòàòàõ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ³/àáî òðàí-

ñôîðìóþòüñÿ â çàâäàííÿ ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³, àáî ñëóãóþòü

îáìåæåííÿìè íà øëÿõó âèð³øåííÿ öüîãî çàâäàííÿ.

Ìåòîäîëîã³ÿ âàðò³ñíîãî àíàë³çó ³íòåãðóºòüñÿ â ïðîöåñ âè-

ðîáëåííÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü. Îñíîâîïîëîæí³ ïðèíöèïè

îö³íêè á³çíåñó äàþòü ðîçóì³ííÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî âçàº-

ìîçâ'ÿçêó ì³æ ñòðàòåã³ºþ, îïåðàö³ÿìè ³ ô³íàíñîâèìè ðå-

çóëüòàòàìè, ñïðÿìîâóþòü çóñèëëÿ ìåíåäæåð³â íà ïîøóê

àëüòåðíàòèâ, ùî äîçâîëÿþòü ä³éñíî åôåêòèâíî äîëàòè ÿê

çîâí³øí³ ñèëè êîíêóðåíö³¿, òàê ³ âíóòð³øíþ ïðîòèä³þ,

ïîâ'ÿçàíó ç³ ñòåðåîòèïàìè ñôîðìîâàíî¿ êîðïîðàòèâíî¿

êóëüòóðè ³ â³äñòàë³ñòþ âíóòð³øíüîãî «ñâ³òîóñòðîþ».

Ùîá ðóõàòèñÿ ïî øëÿõó çðîñòàííÿ âàðòîñò³, ï³äïðèºìñòâó

íåîáõ³äíî ïåðåáóäóâàòèñÿ íå ò³ëüêè ³äåîëîã³÷íî, à é îðãàí³-

çàö³éíî. Â îñíîâ³ ìàº ëåæàòè åêîíîì³÷íà äîö³ëüí³ñòü, êîëè

êîæíà ä³ëîâà îäèíèöÿ ìîæå ðóõàòèñÿ â á³ê ìàêñèì³çàö³¿ âàð-

òîñò³ â³äíîñíî ñàìîñò³éíî, à â³äïîâ³äàòè çà ðåçóëüòàò áóäå

áåçïîñåðåäíüî ¿¿ êåð³âíèê.

Ïðèõèëüí³ñòü ìåò³ ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³ ³ ðîçóì³ííÿ ïðèí-

öèï³â, ùî ïîâ'ÿçóþòü âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà ç éîãî ñòðàòåã³-

ºþ òà îðãàí³çàö³éíîþ ñòðóêòóðîþ, – óìîâè íåîáõ³äí³, àëå öüî-

ãî íåäîñòàòíüî. Íàéâàæëèâ³øîþ ïåðåäóìîâîþ äîñÿãíåííÿ

âèñîêèõ ðåçóëüòàò³â º íàëàãîäæåí³ñòü óïðàâë³íñüêèõ ïðîöå-

ñ³â. ¯õ ìîæíà óìîâíî ðîçáèòè íà òðè âåëèê³ ãðóïè. Ïî–ïåðøå,

öå ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ êëþ÷îâèõ ð³øåíü, ³ ïåðåäîâñ³ì – ñòðà-

òåã³÷íå ïëàíóâàííÿ. Ïî–äðóãå, öå çàáåçïå÷óþ÷³ ïðîöåñè, ³

îñîáëèâà ðîëü òóò â³äâîäèòüñÿ ïðîöåñó íàâ÷àííÿ. Ïî–òðåòº,

öå á³çíåñ–ïðîöåñè. Âèçíà÷àëüíèìè, ÿê íà êîðïîðàòèâíîìó

ð³âí³, òàê ³ íà ð³âí³ ï³äïðèºìñòâà, º îðãàí³çàö³éíà ñòðóêòóðà,

ðîçðîáêà ñòðàòåã³¿, ðîçïîä³ë ðåñóðñ³â, âèðîáëåííÿ ö³ëüîâèõ

íîðìàòèâ³â çà êëþ÷îâèìè äåòåðì³íàíòàìè âàðòîñò³ ³ ñèñòåìà

ñòèìóëþâàííÿ â³äïîâ³äàëüíèõ êåð³âíèê³â.

Öåíòðàëüíà ³äåÿ ïåðåõîäó äî óïðàâë³ííÿ ïî âàðòîñò³ â ñó-

÷àñíîìó ðîçóì³íí³ – öå çðóøåííÿ ó ñâ³äîìîñò³ ëþäåé, êîëè

ñòàâëåííÿ êåð³âíèêà äî ñâî¿õ îáîâ'ÿçê³â çíà÷íîþ ì³ðîþ íà-

áóâàº ðèñ â³äíîñèí ï³äïðèºìöÿ äî ñâîº¿ ñïðàâè. Â îñíîâ³ ïå-

ðåáóäîâè ñâ³òîãëÿäó ëåæèòü ïðÿìà çàëåæí³ñòü âèíàãîðîäè (ó

áóäü–ÿê³é ôîðì³, áóäü òî êîðïîðàòèâíà ó÷àñòü ó âëàñíîñò³,

äîäàòêîâèé áîíóñ, ïðîñóâàííÿ ïî ñëóæá³, ïóáë³÷íå âèçíàííÿ

çàñëóã òîùî) â³ä ðåçóëüòàò³â, â³ä ïåðñîíàëüíîãî âíåñêó â

çðîñòàííÿ âàðòîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâà [2].

Áàãàòî ï³äïðèºìñòâ ñüîãîäí³ ïåðåéìàþòüñÿ ïèòàííÿì, ÿê

ïðàâèëüíî îðãàí³çóâàòè àáî âäîñêîíàëèòè (òåõí³÷íî ³ îðãà-

í³çàö³éíî) ðîáîòó ô³íàíñîâèõ ï³äðîçä³ë³â. Íàñïðàâä³ ñóòü

ïðîáëåìè çíàõîäèòüñÿ â ³íø³é ïëîùèí³. Ïèòàííÿ íå ïðîñòî ó

íàëàãîäæåí³é ðîáîò³ ô³íàíñîâèõ ñëóæá ³ îòðèìàíí³ ñâîº÷à-

ñíèõ òà ³íôîðìàòèâíèõ çâ³ò³â, à â òîìó, ùîá çì³íèòè ³äåîëî-

ã³þ ³ ñïðÿìîâàí³ñòü ó ðîáîò³ «ô³íàíñîâîãî áëîêó» îðãàí³çàö³¿.

Íåîáõ³äí³ ðàäèêàëüí³ çðóøåííÿ â³ä âíóòð³øíüî¿ çîñåðåäæå-

íîñò³ íà «ìàã³¿ öèôð» äî òàêî¿ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñà-

ìè, ÿêà ñòâîðþº ïåðåäóìîâè äëÿ äîñÿãíåííÿ êîíêóðåíòíèõ

ïåðåâàã. Ô³íàíñîâîìó êåð³âíèêó íåîáõ³äíî òàêå áà÷åííÿ ï³ä-

ïðèºìñòâà, ÿê âçàºìîïîâ'ÿçàíî¿ ñèñòåìè óïðàâë³íñüêèõ ð³-

øåíü ³ ðóõó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, à ô³íàíñèñòè ìàþòü ñòàòè

ïîâíîö³ííèìè ó÷àñíèêàìè ïðîöåñó ïðèéíÿòòÿ çíà÷óùèõ

óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, äîïîìîãòè ï³äïðèºìñòâó âèä³ëèòè ò³

ä³ëÿíêè ä³ÿëüíîñò³, äå ñòâîðþºòüñÿ ³ äå ðóéíóºòüñÿ âàðò³ñòü,

âèçíà÷èòè íàïðÿìè, äå ³íâåñòèö³¿ äàþòü íàéá³ëüøó â³ääà÷ó, ³

ò³ íàïðÿìè, äå ³íâåñòèö³éíà ï³äòðèìêà ñåáå íå âèïðàâäîâóº.

Íå ò³ëüêè ³íâåñòèö³éí³ ð³øåííÿ íà ðèíêó êàï³òàëó, à é êëþ-

÷îâ³ ð³øåííÿ â ñôåð³ óïðàâë³ííÿ «ðåàëüíèì» á³çíåñîì ìà-

þòü ñïèðàòèñÿ íà ïðèíöèïè ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó,

îá'ºäíóâàòè êîìïëåêñíå ðîçóì³ííÿ åêîíîì³÷íèõ îñíîâ ³ñíó-

âàííÿ á³çíåñó ç äîâãîñòðîêîâîþ îö³íêîþ ñòðàòåã³÷íèõ ³ ô³-

íàíñîâèõ ôàêòîð³â, âèçíà÷àòè âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà.

Ïðè öüîìó âèá³ð «åêîíîì³÷íîãî» ïîêàçíèêà ³ ìîäåë³ îö³íêè

âàðòîñò³ ñàì ïî ñîá³ ïåðøîðÿäíîãî çíà÷åííÿ íå ìàþòü. Ïðè

âñ³é âàæëèâîñò³ â³äïîâ³äíîñò³ êîíêðåòíîãî ³íñòðóìåíòàð³þ

îñîáëèâîñòÿì êîíêðåòíîãî ï³äïðèºìñòâà â³ääà÷à â³ä ïðàê-

òè÷íîãî âïðîâàäæåííÿ êîíöåïö³¿ óïðàâë³ííÿ ç âàðòîñò³ âèç-

íà÷àºòüñÿ íå ñò³ëüêè âèáîðîì ìàòðè÷íî¿ ñèñòåìè, áóäü òî

«ïðîñóíóòà» CFROI, «ïàòåíòîâàíà» EVA àáî ïîïóëÿðíà Balan-

ced Scorecard, ñê³ëüêè âì³ííÿì åôåêòèâíî âèêîðèñòîâóâàòè

ò³ ìîæëèâîñò³, ÿê³ öÿ ñèñòåìà íàäàº. ² ÿê áè ïåðåêîíëèâî íå

âèãëÿäàëè àðãóìåíòè òèõ, õòî ñòâåðäæóº, ùî ¿õ «ñïåö³àëüíî

àäàïòîâàíà ìåòîäèêà» äîçâîëÿº ëåãêî ³ øâèäêî ïåðåéòè íà

âàðò³ñí³ ïðîöåäóðè óïðàâë³ííÿ, ÿêîþ á íå áóëà ïåðåêîíàí³ñòü

êåð³âíèêà ï³äïðèºìñòâà â íåîáõ³äíîñò³ çì³í, ïîòð³áåí ÷àñ,

ïåðø í³æ íîâà ñèñòåìà ñòàíå ä³ºâèì çàñîáîì ³äåíòèô³êàö³¿

ïåðñïåêòèâíèõ ìîæëèâîñòåé äëÿ ðîçâèòêó òà åôåêòèâíèì ³í-

ñòðóìåíòîì âèð³øåííÿ âæå ³ñíóþ÷èõ ïðîáëåì [3].

Ïåðåõ³ä íà ïðèíöèïè Value Based Management íå ìîæíà

çâåñòè äî «á³çíåñ–³íæèí³ðèíãó» ³ ðåîðãàí³çàö³¿ óïðàâë³íñü-

êîãî îáë³êó íà áàç³ ñó÷àñíî¿ êîðïîðàòèâíî¿ ³íôîðìàö³éíî¿

ñèñòåìè. Ðóõ ïî øëÿõó çðîñòàííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà –

öå âàæêà ðîáîòà, ÿêó äîâîäèòüñÿ ðîáèòè äåíü ó äåíü â æîð-

ñòêèõ óìîâàõ êîíêóðåíòíîãî ïðîòèñòîÿííÿ. Âàæêî ñêàçàòè,

êîìó â ö³é ñïðàâ³ íàëåæèòü ïðîâ³äíà ðîëü. Âàðò³ñòü, ñòâîðå-

íà åôåêòèâíîþ ñòðàòåã³ºþ, íàëàãîäæåíèì ëàíöþæêîì ïî-

ñòàâîê òà âèðîáíèöòâà, åíåðã³éíîþ êîìàíäîþ ìàðêåòîëîã³â

³ âèñîêîïðîôåñ³éíîþ ñëóæáîþ ðîáîòè ç ïåðñîíàëîì, ìîæå

áóòè íàáàãàòî á³ëüøå, í³æ âíåñîê ñàìèõ âèòîí÷åíèõ ô³íàí-

ñîâèõ ³íæåíåð³â. Àëå çðîçóì³ëî é ³íøå. Í³õòî íå çìîæå êðà-

ùå, í³æ ô³íàíñîâèé ïðîôåñ³îíàë, ùî âîëîä³º äàðîì ñòðàòå-

ã³÷íîãî áà÷åííÿ ³ ðîçóì³ííÿì ³íòåãðàëüíî¿ êîíöåïö³¿ á³çíåñó,

âèçíà÷èòè íàéâàæëèâ³ø³ òî÷êè ïðèêëàäàííÿ, ïîòð³áíèé ÷àñ ³

îïòèìàëüíèé áàëàíñ óçãîäæåíèõ çóñèëü, çäàòíèõ äàòè ìàê-

ñèìàëüíî ìîæëèâèé âíåñîê ó ìàéáóòí³é óñï³õ êîìïàí³¿ ³ áëà-

ãîïîëó÷÷ÿ ¿¿ ³íâåñòîð³â [3].

Òîìó ïîòð³áí³ íå îðãàí³çàö³éí³ ñõåìè êîíòðîëþ, à â³äïîâ³ä-

íèé îðãàí³çàö³éíî–ôóíêö³îíàëüíèé ìåõàí³çì (ðèñ. 2). Îõà-

ðàêòåðèçîâàíèé ÿê ñèñòåìà âçàºìî³íòåãðîâàíèõ åëåìåíò³â
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ïðîöåñó êàï³òàëîòâîðåííÿ äàíèé ìåõàí³çì ì³ñòèòü ìåòîäè÷-

íå òà ³íñòðóìåíòàðíå çàáåçïå÷åííÿ, íàÿâí³ñòü ÿêèõ îáóìî-

âëþº ïåðåë³ê ôóíêö³é ïðîöåñó ï³äâèùåííÿ âàðòîñò³ àâ³àï³ä-

ïðèºìñòâà. Çàñòîñóâàííþ ìåòîä³â òà ³íñòðóìåíò³â ïðèñâÿ-

÷åíî ôóíêö³îíóâàííÿ îðãàí³çàö³éíî¿ ñêëàäîâî¿ ìåõàí³çìó,

ÿêèé ì³ñòèòü îðãàí³çàö³éíî–òåõí³÷íå, îðãàí³çàö³éíî–óïðà-

âë³íñüêå, ³íôîðìàö³éíå òà þðèäè÷íå çàáåçïå÷åííÿ. Îðãàí³-

çàö³éíî–òåõí³÷íå çàáåçïå÷åííÿ îõîïëþº ñóêóïí³ñòü ïðî-

ãðàìíî–³íñòðóêòèâíèõ çàõîä³â ùîäî ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³

ï³äïðèºìñòâà (ïîðÿäêè, ïîñë³äîâí³ñòü çàõîä³â, òåõí³÷í³ çàñî-

áè òîùî). Îðãàí³çàö³éíî óïðàâë³íñüêå çàáåçïå÷åííÿ ñòîñ-

óºòüñÿ êëþ÷îâèõ ó÷àñíèê³â ïðîöåñó ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³

ï³äïðèºìñòâà. Îðãàí³çàö³éíî–óïðàâë³íñüêèé ìåõàí³çì àâ³à-

ï³äïðèºìñòâà ì³ñòèòü: ïðàâèëà, îðãàí³çàö³éíî ïðàâîâ³ íîð-

ìàòèâè ³ ñòàíäàðòè, ùî âèçíà÷àþòü òà ðåãóëþþòü ñòðóêòóðó

óïðàâë³ííÿ, îáîâ'ÿçêè, ïðàâà òà â³äïîâ³äàëüí³ñòü îðãàí³â

óïðàâë³ííÿ ³ óïðàâë³íñüêèõ ïðàö³âíèê³â, îðãàí³çàö³þ ïðîöåñó

¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³; ðîçïîä³ë ðîá³ò ì³æ ð³çíèìè âèêîíàâöÿìè;

îñíàùåííÿ óïðàâë³íñüêî¿ ïðàö³ çàñîáàìè îðãòåõí³êè, ÷è-

ñåëüí³ñòü ïðàö³âíèê³â â óïðàâë³íí³, ìàòåð³àëüíå ³ ìîðàëüíå

ñòèìóëþâàííÿ ¿õíüî¿ ïðàö³. Îòæå, îðãàí³çàö³éíèé ìåõàí³çì

îõîïëþº îðãàí³çàö³þ ñòðóêòóðè óïðàâëÿþ÷î¿ ñèñòåìè (ñòà-

òèêè) ³ îðãàí³çàö³þ ïðîöåñó ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè, ÿêîþ

óïðàâëÿþòü (äèíàì³êè). ²íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ ì³ñòèòü

êîìïëåêñ ïîâíî¿ ³ äîñòîâ³ðíî¿ ôàêòîãðàô³÷íî¿ ³ êîíöåïòóàëü-

íî¿ ³íôîðìàö³¿ ïîð³âíÿëüíîãî ³ ïðîãíîçíîãî õàðàêòåðó – ñòà-

íó, òåíäåíö³é ³ ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó ïðåäìåòíî¿ ãàëóç³, êîí-

êðåòíèõ îá'ºêò³â–àíàëîã³â; ï³äãîòîâêó àíàë³òè÷íèõ, ïîð³â-

íÿëüíèõ îãëÿä³â; îðãàí³çàö³þ êîíñóëüòàö³é, åêñïåðòíèõ îö³-

íîê; ñï³âñòàâëåííÿ òåõí³êî–åêîíîì³÷íèõ ïàðàìåòð³â; ïåðå-

êëàä ä³ëîâî¿ ³íôîðìàö³¿;ôîðìóâàííÿ ñïåö³àë³çîâàíèõ (ó òîìó

÷èñë³ ïîâíîòåêñòîâèõ) áàç äàíèõ äëÿ ïîáóäîâè àíàë³òè÷íèõ

ìîäåëåé ³ ê³ëüê³ñíîãî àíàë³çó îá'ºêò³â åêñïåðòèçè ³ ïðîãíîçó-

âàííÿ òà ñèñòåìó âàðò³ñíîãî ìîí³òîðèíãó, ³íôîðìàö³éíèé

ìàñèâ òà ñèñòåìó îáðîáêè ³íôîðìàö³éíèõ ïîòîê³â.

Ñôîðìîâàí³ñòü òà ä³ºâ³ñòü åëåìåíò³â äàíîãî ìåõàí³çìó

ðåêîìåíäóºòüñÿ âèçíà÷àòè çà òàêèìè êðèòåð³ÿìè:

– ï³äâèùåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà;

– ï³äâèùåííÿ çàãàëüíî¿ ïðèáóòêîâîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâà;

– çðîñòàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâà;

– çíèæåííÿ âàðòîñò³ çàëó÷åííÿ ô³íàíñóâàííÿ.

Ðåçóëüòàòè îö³íêè äîñêîíàëîñò³ ä³þ÷îãî ìåõàí³çìó óïðà-

âë³ííÿ âàðò³ñòþ àâ³àï³äïðèºìñòâà íàâåäåíî ó òàáëèö³. Äëÿ

ôîðìóâàííÿ ³íôîðìàö³éíî¿ áàçè àíàë³òè÷íèõ ðîçðàõóíê³â

âèêîðèñòàí³ äàí³ áóõãàëòåðñüêî¿ çâ³òíîñò³ äåñÿòè àâ³àï³äïðè-

ºìñòâ. Á³ëüø³ñòü àâ³àï³äïðèºìñòâ ìàþòü ñïðèÿòëèâ³ óìîâè

ùîäî ïîêðàùåííÿ ô³íàíñîâî–ðåñóðñíîãî çàáåçïå÷åííÿ,

îäíàê íàòåïåð º ³íâåñòèö³éíî íåïðèâàáëèâèìè. Íåñïðèÿò-

ëèâ³ñòü ïîëÿãàº ó ïðÿì³é çàëåæíîñò³ â³ä ³ñíóþ÷îãî ïîðÿäêó

êîðïîðàòèâíî¿ îö³íêè âàðòîñò³ àâ³àï³äïðèºìñòâ, õî÷à âîíè

ìàþòü íåçàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ º íåïðèáóòêîâèìè.

Àâ³àï³äïðèºìñòâà, ÿê³ ìàþòü êîëåêòèâíó ôîðìó âëàñíîñò³,

îá'ºêòèâíî ìàþòü îòðèìàòè ñïðèÿòëèâ³ óìîâè ùîäî ïîêðà-

ùåííÿ ô³íàíñîâî–ðåñóðñíîãî çàáåçïå÷åííÿ, îñê³ëüêè ìà-

þòü ìîæëèâ³ñòü çàëó÷àòè êîøòè ç ³íøèõ äæåðåë. Â³äñóòí³ñòü

ÿê³ñíîãî ìåòîäè÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ îö³íêè âàðòîñò³ ï³äïðè-

ºìñòâ íå äîçâîëÿº âèêîðèñòàòè ïåðåâàãè êîëåêòèâíî¿ âëàñ-

íîñò³ äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ êîøò³â.
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Âèñíîâêè

Òàêèì ÷èíîì, íåîáõ³äíèìè óìîâàìè ä³þ÷îãî ìåõàí³çìó

óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ àâ³àï³äïðèºìñòâà º: 

1. Îá'ºêòèâíà ö³íí³ñòü àâ³àï³äïðèºìñòâà ÿê îá'ºêòà ðèíêî-

âèõ â³äíîñèí.

2. Íàÿâíèé îá'ºêòèâíèé âçàºìîçâ'ÿçîê âàðòîñò³ àâ³àêîì-

ïàí³¿, ðåçóëüòàò ¿¿ ä³é òà ñèñòåìè çàîõî÷åíü.

3. Â³äíîñèíè êîëåêòèâíî¿ âëàñíîñò³.

Çàêîíîì³ðíîñòÿìè ôîðìóâàííÿ îðãàí³çàö³éíî–ö³ëüîâîãî

ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ àâ³àòðàíñïîðòíîãî ï³äïðè-

ºìñòâà º:

– çàö³êàâëåí³ñòü âëàñíèê³â àáî ¿õ ïðåäñòàâíèê³â â åôåê-

òèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ àâ³àï³äïðèºìñòâà ÿê ïðèáóòêîóòâî-

ðþþ÷îãî îá'ºêòà;

– åêîíîì³÷íèé ³íòåðåñ âëàñíèê³â ó çá³ëüøåíí³ âêëàäåíîãî

êàï³òàëó ó ðîçâèòîê îá'ºêòà âëàñíîñò³;

– çàëåæí³ñòü ðîçì³ð³â êîðïîðàòèâíèõ ÷àñòîê â³ä çíà÷åííÿ

âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ñïèñîê âèêîðèñòàíèõ äæåðåë
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Î.Á. Ìíèõ // Â³ñíèê Íàö. óí–òó «Ëüâ³â. ïîë³òåõí³êà». Ëîã³ñòèêà. –

2007. – ¹580. – Ñ. 81–96.

4. Ïàíêîâ Â.À. Îöåíêà è óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè íà îñ-

íîâå öåííîñòíîãî ïîäõîäà: Ó÷åáíî–ìåòîä. ïîñîáèå / Ïàíêîâ Â.À.,

Ðûæèêîâ Â.Ñ. – Êðàìàòîðñê: ÄÃÌÀ, 2005. – 83 ñ.
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