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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
На сьогодні найстійкішими є галузі, орієнтовані на

задоволення базових потреб громадян. До них, без сум&

ніву, можна віднести і харчову промисловість, яка скла&

дає приблизно 15 % всієї продукції виробленої на те&

риторії України. Сьогодні харчову промисловість Украї&

ни представляють більш, як 50 галузей та спеціалізова&

них виробництв.

Важливу роль у харчовій промисловості відводить&

ся хлібопекарській галузі, яка забезпечує населення

своїми продуктами. Тому актуальним і важливим є аналіз

стану хлібопекарської галузі, виявлення проблем у її

функціонуванні та визначення шляхів їх вирішення з

метою забезпечення подальшого розвитку галузі та

підвищення конкурентоспроможності виробництва.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблемам фінансового та інвестиційного розвит&

ку харчової промисловості та хлібопекарської галузі

присвячена значна кількість наукових публікацій у

вітчизняній та зарубіжній літературі. Серед іноземних

учених можна відмітити: В.Ю Бочарова, Є.С. Стоянова,

Ю. Брігхема та інших. Поміж українських учених,

які займалися даною проблематикою, варто виділити

Т.В. Майорову, О.О. Терещенко, В.Г. Федоренко. Що ж

стосується безпосередньо питань розвитку харчової

промисловості , то даній темі присвятили свої дослі&

дження: Л.В. Дейнеко, А.О. Коваленко, О. Лівінський,

В. Котляренко, Е.І. Шелудько. Зокрема питанням фінан&

сового стану та проблемам розвитку хлібопекарства Ук&

раїни присвятили свої праці Л. Баранівська, О.М. Васи&

льченко, Є.В. Єрмаков, В. Макаренко, С.В. Пеструха,

П.Т. Саблук та інші.
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ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Незважаючи на проведені раніше дослідження в цій

сфері, окремі питання ще залишаються недостатньо

вивченими. Зокрема практично недослідженими зали&

шаються такі складні, але дуже важливі питання, як

особливості фінансово&економічного стану провідних

хлібобулочних підприємств України та проблеми роз&

витку хлібопекарської галузі.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження і аналіз стану хлібопе&

карської галузі, виявлення основних проблем розвитку

хлібопекарства та обгрунтування можливих напрямів їх

вирішення.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Аналіз динаміки обсягів реалізації хлібобулочних

виробів досліджуваних підприємств у 2010—2015 рр.

свідчить про значні коливання у щорічних ланцюгових

темпах їх зростання. Крім того, не простежується пев&

ної закономірності у їх уповільненні чи пришвидшенні

залежно від року та масштабів підприємства. Інфляційні

процесі, що відбуваються у країні протягом 2014—2015

рр. мали б спричинити пришвидшення зростання в ре&

зультаті підвищення цін на продукцію галузі, однак, як

свідчать дані річних звітів підприємств, за окремими з

них спостерігається зменшення обсягів реалізації хлібо&

булочних виробів на користь кондитерських та інших

видів продукції і послуг, з чого можна зробити висно&

вок, що така тенденція викликана зміною структури ви&

робництва основних видів продукції підприємств та ос&

воєнням ними нових видів діяльності. Зокрема у струк&

турі виробництва та реалізації продукції практично на
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всіх підприємствах, відповідно до їх річної звітності [1—

10], переважає тенденція до збільшення обсягів елітних

хлібів, хлібів поліпшеної якості, сухарно&бараночних та

кондитерських виробів. Крім того, всіма підприємства&

ми розробляються нові хлібобулочні вироби, а окреми&

ми з них, серед яких ПАТ "Київхліб", "Теремно Хліб" та

"Новоград&Волинський хлібозавод", освоєно випуск

макаронних виробів та напівфабрикатів.

Поряд з цим, серед видів діяльності підприємств,

крім традиційного для них виробництва хлібобулочних

та кондитерських виробів, також здійснюються інші,

серед яких: консультування з питань комерційної діяль&

ності та управління (ПАТ "Київхліб"); оптова торгівля

іншими продуктами харчування, у тому числі рибою, ра&

коподібними і молюсками (ПАТ "Одеський коровай");

неспеціалізована оптова та роздрібна торгівля в неспе&

ціалізованих магазинах переважно продуктами харчу&

вання, напоями та тютюновими виробами (ПАТ "Терем&

но Хліб", "Чернівецький хлібокомбінат", "Коростенсь&

кий хлібозавод" та "Нікопольський хлібокомбінат");

оптова торгівля зерном, необробленим тютюном, на&

сінням і кормами для тварин (ПАТ "Запорізький хлібо&

завод № 3", "Запорізький хлібозавод № 5" та "Бер&

дянський хлібокомбінат"); оптова торгівля молочними

продуктами, яйцями, харчовими оліями та жирами (ПАТ

"Запорізький хлібозавод № 3" та "Бердянський хлібо&

комбінат").

Детальний розгляд змін частки хлібобулочних ви&

робів у структурі реалізації продукції досліджуваних

підприємств, дозволив виокремити підприємства, які

намагаються утримати або не значно зменшують част&

ку хлібобулочних виробів у обсягах виробництва і реа&

лізації порівняно з кондитерськими та іншими вироба&

ми й при цьому мати досить високий рівень середньо&

річних темпів зростання. Серед них: ПАТ "Запорізький

хлібозавод № 3", яке при зменшенні частки хлібобулоч&

них виробів у обсягах реалізації з 85,3% у 2010 р. до

80,8% у 2015 р., має середньорічний темп зростання

обсягів реалізації 21,0%, а ланцюгове його значення у

2015 р. досягло 30%; ПАТ "Теремно Хліб", що демон&

струє збільшення частки хлібобулочних виробів у об&

сягах реалізації з 96,7% у 2010 р. до 98,3% у 2015 р., з

середньорічним темпом зростання обсягів реалізації

19,4% та ланцюговим його значенням у 2015 р. — 52%

[1—10].

Друга група з числа досліджуваних підприємств ха&

рактеризується досягненням 9—13% середньорічного

зростання обсягів реалізації хлібобулочних виробів при

зменшенні їх частки у структурі реалізації, зокрема на

17,9% у ПАТ "Запорізький хлібозавод № 5" на 7,2% у

ПАТ "Бердянський хлібокомбінат" та на 4,5% ПАТ

"Київхліб". Значно вирізняється серед досліджуваних

підприємств ПАТ "Новоград&Волинський хлібозавод",

у якого протягом 2011—2015 рр. у структурі реалізації

вдвічі зменшилася частка хлібобулочних виробів. Ана&

логічна тенденція властива ПАТ "Одеський коровай",

але зі значно розривом у показниках. Лише ПАТ "Черні&

вецький хлібокомбінат" продемонструвало збільшення

частки хлібобулочних виробів у структурі реалізації

протягом 2011—2015 рр. при цьому уповільнюючи тем&

пи зростання власне обсягів реалізації, вийшовши у

2014—2015 рр. практично на його нульовий рівень.

Таким чином, більшість з досліджуваних підпри&

ємств намагається диверсифікувати власне виробницт&
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Рис. 1. Чистий дохід від реалізації продукції та собівартість продукції в середньому протягом
2010—2015 років, млн грн.

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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во, що, як свідчить вище зазначене, призвело до знач&

ного збільшення загальних обсягів реалізації продукції

лише у 2015 р. — від найнижчого ланцюгового прирос&

ту 11,9% у ПАТ "Бердянський хлібокомбінат" до най&

вищого 89,1% — у ПАТ "Новоград&Волинський хлібо&

завод", за винятком ПАТ "Коростенський хлібозавод".

Незважаючи на те, що протягом 2010—2015 рр. частка

хлібобулочних виробів у структурі його реалізації була

збільшена підприємство у 2015 р. повернулося до струк&

тури реалізації 2010 р. з падінням обсягів до 68,5% по&

рівняно з 2014 р.

Досягнуті обсяги реалізації обумовили структурну

динаміку показників виручки від операційної діяльності

(чистий дохід від реалізації). На рисунку 1 видно, що у

досліджуваних підприємств середні обсяги чистого до&

ходу від основного виду діяльності протягом періоду

2010—2015 роки приймали значення у широкому

спектрі — від 359,5 млн грн. ПАТ "Одеський коровай"

до 34,5 млн грн у ПАТ "Коростенський хлібозавод"

(1791,6 млн грн. у ПАТ "Київхліб" не представлено на

рисунку 1, оскільки на фоні його масштабу не було б

видно розподіл інших підприємств). Середні значення

собівартості продукції за цей же період були меншими,

що забезпечувало певний потенціал валової прибутко&

вості від операційної діяльності. Єдиним виключенням

була діяльність ПАТ "Бердянській хлібокомбінат", у

якого собівартість продукції у 2010 та 2012 роках пере&

вищувала чистий дохід від реалізації (рис. 2).
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Рис. 2. Динаміка темпів зростання чистого доходу від реалізації та собівартості продукції, %

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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Рис. 3. Порівняльне співвідношення середньої собівартості продукції та чистого доходу
від реалізації в залежності від обсягів операційної діяльності хлібобулочних підприємств

у 2010—2015 рр., %
Примітка: ЧДР — чистий дохід від реалізації продукції.

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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Протягом 2010—2015 рр. чисті доходи від реалізації

продукції та її собівартість помітно зросли: від 125,3 та

140,5 % у ПАТ "Коростенський хлібозавод" до 272,7 та

259,2% ПАТ "Нікопольський комбінат". Привертає ува&

гу, що темпи зростання доходу та собівартості великих

підприємств (ПАТ "Київхліб" та "Одеський коровай")

були повільнішими за темпи нарощування обсягів діяль&

ності невеликих підприємств (ПАТ "Бердянський хлібо&

комбінат" та "Нікопольський хлібокомбінат").

Незважаючи на зростання обсягів чистого доходу

від реалізації за п'ять років загалом, у досліджуваних

підприємств були окремі роки коли темпи зростання

мали від'ємне значення.

Своєрідне положення по показниках щорічних

темпів змін чистого доходу та собівартості займають

ПАТ "Запорізький хлібозавод № 3", "Запорізький хлібо&

завод № 5" та "Нікопольський хлібокомбінат". Вони

мали проблеми з нарощуванням обсягів продаж у 2011

р., але здійснивши модернізацію виробництва і збуту

запорізькі заводи постраждали лише у 2013 р., тоді як

в умовах кризи 2014 р. змогли перейти до надсередніх

темпів зростання. ПАТ "Нікопольський хлібокомбінат",

у свою чергу, після модернізації 2011 р. щорічно наро&

щував темпи чистого доходу від реалізації попри за&

гальні кризові умови.

Серед більшості досліджуваних підприємств дохо&

ди від реалізації продукції зросли більше ніж со&

бівартість продукції (рис. 2). Найбільший розрив між

зростання чистих доходів від реалізації та собіварті&

стю продемонстрували, умовно кажучи, середні

підприємства: ПАТ "Запорізький хлібозавод № 3", "За&

порізький хлібозавод № 5", "Бердянський хлібокомбі&

нат" та одне велике підприємство — ПАТ "Теремно

Хліб". Для підприємств Запорізької області спрацював

чинник конкуренції, оскільки усі підприємства, знач&

ною мірою, працюють майже в одному територіально&

му сегменті. Для ПАТ "Теремно Хліб" зростання потен&

ційної прибутковості пов'язано з успішною діяльністю

із виведення на ринок дорогих сортів хлібобулочних

виробів.

Якщо ранжувати досліджувані підприємства від най&

більших значень частки собівартості середньої за пері&

од з 2010 по 2015 рік у складі середніх за період чистих

доходів від реалізації, то можна відзначити суттєву ди&

ференціацію відповідного показника (рис. 3).

Згідно до нього усі підприємства можна розподіли&

ти на три умовні групи. Перша група — найнижчого по&

тенціалу прибутковості має відповідний показник в

інтервалі в середньому за період від 84,6 до 79,1% (ПАТ

"Бердянський хлібокомбінат" та "Коростенський хлібо&

комбінат", а також "Одеський коровай"). Друга група —

з помірним потенціалом прибутковості від операційної

діяльності — від 77,4 до 76,4% — охоплює чотири

підприємства (ПАТ "Запорізький хлібозавод № 3", "За&

порізький хлібозавод № 5", "Київхліб" та "Нікопольсь&

кий хлібокомбінат"). Найбільшим потенціалом прибут&

ковості у середньому за період 2010—2015 рр. володі&

ли ПАТ "Чернівецький хлібокомбінат" та "Новоград&Во&

линський хлібокомбінат", а також "Теремно Хліб".

Дослідження зв'язку потенціалу прибутковості опе&

раційної діяльності різних підприємств із загальним

масштабом діяльності свідчить про відсутність лінійно&

го зв'язку між цими показниками. Однак, привертає ува&

гу наступна логіка: найвищим і найнижчим потенціалом

прибутковості володіють невеликі підприємства. Саме

серед них фіксується найбільша волатильність показ&

ників. Отже, великі та близькі до них підприємства, ма&

ють менші темпи зростання обсягів діяльності, помірну

різницю між собівартістю та чистим доходом від реалі&

зації, але демонструють більшу сталість поведінки та

стійкість результатів.

Важливість стійкості щорічних показників чистого

доходу від реалізації та собівартості демонструють ре&

зультати порівняння їх коефіцієнтів варіації за період

2010—2015 рр. (рис. 4). Привертає увагу, що найбіль&

ший рівень волатильності демонструють підприємства

з найменшим та найбільшим потенціалом прибутковості

(ПАТ "Нікопольський хлібокомбінат" та "Бердянський

хлібокомбінат", а також "Теремно Хліб"), а найменший

рівень волатильності — 3 найкрупніші підприємства
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Рис. 4. Коефіцієнти варіації показників чистого доходу від реалізації та собівартості протягом
періоду 2010—2015 хлібобулочних підприємств

Примітка: ЧДР — чистий дохід від реалізації продукції.

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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(ПАТ "Київхліб", "Одеський коровай" та "Чернівецький

хлібокомбінат") та найменш успішний з усіх досліджу&

ваних — "Коростенський хлібозавод".

Серед досліджуваних підприємств два вирізняють&

ся по співвідношенню коефіцієнтів варіації чистого до&

ходу від реалізації та собівартості — ПАТ "Одеський

коровай" та "Коростенський хлібозавод". У них обох

волатильність собівартості була вище ніж волатильність

чистого доходу від реалізації.

Більш глибоке дослідження діяльності цих під&

приємств дало змогу встановити, що волатильність ПАТ

"Одеський коровай" обумовлювалася інтенсивними по&

шуками нових ринкових ніш та виведенням на ринок

хлібобулочних виробів нової продукції.

Результати фінансових та організаційних зусиль

менеджменту досліджуваних підприємств протягом

2010—2015 рр. дали змогу підвищити потенціал вало&

вої прибутковості від операційної діяльності більшості

із них. Найбільших успіхів протягом згаданого періоду

добився менеджмент ПАТ "Бердянський хлібокомбі&

нат": загальне скорочення становило 23,9 в.п. ПАТ "Те&

ремно Хліб" одночасно продемонстрували значне підви&

щення потенціалу прибутковості та його найвищій рівень

у 2015 на фоні інших підприємств, яким вдалося скоро&

тити співвідношення між собівартістю та чистим дохо&

дом від реалізації (рис. 5).

Найгіршою як у 2015 р. так і у динаміці за період

2010—2015 рр. ситуація склалася у ПАТ "Одеський ко&

ровай" та "Коростенський хлібозавод". Вони суттєво збіль&

шили співвідношення між собівартістю та чистим дохо&

дом від реалізації, відповідно 13,1 та 9,5 в.п., що забез&

печило для них у 2015 р. найменший потенціал прибут&

ковості серед усіх досліджуваних підприємств.

Найбільшу питому вагу у структурі собівартості ре&

алізованої продукції досліджуваних підприємств протя&

гом 2010—2015 рр. мали матеріальні витрати, частка

яких становила більше 50%. Причому, серед великих

підприємств (ПАТ "Київхліб", "Теремно Хліб", "Одесь&

кий коровай") цей показник в середньому за період

більший ніж у решти підприємств — в діапазоні від 59

до 60,7 %, а серед найменших — дорівнює або менше

50%.

У більшості підприємств друге місце за питомою

вагою у середньому протягом періоду 201—2015 рр. по&

сідає частка інших витрат (17—19,8 %). Саме ці підприє&

мства демонструють найбільшу динаміку розвитку, хоча

й мають вище за середні рівні волатильності фінансо&

во&економічних показників діяльності.

Характерною рисою досліджуваного періоду для

більшості підприємств, зокрема: ПАТ "Нікопольський

хлібокомбінат", "Бердянський хлібокомбінат", "Терем&

но Хліб", "Запорізький хлібзавод № 3" та "Одеський

коровай" було збільшення витрат на сировину та мате&

ріали (табл. 1). З одного боку, це обумовлено суттєвим

дорожчанням відповідних закупок, з іншого — вказані

підприємства не пішли на спрощення товарної номенк&

латури, рецептури та зниження якості навіть в умовах

кризи 2014 року Отже, для цих підприємств ціною збе&

реження валового прибутку стало максимальна оптимі&

зація внутрішніх процесів та пріоритет вимогам ринків

постачання та збуту.

Прямо протилежну політику проводив менеджмент

ПАТ "Коростенський хлібозавод". Вибір пріоритетів

щодо покриття потреб персоналу, внутрішньовиробни&

чого керівництва та допоміжних функцій призвели до

надзвичайного скорочення питомої ваги витрат на си&

ровину і матеріали, матеріальних витрат.

Як свідчать результати дослідження, темпи зростан&

ня собівартості продукції, загальноадміністративних

витрат та загальних витрат на збут розподілилися між
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Рис. 5. Зміна співвідношення собівартості та чистого доходу від реалізації протягом
2010—2015 рр. та кінцеве співвідношення цих показників у 2015 р.

Примітка: ЧДР — чистий дохід від реалізації продукції.

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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досліджуваними підприємствами досить нерівномірно.

У половини з них (ПАТ "Київхліб", "Чернівецький

хлібокомбінат", "Запорізький хлібозавод № 3, "Терем&

но Хліб" та "Бердянський хлібокомбінат") загально кор&

поративні витрати зростали більшими темпами, другу

групу склали підприємства (ПАТ "Одеський коровай",

"Новоград&Волинський хлібозавод" та "Нікопольський

комбінат"), де навпаки зростання собівартості було

більшим ніж загально корпоративні витрати, третю гру&

пу складають ПАТ "Коростенський хлібозавод" та "За&

порізький хлібозавод № 5", де темпи зростання загаль&

них витрат на збут суттєво перевищили темпи зростан&

ня собівартості, але темпи зростання загальних адміні&

стративних вдалося скоротити [1—10].

Підприємства, що змогли наростити обсяги валово&

го прибутку протягом 2010—2015 рр. незважаючи на кри&

зу потрапили до кожної із трьох виділених груп. Однак,

скоріш за все, аналізовані співвідношення ілюструють

стратегічні пріоритети, обрані різними підприємствами.

Перша група, очевидно експлуатує вже накопичений

потенціал і пов'язує перспективи із стратегією розвитку

попиту на свій товар та прищільнення фізичного розпо&

ділу в його умовах. Друга група веде ризиковану стра&

тегію інвестування у нові товарні та виробничі можли&

вості, це переважно амбіційні підприємства, які шука&

ють нові джерела розвитку. Нарешті третя група — це

підприємства, які ще не змогли обрати чітку перспекти&

ву майбутнього і поводять себе суперечливо.

Більшість досліджуваних підприємств мали мож&

ливість покривати загальнокорпоративні витрати влас&

ними силами. У ПАТ "Чернівецький хлібокомбінат", "Но&

воград&Волинський хлібозавод", "Запорізький хлібоза&

вод № 3", "Запорізький хлібозавод № 5", а також

"Київхліб" і "Теремно Хліб" загально корпоративні ви&

трати в середньому не перевищували валовий прибуток.

Однак ця група підприємств є неоднорідною з точки

зору тенденцій формування аналізованого співвідно&

шення. ПАТ "Чернівецький хлібокомбінат", "Київхліб"

та "Теремно Хліб" протягом періоду збільшували част&

ку загально корпоративних витрат по відношенню до

валового прибутку, і наприклад ПАТ "Київхліб" у 2015

р. вийшов за межі валового прибутку, що зменшило його

загальну фінансову стійкість.

Серед другої групи підприємств середні значення

співвідношення загальнокорпоративних витрат та вало&

вого прибутку перевищували 100%. Це означає хроніч&

ну діяльність за рахунок майбутніх доходів та зовнішніх

запозичень. Такі підприємства, як ПАТ "Одеський ко&

ровай", Нікопольській та Бердянський хлібокомбінати

інтенсивно борються із проблемою, що дало їм мож&

ливість у 2015 році знизити частку загальнокорпоратив&

них витрат до рентабельного рівня (особливо ефектив&

ними були зусилля ПАТ "Бердянський хлібокомбінат).

Досліджувані підприємства у контексті реструкту&

ризації бізнесу, за даними річної звітності, постійно

здійснюють технічне переобладнання та оновлюють

основні засоби за рахунок як власних коштів, так і за&

лучених банківських кредитів. Однак при цьому ступінь

зносу основних засобів залишається досить високим

внаслідок того, що значна частка у їх структурі нале&

жить будівлям та спорудам і застарілим машинам та

обладнанню. Якщо на початок досліджуваного періоду

знос основних засобів перевищував 50% лише у ПАТ

"Одеський коровай", "Теремно Хліб" та "Коростенсь&

кий хлібозавод", а у ПАТ "Чернівецький хлібокомбінат"

та "Бердянський хлібокомбінат" становив 36,0% і 32,9

відповідно. Однак, протягом 2010—2015 рр. значно

підвищився рівень зносу у ПАТ "Коростенський хлібо&

завод", "Бердянський хлібокомбінат", "Нікопольський

хлібокомбінат", "Одеський коровай" та "Запорізький

хлібозавод № 5" та досяг рівня 70—80%, що переваж&

но є наслідком прорахунків щодо технологічного онов&

лення основних засобів. Така ситуація спостерігається

й на інших підприємствах, які ще 5 років тому демонст&

рували інші тенденції.

На кінець 2015 р. лише деякі з досліджуваних

підприємств утримали рівень зносу основних засобів

нижче 60%. Це, зокрема ПАТ "Київхліб" зі зносом

47,8%, другим є ПАТ "Чернівецький хлібокомбінат" зі

зносом 53,9%, завдяки розробленню та впроваджен&

ню інвестиційних програм з модернізації, реконструкції

і вдосконалення виробничих потужностей, відповідно

до яких проведено заміну морально застарілого облад&

нання підприємства та здійснено заходи з розвитку

транспортного підрозділу.

ВИСНОВКИ
Узагальнення результатів аналізу фінансово&еконо&

мічної діяльності підприємств з виробництва хліба та

хлібобулочних виробів на прикладі 10 підприємств, мож&

на зробити висновок, що величина підприємства, мас&

штаби виробництва та монопольне становище на ринку

хлібобулочних виробів не гарантують лідерства як у

фінансових, так і збутових результатах. Хоча більшість

Таблиця 1. Зміни у структурі собівартості досліджуваних підприємств
у 2015 р. порівняно з 2010 р., %

Джерело: розраховано та сформовано автором за даними [1—10].
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підприємств знайшла прийнятне співвідношення між

виробничою собівартістю та чистим доходом від реалі&

зації, отримувані в результаті цього валового прибутку,

як правило, не вистачає на покриття загальнокорпора&

тивного управління та збуту і не формують умов інвес&

тиційного розвитку. Це призводить до того, що навіть

мінімальні експерименти із новими ринками чи хлібо&

булочними виробами у рази підвищують ризики вола&

тильності усіх основних економічних показників діяль&

ності.

Хоча великі підприємства мають кращі вихідні умо&

ви для розвитку товарної політики, протягом досліджу&

ваного періоду більшу динамічність та гнучкість демон&

струють середні підприємства та підприємства, що здійс&

нюють владу диверсифікацію товарного асортименту,

а не диверсифікацію поміж стратегічними бізнесодини&

цями. Це підказує загальний напрям конструктивної

модернізації маркетингової товарної політики хлібобу&

лочних підприємств. Однак виявлення конкретного

змісту у реалізації цих напрямків потребує більш гли&

бокого вивчення структури та динаміки власне марке&

тингової політики та її спорідненості із товарною по&

літикою досліджуваних підприємств.
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