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Ðîçðîáêà ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ íà ï³äïðèºìñòâ³
Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ïðàêòè÷íèé ï³äõ³ä äî ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ íà ï³äïðèºìñòâ³ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ìàêñè-

ìàëüíî ìîæëèâîãî ïðèáóòêó â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ òà çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ï³äïðèºìñòâà íà ðèíêó. Äîñë³äæåíî ïî-
êàçíèêè ñèëüíèõ ³ ñëàáêèõ ïîçèö³é òà ìîæëèâîñò³ ³ çàãðîçè çîâí³øíüîãî á³çíåñ–ñåðåäîâèùà äëÿ ï³äïðèºìñòâà. Âèêîðèñ-
òàíî ìàòðèöþ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêà äîçâîëÿº ïðèéíÿòè ð³øåííÿ ñòîñîâíî ïåðñïåêòèâíîãî íàïðÿìó çì³íè ô³íàíñîâîãî 
ñòàíó ï³äïðèºìñòâà.
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Ðàçðàáîòêà ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè íà ïðåäïðèÿòèè
Â ñòàòüå ðàññìîòðåí ïðàêòè÷åñêèé ïîäõîä ê ôîðìèðîâàíèþ ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè íà ïðåäïðèÿòèè ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ 

ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîé ïðèáûëè â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå è óâåëè÷åíèÿ äîëè ïðåäïðèÿòèÿ íà ðûíêå. Èññëåäîâàíû 
ïîêàçàòåëè ñèëüíûõ è ñëàáûõ ïîçèöèé è âîçìîæíîñòè è óãðîçû âíåøíåé áèçíåñ–ñðåäû äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ. Èñïîëüçîâàíà 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ñèñòåì³ ïåðñïåêòèâíèõ ðîçðî-
áîê ï³äïðèºìñòâà îñíîâíîþ º ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ. Öå ñêëàä-
íà áàãàòîôàêòîðíî îð³ºíòîâàíà ìîäåëü ä³é ³ çàõîä³â, íåîá-
õ³äíèõ äëÿ äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíèõ ïåðñïåêòèâíèõ ö³ëåé ó 
çàãàëüí³é êîíöåïö³¿ ðîçâèòêó â îáëàñò³ ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñ-
òàííÿ ô³íàíñîâî–ðåñóðñíîãî ïîòåíö³àëó ï³äïðèºìñòâà.

Ôàêòîðè çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà, ùî âèçíà÷àþòü ñêëàä-
í³ñòü ïîâåä³íêè ï³äïðèºìñòâà íà ðèíêó ³ íåâèçíà÷åí³ñòü éîãî 
ðåçóëüòàò³â, âèìàãàþòü íîâèõ ï³äõîä³â äî óïðàâë³ííÿ ô³íàí-
ñàìè, çîêðåìà ðîçðîáêè ñòðàòåã³÷íèõ ñõåì. Âèìîãîþ ñó÷àñ-
íî¿ ñèòóàö³¿ òàêîæ º òðàíñôîðìàö³ÿ ïîíÿòü, ùî çàêëàäàþòü-
ñÿ â ñõåìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè ï³äïðèºìñòâà, â êîíòåêñò³ ¿¿ 
äîâãîñòðîêîâîãî õàðàêòåðó. Óñå öå äèêòóº íåîáõ³äí³ñòü ôîð-
ìóâàííÿ ³äåîëîã³¿, êîíöåïö³¿ íîâîãî ñòðàòåã³÷íîãî ô³íàíñî-
âîãî ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà, ñàìå òîìó ðîçðîáêà ô³íàíñîâî¿ 
ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà íèí³ º àêòóàëüíèì ïèòàííÿì òà âèìà-
ãàº ïîäàëüøîãî äîñë³äæåííÿ.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïèòàí-
íÿ «ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿» ðîçêðèò³ â ðîáîòàõ ÿê çàðóá³æíèõ, 
òàê ³ â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ ïðè äîñë³äæåíí³ îêðåìèõ ïðîáëåì 
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè. Ó äîñë³äæåíí³ òåîð³¿ ³ ïðàêòèêè ô³-
íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ ñë³ä â³äçíà÷èòè âàãîìèé âíåñîê òàêèõ â³-
ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ, ÿê Ã.². Áàçåöüêà, Ì.Ä. Á³ëèê, Ã.Â. Áëàêèòà, 
².Î. Áëàíê, Î.Ñ. Ô³ë³ìîíåíêîâ, Â.Ì. Øåëóäüêî òà ³í. Ñåðåä çà-
ðóá³æíèõ â÷åíèõ, ùî äîñë³äæóâàëè ö³ ïèòàííÿ, ñë³ä âèä³ëèòè 
ðîáîòè Ï. Äðóêåðà, Ã. Êëåéíåðà, À. Ã. Ìîâñåñÿí, Ë.Ì. Ïàâëî-
âî¿, Ã. Ñàéìîíà, ª.À. Óòê³íà.

Îäíàê ïðîáëåìíèìè çàëèøàºòüñÿ ïèòàííÿ ðîçðîáêè ô³íàí-
ñîâî¿ ñòðàòåã³¿, ùî ³ âèçíà÷èëî ìåòó ñòàòò³ ÿê ¿¿ ðîçðîáêó çàäëÿ 
îòðèìàííÿ ìàêñèìàëüíî ìîæëèâîãî ïðèáóòêó â äîâãîñòðîêî-
â³é ïåðñïåêòèâ³ òà çá³ëüøåííÿ ÷àñêè ï³äïðèºìñòâà íà ðèíêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ñòðàòåã³ÿ ï³äïðèºìñòâà – 
öå óçàãàëüíþþ÷à ìîäåëü ä³é, íåîáõ³äíèõ äëÿ äîñÿãíåííÿ ïî-
ñòàâëåíèõ ö³ëåé øëÿõîì êîîðäèíàö³¿ ³ ðîçïîä³ëó éîãî ðåñóð-
ñ³â. Êð³ì òîãî, ñòðàòåã³ÿ ï³äïðèºìñòâà – öå ³äåîëîã³ÿ ðîçâèòêó, 
êîíêðåòèçàö³ÿ îð³ºíòèð³â ³ ñòàíó ï³äïðèºìñòâà, ïîñë³äîâí³ñòü 
ä³é ïî äîñÿãíåííþ âèçíà÷åíèõ ö³ëåé. Ìåòîþ ðîçðîáêè çà-
ãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà º âèÿâëåííÿ îñíîâíèõ íà-
ïðÿì³â éîãî åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ íà îñíîâ³ ìàêñè-
ìàëüíî¿ ðåàë³çàö³¿ ³ñíóþ÷îãî íàóêîâî–òåõí³÷íîãî ïîòåíö³àëó 
ó âçàºìîçâ’ÿçêó ç âíóòð³øíüîâèðîáíè÷èìè ðåçåðâàìè ³ çî-
âí³øí³ì íàâêîëèøí³ì ñåðåäîâèùåì. Òîìó äëÿ ï³äïðèºìñòâà 
ïîñòàº ö³ëü – äîìîãòèñÿ äîâãîñòðîêîâèõ êîíêóðåíòíèõ ïåðå-
âàã, ùî çàáåçïå÷àòü éîãî âèñîêó ðåíòàáåëüí³ñòü [2].

Ðåàë³çàö³ÿ çàãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà ó çíà÷í³é ì³-
ð³ çàëåæèòü â³ä ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêà ñåðåä óñ³õ ôóíêö³î-
íàëüíèõ ñòðàòåã³é, ùî ðîçðîáëÿþòüñÿ íà ï³äïðèºìñòâ³, â³ä³-
ãðàº ãîëîâíó ðîëü.

Ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ â³äïîâ³äàëüíà çà ïðîãíîçóâàííÿ ô³-
íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíó, îö³íêó ³íâåñòèö³éíèõ 
ïðîåêò³â, ïëàíóâàííÿ ìàéáóòí³õ ïðîäàæ³â, ðîçïîä³ë ³ êîíòðîëü 
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ùî íèí³ º íàäçâè÷àéíî âàæëèâèì [3].

Ïîðÿäîê ðîçðîáëåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçêðèºìî íà 
ïðèêëàä³ ÒÎÂ «ÀÂÑ», îñíîâíèìè íàïðÿìàìè ä³ÿëüíîñò³ ÿêî-
ãî º: çàêóï³âëÿ ñóïóòí³õ ïðîäóêò³â íàôòîïåðåðîáêè, çîêðåìà 
ð³äêî¿ òà êîìîâî¿ ñ³ðêè; âòîðèííà ïåðåðîáêà ñóïóòí³õ ïðîäóê-
ò³â íàôòîïåðåðîáêè; ðåàë³çàö³ÿ ïðîäóêö³¿ ïðîìèñëîâèì ñïî-
æèâà÷àì – çàâîäàì íàôòîõ³ì³÷íî¿ òà õ³ì³÷íî¿ ãàëóçåé; ïîñëó-
ãè ç òðàíñïîðòóâàííÿ òà ëîã³ñòèêè.

Ðèíîê çáóòó ïðîäóêö³¿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ ì³ñòê³ñòþ 25 òèñ. 
òîíí íà ð³ê. Ïðîäóêö³ÿ ðåàë³çóºòüñÿ â ìåæàõ â³ò÷èçíÿíîãî 
ðèíêó ï³äïðèºìñòâàì íàôòîõ³ì³÷íî¿ òà õ³ì³÷íî¿ ãàëóçåé.

Îñíîâíîþ ìåòîþ éîãî ä³ÿëüíîñò³ º îòðèìàííÿ ìàêñèìàëü-
íî ìîæëèâîãî ïðèáóòêó â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ òà 
çá³ëüøåííÿ ñâîº¿ ÷àñêè íà ðèíêó.

Îö³íþþ÷è ì³ñöå ÒÎÂ «ÀÂÑ» íà ðèíêó, âèêîðèñòàºìî îäèí 
³ç âàæëèâèõ ìåòîä³â ñòðàòåã³÷íîãî êîíòðîë³íãó – òàê çâàíèé 
SWOT–àíàë³ç ñèëüíèõ òà ñëàáêèõ ì³ñöü, ùî â³äíîñÿòüñÿ äî 
âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà, òà éîãî ìîæëèâîñòåé ³ çàãðîç, ùî 
äî çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà.[8]. Ñèëüí³ ñòîðîíè êîìïàí³¿ – 
öå ò³ ¿¿ îñîáëèâîñò³, ÿê³ äàþòü çìîãó âèçíà÷èòè ³ ñôîðìóâàòè 
êîíêóðåíòí³ ïåðåâàãè. Ñëàáê³ æ ñòîðîíè – öå ò³ ïîêàçíèêè, ÿê³ 
âèçíà÷àþòü ¿¿ êîíêóðåíòíó âðàçëèâ³ñòü [4].

Íà îñíîâ³ ðåçóëüòàò³â àíàë³çó âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà ðîç-
ðîáëÿþòü ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî óñóíåííÿ íàÿâíèõ ñëàáêèõ ì³ñöü 
òà åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ³ñíóþ÷îãî ïîòåíö³àëó. Â ðåçóëü-
òàò³ àíàë³çó çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà âèÿâëÿþòü ïîçèòèâíèé ³ 
íåãàòèâíèé âïëèâ íà ï³äïðèºìñòâî ççîâí³, íà îñíîâ³ ÷îãî ðîç-
ðîáëÿþòü ïðîïîçèö³¿ ùîäî íåéòðàë³çàö³¿ ìîæëèâèõ ðèçèê³â òà 
âèêîðèñòàííÿ äîäàòêîâèõ øàíñ³â. Òàêèé àíàë³ç ïðîâîäèòüñÿ ïî-
åòàïíî, íà êîæíîìó ç ÿêèõ âèð³øóþòü îêðåì³ çàâäàííÿ.

Íà ïåðøîìó åòàï³ ôîðìóþòü ïîêàçíèêè, çà ÿêèìè âèçíà-
÷àþòü ñèëüí³ àáî ñëàáê³ ñòîðîíè êîìïàí³¿ çà òàêèìè îñíî-
âíèìè ðîçä³ëàìè – îñíîâíà ä³ÿëüí³ñòü, ô³íàíñè, îðãàí³çàö³ÿ, 
ìàðêåòèíã, êàäðè.

Íà äðóãîìó åòàï³ âèçíà÷àþòü ïîçèö³þ êîæíîãî ïîêàçíè-
êà ùîäî ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿ (ó ï’ÿòèáàëüíîìó ä³àïàçîí³ («5» 
– íàéñèëüí³øà, «1» – íàéñëàáê³øà).

ìàòðèöà ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè, êîòîðàÿ ïîçâîëÿåò ïðèíÿòü ðåøåíèå î ïåðñïåêòèâå èçìåíåíèÿ ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ 
ïðåäïðèÿòèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñîâàÿ ñòðàòåãèÿ, SWOT–àíàëèç, ôîðìèðîâàíèå, áèçíåñ–ñðåäà, ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå, 
ïîêàçàòåëè, ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà, ìàòðèöà ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè, ñèëüíûå è ñëàáûå ïîçèöèè, âîçìîæíîñòè è óãðîçû.
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Ñèëüí³ ³ ñëàáê³ ïîçèö³¿ äîñë³äæóâàíîãî ÒÎÂ «ÀÂÑ» ó ðîçð³ç³ 
îêðåìèõ ïîêàçíèê³â ïðåäñòàâëåíî â òàáë. 1.

Àíàë³ç òà îö³íêà ðåçóëüòàò³â, ïðåäñòàâëåíèõ ó òàáë. 1, äî-
çâîëÿº âèçíà÷èòè íàïðÿìè ïîâåä³íêè ÒÎÂ «ÀÂÑ» ñòîñîâíî 
êîæíîãî ç ïîêàçíèê³â. Òàê, îñíîâíîþ ñëàáêîþ ïîçèö³ºþ ÒÎÂ 
«ÀÂÑ» º íèçüêà ðåíòàáåëüí³ñòü òà íååôåêòèâíà ñèñòåìà ïðî-
ñóâàííÿ òîâàðó. Íåäîñòàòíÿ ïðèáóòêîâ³ñòü àêòèâ³â òà âêëàäå-
íîãî êàï³òàëó ïîÿñíþºòüñÿ ïåðåäóñ³ì ö³íîâîþ ïîë³òèêîþ ï³ä-
ïðèºìñòâà, ÿêà íå äîçâîëÿº îòðèìóâàòè äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè, 
îäíàê çà ðàõóíîê ö³íîâî¿ êîíêóðåíö³¿ äîçâîëÿº æîðñòêî òðè-
ìàòè ïîçèö³¿ íà âèçíà÷åí³é ÷àñòö³ ðèíêó. Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî 
ïðè äîñèòü íèçüêèõ ö³íàõ ê³ëüê³ñòü êë³ºíò³â ÒÎÂ «ÀÂÑ» çàëè-
øàºòüñÿ íåçì³ííîþ. Öå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî âèêîðèñòàííÿ òà-
êî¿ ö³íîâî¿ ïîë³òèêè íå çàáåçïå÷óº äîñòàòí³õ îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿.

Àëüòåðíàòèâíèì øëÿõîì ï³äâèùåííÿ ïðèáóòêîâîñò³ ìîæå 
áóòè íàëàãîäæåííÿ ñèñòåìè ïðîñóâàííÿ ïðîäóêö³¿ íà ðèíîê, 
ÿêà íà äàíèé ÷àñ º íåäîñòàòíüî åôåêòèâíîþ.

Ùîäî ïåðñîíàëó ÒÎÂ «ÀÂÑ», òî â³í º äîñâ³ä÷åíèì ³ âèñî-
êîêâàë³ô³êîâàíèì, îäíàê â³äñóòíÿ ìîòèâàö³ÿ éîãî ³í³ö³àòèâ-
íîñò³. Öå ñòîñóºòüñÿ íå ò³ëüêè ìàòåð³àëüíî¿ ìîòèâàö³¿, à é 
â³äñóòíîñò³ òâîð÷èõ ñòèìóë³â äî ö³ëåñïðÿìîâàíî¿ ïðàö³ äëÿ 
äîñÿãíåííÿ óñï³õó, ñàìîñò³éíîãî ïëàíóâàííÿ òà ðåàë³çàö³¿ 
ñòðàòåã³é ³ ïðîãðàì ï³äïðèºìñòâà. ²äå¿ òà ïðîïîçèö³¿ ïðàö³â-
íèê³â ÷àñòî íå çíàõîäÿòü ï³äòðèìêè êåð³âíèöòâà.

Äëÿ êîìïëåêñíî¿ îö³íêè ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» îö³íèìî ìîæ-
ëèâîñò³ òà çàãðîçè éîãî íà ðèíêó, â îñíîâ³ ÿêèõ çíàõîäÿòüñÿ 
çîâí³øí³ ôàêòîðè íàâêîëèøíüîãî á³çíåñ–ñåðåäîâèùà.

ßêùî ìîæëèâîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» – öå ñïðèÿòëèâ³ àñïåêòè éîãî ä³é, 
çàâäÿêè ÿêèì âîíî ìîæå äîñÿãíóòè áàæàíîãî ð³âíÿ ïðèáóòêî-
âîñò³, òî çàãðîçè – öå íåñïðèÿòëèâ³ òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó ô³íàíñî-

âîãî ñåðåäîâèùà, ÿê³ ìîæóòü íåãàòèâíî âïëèíóòè íà ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü òà ïðèáóòêîâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà [9]. Âèÿâëåí³ ó ïðîöåñ³ 
àíàë³çó ìîæëèâîñò³ ³ çàãðîçè ÒÎÂ «ÀÂÑ» íàâåäåíî íà ðèñ. 1.

Íàâåäåí³ äàí³ ñïèðàþòüñÿ íà ðåçóëüòàòè ïðîâåäåíîãî îñî-
áèñòîãî àíàë³çó, ùîäî ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà éîãî ö³ëüî-
âîãî ðèíêó, ³íø³é îá’ºêòèâí³é ³íôîðìàö³¿ ç â³äêðèòèõ äæåðåë.

Óðàõîâóþ÷è â³äñóòí³ñòü ñòðàòåã³÷íîãî ô³íàíñîâîãî ïëàíó-
âàííÿ íà ÒÎÂ «ÀÂÑ», çðîñòàííÿ éîãî ñàìîñò³éíîñò³ òà â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ çà ðåçóëüòàòè ä³ÿëüíîñò³ ïîñòàº îá’ºêòèâíà 
íåîáõ³äí³ñòü âèçíà÷åííÿ òåíäåíö³é ÿê ðîçâèòêó ô³íàíñîâî-
ãî ñòàíó, òàê ³ ïåðñïåêòèâíèõ ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé. Íà 
ðîçâ’ÿçàííÿ òàêèõ ïèòàíü ñïðÿìîâóºòüñÿ ô³íàíñîâà ñòðà-
òåã³ÿ ï³äïðèºìñòâà, ÿêà âèçíà÷àº äîâãîñòðîêîâó ìåòó ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ùî çàëåæèòü â³ä éîãî ô³íàíñîâî¿ ïîë³òè-
êè, âèáîðó íàéåôåêòèâí³øèõ íàïðÿì³â ¿¿ äîñÿãíåííÿ [2].

Çàâäàííÿìè ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ º:
– âèçíà÷åííÿ ñïîñîá³â çä³éñíåííÿ óñï³øíî¿ ô³íàíñîâî¿ 

ñòðàòåã³¿ òà âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé;
– âñòàíîâëåííÿ ïåðñïåêòèâíèõ ô³íàíñîâèõ âçàºìîâ³äíî-

ñèí ³ç ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ, áþäæåòîì, áàíêàìè òà 
³íøèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè;

– ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ îïåðàö³éíî¿ òà ³íâåñòèö³éíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ íà ïåðñïåêòèâó;

– âèâ÷åííÿ åêîíîì³÷íèõ òà ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé ³ìî-
â³ðíèõ êîíêóðåíò³â, ðîçðîáëåííÿ òà ðåàë³çàö³ÿ çàõîä³â ³ç çà-
áåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³;

– ïîøóê ñïîñîá³â âèõîäó ³ç êðèçîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà 
òà ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ â óìîâàõ êðèçè.

Ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ º ñêëàäîâîþ ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ. 
ßê ÷àñòèíà çàãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ï³äïðè-

Òàáëèöÿ 1. Ïîêàçíèêè ñèëüíèõ òà ñëàáêèõ ïîçèö³é ÒÎÂ «ÀÂÑ»

Ïîêàçíèê
Ïîçèö³ÿ (1–5)

Âàæëèâ³ñòü ïî-
êàçíèêà

Ìîæëèâ³ñòü ïîë³ïøåííÿ

ÒÎÂ «ÀÂÑ» òèïîâ³ êîíêó-
ðåíòè ÒÎÂ «ÀÂÑ» òèïîâ³ êîíêó-

ðåíòè
Ô³íàíñè

Ðåíòàáåëüí³ñòü êàï³òàëó 3 4 âèñîêà ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ
Ðåíòàáåëüí³ñòü àêòèâ³â 2 3 âèñîêà ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ
Çàãàëüíà ë³êâ³äí³ñòü 5 4 âèñîêà íèçüêà íèçüêà
Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü 3 4 âèñîêà íèçüêà íèçüêà

Ìàðêåòèíã
Ðèíêîâà ÷àñòêà 4 2 âèñîêà ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ
Çíàííÿ ðèíêó 4 3 ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ íèçüêà
ßê³ñòü 5 4 âèñîêà íèçüêà íèçüêà
Ö³íè 5 4 âèñîêà íèçüêà íèçüêà
Ñóïóòí³ ïîñëóãè 3 2 âèñîêà ñåðåäíÿ âèñîêà
Ñèñòåìà ïðîñóâàííÿ 1 4 ñåðåäíÿ âèñîêà íèçüêà

Îðãàí³çàö³ÿ
Åôåêòèâí³ñòü ìåíåäæìåíòó 3 4 âèñîêà ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ

Êàäðè
Äîñâ³ä÷åí³ñòü ïåðñîíàëó 4 4 ñåðåäíÿ íèçüêà íèçüêà
Ìîòèâàö³ÿ 2 3 ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ ñåðåäíÿ

Ìîæëèâîñò³:
Ðîçâèòîê ðèíêó çáóòó ïðè á³çíåñ–ïëàíóâàíí³ çà ðàõóíîê 
âèâåäåííÿ ïðîäóêö³¿ êîìïàí³¿ íà çîâí³øí³ ðèíêè.
Ìîæëèâ³ñòü åôåêòèâíî¿ ö³íîâî¿ êîíêóðåíö³¿ çà ðàõóíîê çíè-
æåííÿ ñîá³âàðòîñò³

Çàãðîçè:
Íåñòàá³ëüí³ñòü ïîñòàâêè íàôòîâî¿ ñèðîâèíè â Óêðà¿íó, ùî 
ìîæå ïðèçâåñòè äî ðåñóðñíîãî äåô³öèòó.
Íåñïðèÿòëèâå òà íåñòàá³ëüíå çàêîíîäàâñòâî.
Æîðñòêà òà àãðåñèâíà êîíêóðåíö³ÿ ó ãàëóç³

Ðèñóíîê 1. Ìîæëèâîñò³ ³ çàãðîçè çîâí³øíüîãî á³çíåñ–ñåðåäîâèùà äëÿ ÒÎÂ «ÀÂÑ»
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ºìñòâà, âîíà ìàº óçãîäæóâàòèñÿ ç éîãî ö³ëÿìè òà íàïðÿìàìè. 
Ñâîºþ ÷åðãîþ, ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ ñïðàâëÿº ñóòòºâèé âïëèâ 
íà çàãàëüíó åêîíîì³÷íó ñòðàòåã³þ ï³äïðèºìñòâà. Çì³íà ñèòóàö³¿ 
íà ìàêðîð³âí³ òà íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó ñïðè÷èíÿº êîðèãóâàííÿ 
ÿê ô³íàíñîâî¿, òàê ³ çàãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà.

Òåîð³ÿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, äîñë³äæóþ÷è îá’ºêòèâí³ åêîíîì³÷-
í³ çàêîíîì³ðíîñò³ ðèíêîâèõ â³äíîñèí, ðîçðîáëÿº ôîðìè òà ñïî-
ñîáè âèæèâàííÿ é ðîçâèòêó çà íîâèõ óìîâ. Ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ 
âêëþ÷àº ìåòîäè òà ïðàêòèêó ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóð-
ñ³â, ¿õ ïëàíóâàííÿ òà çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà çà ðèíêîâèõ óìîâ ãîñïîäàðþâàííÿ. Ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ 
îõîïëþº âñ³ ôîðìè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà: îïòèì³-
çàö³þ îñíîâíèõ òà îáîðîòíèõ çàñîá³â, ôîðìóâàííÿ òà ðîçïîä³ë 
ïðèáóòêó, ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè, ³íâåñòèö³éíó ïîë³òèêó.

Âèõîäÿ÷è ç íåîáõ³äíîñò³ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ó ðèíêîâèõ óìî-
âàõ ïðîáëåìà âèáîðó ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà º äîñèòü àêòóàëüíîþ. Îñíîâíà óâàãà òóò ïðèä³ëÿºòüñÿ 
îö³íö³ ïîòî÷íîãî ñòàíó ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ. Â äàíîìó 
íàïðÿì³ äîñë³äæåíü ïð³îðèòåòíèì º îá´ðóíòîâàíèé ïðîãíîç 
íàïðÿì³â ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà, ðîçðîáêà êîíêðåòíèõ ðå-
êîìåíäàö³é äëÿ ïîïåðåäæåííÿ ìîæëèâèõ ïîìèëîê ³ ïðîðà-
õóíê³â ³ ëèøå ïîò³ì – îö³íêà ôàêòè÷íîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó.

Óðàõîâóþ÷è, ùî ó äîñë³äæóâàíîãî ÒÎÂ «ÀÂÑ» â³äñóòíÿ ô³-
íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ, ÿêà ìàº íàäçâè÷àéíî âåëèêå çíà÷åííÿ, 
ñôîðìóëþºìî ³ ðîçðîáèìî ¿¿ äëÿ íüîãî íà îñíîâ³ òåîðåòè÷-
íèõ ³ ìåòîäè÷íèõ ï³äõîä³â çàïðîïîíîâàíèõ ãðóïîþ àâòîð³â 
ï³äðó÷íèêà «Ñòðàòåã³÷íå ïëàíóâàííÿ» çà ðåä. Å.À. Óòê³íà [6].

Ïåðåäóñ³ì ïîòð³áíî âèçíà÷èòè ô³íàíñîâó ñòðàòåã³þ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà ÿê ðåêîìåíäàö³þ äîö³ëüíî¿ çì³íè éîãî 
ô³íàíñîâîãî ñòàíó â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³, ñôîðìî-
âàíîþ íà áàç³ ê³ëüê³ñíèõ õàðàêòåðèñòèê ôàêòè÷íîãî ô³íàí-
ñîâîãî ñòàíó â ïîòî÷íîìó ³ â ìàéáóòí³õ ïåð³îäàõ, òîáòî:

  (1)
ÔÑ(t) – ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â ìî-

ìåíò ÷àñó t;
à(t) – ôàêòè÷íèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà â ìîìåíò ÷àñó t;

(t) – îïòèìàëüíèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà â ìîìåíò ÷àñó t;
à(t+1) – ïðîãíîçíèé ñòàí ñòàíó ï³äïðèºìñòâà â ìîìåíò ÷à-

ñó t+1.
Âåëè÷èíó à(t) ó ôîðìóë³ (1) ìîæíà ïðåäñòàâèòè òàêèì ÷èíîì:

 
(2)

 – êîåô³ö³ºíò, ÿêèé âðàõîâóº ôàêòîðè çàãàëüíîãî õàðàê-
òåðó (j=1, m);

 – ê³ëüê³ñíà õàðàêòåðèñòèêà i–ãî ôàêòîðà ô³íàíñîâî–
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà (i=1,n) ó ìîìåíò ÷àñó 
t (t=t, t–s);

 – îö³íî÷íèé êîåô³ö³ºíò äëÿ i–ãî ôàêòîðà ä³ÿëüíîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâà (i=1, n);

 – êîåô³ö³ºíò, ÿêèé áåðå äî óâàãè çìåíøåííÿ âïëèâó 
çíà÷åííÿ ôàêòîðà  ó ìîìåíò ÷àñó (t–d) (d=1, s), êîëè d íà-
áëèæàºòüñÿ äî s, ââàæàºìî, ùî Lim =0 (d=1,s).

Ðîçêðèºìî ñêëàä ïåðåðàõîâàíèõ êîåô³ö³ºíò³â. Äî êîåô³ö³-
ºíò³â, ÿê³ áåðóòü äî óâàãè ôàêòîðè çàãàëüíîãî õàðàêòåðó (
,(j=1, m)), â³äíîñÿòü òàê³:

– ìàêðîåêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â ãàëóç³, äå ôóíêö³îíóº ÒÎÂ 
«ÀÂÑ»;

– íàÿâí³ñòü äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè ãàëóç³;
– êîìïåòåíòí³ñòü àäì³í³ñòðàö³¿ ÒÎÂ «ÀÂÑ» òîùî.
Âåëè÷èíà  ñâ³ä÷èòü ïðî äîñÿãíåííÿ i–òèì ôàêòîðîì ô³-

íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ îïòèìàëüíèõ çíà÷åíü. Äëÿ 
ïðîâåäåííÿ ïîäàëüøîãî àíàë³çó ðîçðàõîâóþòü à(t+1), a(t):

 
(3)

äå xi(t+1) – îïòèìàëüíà ê³ëüê³ñíà õàðàêòåðèñòèêà i–ãî ôàê-
òîðà ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â ìîìåíò ÷àñó t+1, òîáòî òàêà õà-
ðàêòåðèñòèêà, ùî â³äïîâ³äàº ô³íàíñîâ³é ñòðàòåã³¿ ÒÎÂ «ÀÂÑ».

Ïðè âèáîð³ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ äîö³ëüíî âèêîðèñòîâóâàòè 
ìàòðèöþ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, ÿêà äîçâîëÿº ïðèéíÿòè ð³øåííÿ 
ñòîñîâíî ïåðñïåêòèâíîãî íàïðÿìó çì³íè ô³íàíñîâîãî ñòàíó 
ï³äïðèºìñòâ³ íà îñíîâ³ ðîçðàõóíêîâèõ âèùåçãàäàíèõ âåëè÷èí.

Ìàòðèöÿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ ÿâëÿº ñîáîþ îáëàñòü ó ñèñ-
òåì³ êîîðäèíàò, ùî ðîçïîä³ëåíà íà äåâ’ÿòü êâàäðàò³â, êîæåí 
ç ÿêèõ âèçíà÷àº õàðàêòåðèñòèêó ñòàíó ÒÎÂ «ÀÂÑ». Âèñíîâîê 
ïðî òå, â ÿêèé êâàäðàò ïîïàäàº (àáî ïîïàäå) ï³äïðèºìñòâî 
â³äïîâ³äíî éîãî ô³íàíñîâ³é ñòðàòåã³¿, çä³éñíþºòüñÿ â ðåçóëü-
òàò³ ðîçðàõóíêó ðåçóëüòàò³â éîãî ä³ÿëüíîñò³ çà óìîâ ðåàë³çà-
ö³¿ òàêî¿ ñòðàòåã³¿.

Âèêîðèñòîâóþ÷è äàíó ìåòîäèêó, íà ï³äñòàâ³ äàíèõ àíàë³-
çó ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ», ó òàáë. 2 
âèçíà÷èìî êîåô³ö³ºíòè à(t–1), à(t), à(t+1) òà ïîáóäóºìî ìà-
òðèöþ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ äëÿ âèçíà÷åííÿ ¿¿ íàéá³ëüø îïòè-
ìàëüíîãî âàð³àíòó ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿.

Çà äàíèìè ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» âèçíà÷èìî ïîêàçíèêè 
x³(t–1), x³(t), x³ îïò (t+1).

Ïåð³îäîì ÷àñó (t–1) âèçíà÷èìî ïî÷àòîê çâ³òíîãî ïåð³îäó, 
çâàæàþ÷è íà ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ ó ô³íàíñîâî–ãîñïîäàð-
ñüê³é ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» ó ê³íö³ çâ³òíîãî ïåð³îäó, âèçíà-
÷èìî òàêèé ïåð³îä ÿê  (t). Ïåð³îä ÷àñó (t+1) º ïåð³îäîì ñòðà-
òåã³÷íîãî ô³íàíñîâîãî ïëàíóâàííÿ, ùî äîð³âíþº ó íàøîìó 
âèïàäêó 3 ðîêè.

Ïîêàçíèêè x³ (t+1) ðîçðàõîâóâàëèñÿ âèõîäÿ÷è ç³ ñïðÿìî-
âàíîñò³ íà ðîçâèòîê òà îïòèì³çàö³þ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàð-
ñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» íà îñíîâ³ àíàë³çó áàçîâèõ ïîêàç-
íèê³â ðåàë³çàö³¿ éîãî ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, ùî ïåðåäáà÷àþòü 

Òàáëèöÿ 2. Îö³íêà ïîêàçíèê³â ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» ó ð³çíèõ ïåð³îäàõ ÷àñó

Ïîêàçíèê x³(t–1) x³(t) x³(t+1)
Ô³íàíñîâà àâòîíîì³ÿ 0,42 0,51 0,33
Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü 1,35 0,97 1,2
Äîâãîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, òèñ. ãðí. 64,0 0 600,0
Êîðîòêîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, òèñ. ãðí. 531,6 851,2 150,0
Çàïàñè, òèñ. ãðí. 431,8 611,3 225,0
Äåá³òîðñüêà çàáîðãîâàí³ñòü, òèñ. ãðí. 108,9 425,0 150,0
Ïðèáóòîê ï³ñëÿ îïîäàòêóâàííÿ, òèñ. ãðí. 0 227,7 350,0
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çàëó÷åííÿ äîâãîñòðîêîâèõ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â äëÿ ðîçøè-
ðåííÿ ðèíê³â çáóòó ïðîäóêö³¿, çìåíøåííÿ îáñÿãó çàïàñ³â äî 
ð³âíÿ ñòðàõîâîãî çàïàñó òà çìåíøåííÿ â³äïîâ³äíî ïîòî÷íî¿ 
êðåäèòîðñüêî¿ òà äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñòåé.

Äëÿ âèçíà÷åííÿ îö³íî÷íîãî êîåô³ö³ºíòà äëÿ i–ãî ïîêàç-
íèêà ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ» ð³ ïðîïîíóºìî çä³éñíèòè îö³í-
êó âàæëèâîñò³ òàêèõ ïîêàçíèê³â çà äîïîìîãîþ ðåéòèíãîâî¿ 
îö³íêè øëÿõîì ðàíæóâàííÿ, ðåçóëüòàòè ÿêî¿ ïîäàíî ó òàáë. 3.

Çâàæàþ÷è íà íåâèçíà÷åí³ñòü òà âåëèêèé ðèçèê çì³íè çî-
âí³øí³õ ôàêòîð³â á³çíåñ–ñåðåäîâèùà â Óêðà¿í³, à îòæå âèõî-
äÿ÷è ç öüîãî, ïðîáëåìàòè÷í³ñòü ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ, 
êîåô³ö³ºíò ñj äëÿ ïåð³îäó (t–1) òà (t) â³çüìåìî çà 1, äëÿ ïå-
ð³îäó (t+1) – 0,8.

Íàñòóïíèì êðîêîì º âèçíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíò³â «à»:
à(t–1) = 1*(0,42*0,1 + 1,35*0,1 + 64*0,3+531,6*0,16 

+ 431,8*0,24 + 108,9*0,16 + 0*3,5 = 225,489;
à(t) = 1*(0,51*0,10+0,97*0,10+0*0,30+851,2*0,16+6

11,3*0,24+425*0,16+227,7*3,5 = 1148,002;
à(t+1) = 0,33*0,1 + 1,2*0,1 + 600*0,3 + 150*0,16 + 

225*0,24 + 150*0,16 + 350*3,5 = 1483,1.
Äëÿ ðîçâ’ÿçêó ïîñòàâëåíîãî çàâäàííÿ íåîáõ³äíî çàïèñàòè 

âåëè÷èíó à(t) ÿê ñóìó ðåçóëüòàò³â ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ 
ä³ÿëüíîñò³:

   (4)
 – ðåçóëüòàò ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â 

ìîìåíò ÷àñó t;
 – ðåçóëüòàò ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â 

ìîìåíò ÷àñó t.
Àíàëîã³÷íî äëÿ à(t–1), à(t+1).

à(t–1) = 112,744 + 112,744;
à(t) = 574,001 + 574,001;

à(t+1) = 889,89 + 593,26.
(  ³ç êîåô³ö³ºíòîì 0,6 ÷åðåç çàëó÷åííÿ äîâãîñòðîêîâî-

ãî êðåäèòó).
Äëÿ ïîáóäîâè ìàòðèö³ çíà÷åííÿ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ïî-

äàìî ÿê ÷àñòêè â³ä 1.
Ìàòðèöÿ ðîçïîä³ëåíà íà äåâ’ÿòü êâàäðàò³â, êîæåí ç ÿêèõ 

âèçíà÷àº õàðàêòåðèñòèêó ñòàíó ï³äïðèºìñòâà. Âèñíîâîê ïðî 
òå, â ÿêèé êâàäðàò ïîïàäå ãîñïîäàðþþ÷èé îá’ºêò, çä³éñíþ-
ºòüñÿ â ðåçóëüòàò³ ðîçðàõóíêó ðåçóëüòàò³â ³ ô³íàíñîâî–ãîñ-
ïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³:

À – ïîçèö³ÿ, ÿêà â³äïîâ³äàº ôàêòè÷íîìó ñòàíó ï³äïðèºì-
ñòâà â ìîìåíò ÷àñó t–1: (Y1(t–1), Y2(t–1));

Á – ïîçèö³ÿ, ÿêà â³äïîâ³äàº ôàêòè÷íîìó ñòàíó ï³äïðèºì-
ñòâà â ìîìåíò ÷àñó t: (Y1(t), Y2(t));

Â – ïîçèö³ÿ, ÿêà â³äîáðàæàº ïîòåíö³àëüíó ìåæó ðîçâèòêó 
ÒÎÂ «ÀÂÑ» ó ìîìåíò ÷àñó t+1: (Y1(t+1), Y2(t+1));

Ñóö³ëüíà ñòð³ëêà íà ðèñ. 2 ïîêàçóº ôàêòè÷íå ïåðåì³ùåííÿ 
ÒÎÂ «ÀÂÑ» ïî êâàäðàòàõ ìàòðèö³, à ïóíêòèðíà – îïòèìàëüí³ 
ìåæ³ éîãî ðîçâèòêó. Ðîçðîáêà ðåêîìåíäàö³é â³äíîñíî âèáîðó 
îïòèìàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñòðàòåã³é çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìî-
ãîþ äàíèõ òàáë. 4.

Ó ñòîâáö³ «Õàðàêòåðèñòèêà ñòàíó» òàáë. 4 ïðèâåäåí³ ñï³â-
â³äíîøåííÿ, ÿê³ ïîêàçóþòü äèíàì³êó çì³íè ñòàíó ñóá’ºêòó 
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ çà ïåð³îä (t–1); (â³äíîøåííÿ à(t) äî 
à(t–1); äîñÿãíåííÿ îïòèìàëüíèõ ìåæ ðîçâèòêó â ìîìåíò ÷à-
ñó t (â³äíîøåííÿ à(t) äî à(t+1); äèíàì³êó çì³íè ïîòåíö³àëüíèõ 
ìåæ ðîçâèòêó ó ïîð³âíÿíí³ ç ïîïåðåäí³ì ïåð³îäîì (â³äíîøåí-
íÿ à(t+1) äî à(t)).

Ó ñòîâï÷èêó «¹ êâàäðàòó ìàòðèö³» ô³íàíñîâî¿ ñòðàòå-
ã³¿ òàáë. 5 ïåðåðàõîâàí³ êâàäðàòè ìàòðèö³ òà â³äïîâ³äíî ¿õ 
îö³íêà.

Òàáëèöÿ 3. Ðåéòèíãîâà îö³íêà ö³ííîñò³ ïîêàçíèê³â äëÿ ôîðìóâàííÿ ìàòðèö³ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿

Ïîêàçíèê
Âàãà Ðåéòèíã (â³ä 1 äî 5) Ö³íí³ñòü ð³

1 2 3=1õ2
Ô³íàíñîâà àâòîíîì³ÿ 0,05 2 0,10
Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü 0,05 2 0,10
Äîâãîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ 0,06 5 0,30
Êîðîòêîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ 0,04 4 0,16
Çàïàñè 0,06 4 0,24
Äåá³òîðñüêà çàáîðãîâàí³ñòü 0,04 4 0,16
Ïðèáóòîê 0,7 5 3,50
Âñüîãî: 1,0 õ õ

Ðèñóíîê 2. Ìàòðèöÿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿
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Íà ï³äñòàâ³ ñï³ââ³äíîøåííÿ îòðèìàíèõ îö³íîê ó òàáë. 5 âè-
íèêàº ìîæëèâ³ñòü âèçíà÷èòè òó ç ô³íàíñîâèõ ñòðàòåã³é, ÿêà 
â³äïîâ³äàº õàðàêòåðèñòèêàì ä³ÿëüíîñò³ ÒÎÂ «ÀÂÑ».

²ñíóâàííÿ â õàðàêòåðèñòèö³ ñòàíó ï³äïðèºìñòâà äâîõ äî-
äàòíèõ ñï³ââ³äíîøåíü ìîæíà îö³íþâàòè ÿê «äîáðå», îäíîãî 
– «çàäîâ³ëüíî» ³ æîäíîãî – «íåçàäîâ³ëüíî» [6].

Ó íàøîìó âèïàäêó â ïåð³îä t–1 ìàºìî çíà÷åííÿ (+1;–1)–
7; t: (+1;0)–8; t+1: (+1;+1) – 9.

Íàâåäåìî ïåðåë³ê ô³íàíñîâèõ ñòðàòåã³é:
1. Íåçàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ç òåíäåíö³ºþ äî ïîã³ð-

øåííÿ. Ï³äïðèºìñòâî çíàõîäèòüñÿ â êðèçîâîìó ñòàí³. Äëÿ 
ïîêðàùåííÿ ñòàíó íåîáõ³äíà êîìïëåêñíà ñèñòåìà ô³íàíñî-
âî–ãîñïîäàðñüêîãî îçäîðîâëåííÿ. Ïîòð³áíî äîáèòèñÿ ïðè-
ðîñòó ðåçóëüòàò³â ô³íàíñîâî¿ ³ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ äëÿ 
ïåðåì³ùåííÿ â êâàäðàòè 4, 5, 6, äîö³ëüíèì ó ìàéáóòíüîìó 
áóäå íàáëèæåííÿ äî ïîòåíö³éíèõ ìåæ ðîçâèòêó.

2. Çàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ç òåíäåíö³ºþ äî ïîã³ð-
øåííÿ. Ï³äïðèºìñòâî ñòàð³º, áàæàíî íå äîïóñòèòè ïåðåõ³ä 
äî êâàäðàò³â 1–3, äîñÿãíóòè ñòàá³ëüíî çðîñòàþ÷î¿ òåíäåíö³¿ 
ðîçâèòêó. Äîö³ëüíîþ º ñïðîáà âèõîäó íà íîâ³ ñåãìåíòè ðèíêó 
³ ðîçâèòîê òåõí³÷íèõ íîâîââåäåíü.

3. Äîáðèé ô³íàíñîâèé ñòàí ç òåíäåíö³ºþ äî ïîã³ðøåííÿ. 
Ï³äïðèºìñòâî äîñÿãëî ìåæ ðîçâèòêó. Ïåðñïåêòèâíîþ ìîæ-
íà ââàæàòè ³ííîâàö³éíó îð³ºíòàö³þ âèðîáíèöòâà, âèõ³ä íà íî-
â³ ðèíêè çáóòó, ïðîâåäåííÿ ìàðêåòèíãîâî¿ ïîë³òèêè, ÿêà ìîæå 
íå äîïóñòèòè ïåðåì³ùåííÿ â íèæí³ êâàäðàòè ìàòðèö³.

4. Íåçàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ç íåñòàá³ëüíîþ òåí-
äåíö³ºþ ðîçâèòêó. Çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ðîçâèòêó äî-

çâîëèòü ï³äïðèºìñòâó ïîêèíóòè íåáåçïå÷íó çîíó ìàòðèö³, 
÷èì âèùèìè áóäóòü òåìïè çðîñòàííÿ, òèì ñêîð³øå â³äáó-
äåòüñÿ ïåðåì³ùåííÿ äî âåðõí³õ êâàäðàò³â ìàòðèö³.

5. Çàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ç íåñòàá³ëüíîþ òåíäåíö³-
ºþ ðîçâèòêó. Íåñòàá³ëüíèé ñòàí. Ï³äïðèºìñòâî áàëàíñóº ì³æ 
íåáåçïåêîþ ïåðåì³ùåííÿ â íèæí³ êâàäðàòè ìàòðèö³.

6. Äîáðèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ç íåñòàá³ëüíîþ òåíäåíö³ºþ ðîç-
âèòêó. Íåïîãàíèé ñòàí, íà ÿêèé, îäíàê, íåãàòèâíî âïëèâàº íåñòà-
á³ëüíèé ñòàí ðîçâèòêó, ùî ìîæå çóìîâèòè ïåðåì³ùåííÿ â íèæí³ 
êâàäðàòè ìàòðèö³. Ë³êâ³äàö³ÿ ïðè÷èí, ÿê³ çóìîâëþþòü íåñòàá³ëü-
í³ñòü ðîçâèòêó, äîçâîëèòü çáåðåãòè ïîëîæåííÿ â ìàòðèö³.

7. Íåçàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ç òåíäåíö³ºþ äî ïîêðà-
ùåííÿ. Ï³äïðèºìñòâî, ÿêå âèõîäèòü ç êðèçîâîãî ñòàíó. Ïðè 
çàáåçïå÷åíí³ äîáðèõ òåíäåíö³é çì³íè ô³íàíñîâîãî ñòàíó â 
ìàéáóòíüîìó ñòàíå ðåàëüíîþ ìîæëèâ³ñòü ïîêðàùåííÿ ñòàíó.

8. Çàäîâ³ëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ç òåíäåíö³ºþ äî ïîêðà-
ùåííÿ Äîñòàòíüî óñï³øíà ä³ÿëüí³ñòü. Îäíàê íå âñ³ ìîæëè-
âîñò³ ðîçâèòêó çàä³ÿí³. Ñòàá³ëüíà ³ äèíàì³÷íà ä³ÿëüí³ñòü çà-
áåçïå÷èòü ìîæëèâ³ñòü äîñÿãíåííÿ âåðõí³õ êâàäðàò³â ìàòðèö³.

9. Óñï³øíà ä³ÿëüí³ñòü ç ðåàëüíèìè ìîæëèâîñòÿìè ïîäàëü-
øîãî ðîçâèòêó. Ìîæëèâà îäíà ñòðàòåã³ÿ – óòðèìàííÿ äîñÿã-
íóòîãî ñòàíó.

Âèñíîâêè
Ðîçðîáêà ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà â óìîâàõ äèíàì³÷íî¿ åêî-

íîì³êè, íå÷³òêî¿, íåïîâíî¿ ³íôîðìàö³¿, ÿêà øâèäêî çàñòàð³âàº, 
âèìàãàº ðîçðîáêè íîâèõ ï³äõîä³â. ßê îñíîâíèé ï³äõ³ä äî âè-
êîðèñòàííÿ öèõ ìåòîä³â ïðîïîíóºòüñÿ ôîðìóâàííÿ ñòðàòåã³¿ 

Òàáëèöÿ 4. Îö³íêà ñòàíó ï³äïðèºìñòâà 

Òàáëèöÿ 5. Îö³íêà êâàäðàòó ìàòðèö³ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿

Õàðàêòåðèñòèêà ñòàíó Îö³íêà
à(t)<à(t–1); à(t+1)<à(t) –1
à(t)=à(t–1); à(t+1)=à(t) 0
à(t)> à(t–1); à(t+1)>à(t) +1

¹ êâàäðàòó ìàòðèö³ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ Îö³íêà
1 –1
2 –1
3 –1
4 0
5 0
6 0
7 +1
8 +1
9 +1

Òàáëèöÿ 5. Îö³íêà êâàäðàòó ìàòðèö³ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿

Îö³íêà õàðàêòåðèñòèêè ñòàíó Îö³íêà êâàäðàòó ìàòðèö³ 
ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ Âèä ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿

–1 –1 1
–1 0 2
–1 +1 3
0 –1 4
0 0 5
0 +1 6

+1 –1 7
+1 0 8
+1 +1 9
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ï³äïðèºìñòâà íà îñíîâ³ âèêîðèñòàííÿ êîìïëåêñ³â âçàºìîçà-
ëåæíèõ ìåòîä³â. ¯õíÿ ñòðóêòóðà ïîâèííà çì³íþâàòèñü çàëåæ-
íî â³ä ñèòóàö³¿ ³ ñïåöèô³êè ñòðàòåã³÷íèõ çàâäàíü, ùî áóäóòü 
ðîçâ’ÿçóâàòèñÿ.

Âèá³ð îïòèìàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñòðàòåã³é ä³ÿëüíîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâà ïåðåäáà÷àº êîìïëåêñíå äîñë³äæåííÿ ñóêóïíîñò³ 
åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â, ÿêå îõîïëþº âñ³ àñïåêòè ô³íàíñî-
âîãî ñòàíó. Ðåòðîñïåêòèâíèé àíàë³ç çà äåê³ëüêà ïîñë³äîâ-
íèõ çâ³òíèõ ïåð³îä³â äàº ìîæëèâ³ñòü äëÿ âèÿâëåííÿ òåíäåíö³é 
ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà, à öå â ñâîþ ÷åðãó äîçâîëÿº ôîðìó-
âàòè ïåðñïåêòèâí³ ô³íàíñîâ³ ñòðàòåã³¿ éîãî ä³ÿëüíîñò³. Òàêèì 
÷èíîì, ðîçðîáëåíà ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ a(t+1) ïðè ¿¿ ðåàë³çà-
ö³¿ äîçâîëèòü äîñÿãòè áàæàíèõ ðåçóëüòàò³â ô³íàíñîâî–ãîñ-
ïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.
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ÓÄÊ 336.6
Ì.Î. ÁÎÐÎÂ²ÊÎÂÀ,

ê.å.í., àñèñòåíò êàôåäðè ô³íàíñ³â åêîíîì³÷íîãî ôàêóëüòåòó, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ì. Òàðàñà Øåâ÷åíêà

Ô³íàíñóâàííÿ êîìïàí³é øëÿõîì ïóáë³÷íîãî ðîçì³ùåííÿ àêö³é
Ó ñòàòò³ óçàãàëüíåí³ òåîðåòè÷í³ îñíîâè ïîíÿòòÿ ³ ïðîöåñó çä³éñíåííÿ ïåðâèííîãî ïóáë³÷íîãî ðîçì³ùåííÿ àêö³é íà ôîí-

äîâèõ á³ðæàõ. Îá´ðóíòîâàí³ îñíîâí³ ïåðåâàãè ³ íåäîë³êè öüîãî ïðîöåñó â çàëåæíîñò³ â³ä ñòàíó êîìïàí³¿ ³ çîâí³øíüîãî ñå-
ðåäîâèùà. Ç’ÿñîâàíà ìåòîäèêà îðãàí³çàö³¿ ïåðâèííîãî ïóáë³÷íîãî ðîçì³ùåííÿ íà óêðà¿íñüêîìó ôîíäîâîìó ðèíêó. Ïðî-
âåäåíèé àíàë³ç ³ ñèñòåìàòèçàö³ÿ õàðàêòåðèñòèê ïðîñòèõ ³ ïðèâåë³éîâàíèõ àêö³é ÿê ãîëîâíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
ô³íàíñóâàííÿ. Ç’ÿñîâàí³ îñîáëèâîñò³ îö³íêè âàðòîñò³ àêö³é ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ùîäî ô³íàíñóâàííÿ êîìïàí³¿.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ïåðâèííå ïóáë³÷íå ðîçì³ùåííÿ, IPO, Initial Public Offering, åì³ñ³ÿ, ³íâåñòèö³¿, àêö³îíåðè, àêö³¿, ïðèâåë³éî-
âàí³ àêö³¿, ô³íàíñóâàííÿ, îö³íêà âàðòîñò³ àêö³¿.
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Ôèíàíñèðîâàíèå êîìïàíèé ïóòåì ïóáëè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ àêöèé
Â ñòàòüå îáîáùåíû òåîðåòè÷åñêèå îñíîâû ïîíÿòèÿ è ïðîöåññà îñóùåñòâëåíèÿ ïåðâè÷íîãî ïóáëè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ àêöèé íà 

ôîíäîâûõ áèðæàõ. Îáîñíîâàíû îñíîâíûå ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè ýòîãî ïðîöåññà â çàâèñèìîñòè îò ñîñòîÿíèÿ êîìïàíèè è 
âíåøíåé ñðåäû. Âûÿñíåíà ìåòîäèêà îðãàíèçàöèè ïåðâè÷íîãî ïóáëè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ íà óêðàèíñêîì ôîíäîâîì ðûíêå. Ïðî-
âåäåí àíàëèç è ñèñòåìàòèçàöèÿ õàðàêòåðèñòèê ïðîñòûõ è ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé êàê ãëàâíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ. Âûÿñíåíû îñîáåííîñòè îöåíêè ñòîèìîñòè àêöèé ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î ôèíàíñèðîâàíèè êîìïàíèè.
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Financing companies through IPO
The article summarizes the theoretical foundations of the concept and the implementation of initial public offerings on 

stock exchanges. Main advantages and disadvantages of this process depending on the condition of the company and the 
environment are analyzed. Methods of organizing initial public offering on the Ukrainian stock market are investigated. Features 
of common and preferred shares as the main financial instrument financing are analyzed and systematized. Approaches to 
share valuation when deciding on funding company are provided.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïåðåõ³ä Óêðà¿íè äî ðèíêîâî¿ åêî-
íîì³êè çóìîâèâ â³äðîäæåííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ÿê³ º 
îäí³ºþ ç íàéá³ëüø ïîøèðåíèõ ôîðì îðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºì-
íèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, çàëó÷àþ÷è äî-
äàòêîâ³ ñòîðîíí³ êîøòè äëÿ ôîðìóâàííÿ âåëèêîãî ³ ïîñò³éíî-

ãî êàï³òàëó, ïðèïóñêàþòü âèêîðèñòàííÿ ð³çíèõ ³íñòðóìåíò³â 
âëàñíîñò³ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó.

Ðàçîì ³ç òèì ó÷àñòü ó ñó÷àñíîìó àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ 
õàðàêòåðèçóºòüñÿ âåëè÷åçíîþ ñòóïåíåì ðèçèêó, ïîâ’ÿçàíî¿, 
ç îäíîãî áîêó, ç ö³ëêîì ðåàëüíîþ ìîæëèâ³ñòþ ïîçáàâëåííÿ 


