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Товма О. А. Оцінка ділової репутації торговельного підприємства як об’єкта управління
Метою статті є обґрунтування необхідності оцінювання ділової репутації торговельних підприємств для подальшого управління ними та ви-
явлення основних тенденцій розвитку торговельних мереж України в даному напрямку. Досліджено кількісні та якісні методи, за допомогою яких 
здійснюється розрахунок гудвілу. На цій основі виявлено групи економічної оцінки ділової репутації: методи, які ґрунтуються на оцінці доходу, що 
обумовлений наявністю бренда, ринкові та порівняльні. У статті запропоновано дослідження ділової репутації підприємства через розрахунок 
гудвілу методом надлишкових прибутків (доходний підхід), а також визначення його переваг і обмежень у використанні. Здійснено розрахунок 
гудвілу торговельних мережевих підприємств України та аналіз його динаміки за 2009 – 2012 рр. Виявлено причини незацікавленості підприємців 
у підвищенні ділової репутації через розрахунок та аналіз гудвілу.
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как объекта управления
Целью статьи является обоснование необходимости оценки деловой 
репутации торговых предприятий для дальнейшего управления ими 
и выявление основных тенденций развития торговых сетей Украины 
в данном направлении. Исследованы количественные и качественные 
методы, с помощью которых осуществляется расчет гудвилла. На 
этой основе выявлены группы экономической оценки деловой репу-
тации: методы, которые основываются на оценке дохода, который 
обусловлен наличием бренда, рыночные и сравнительные. В статье 
предложено исследование деловой репутации предприятия путем 
расчета гудвилла по методу избыточных прибылей (доходный под-
ход), а также определение его достоинств и ограничений в использо-
вании. Осуществлен расчет гудвилла торговых сетевых предприятий 
Украины и анализ его динамики за 2009 – 2012 гг. Выявлены причины 
незаинтересованности предпринимателей в повышении деловой ре-
путации путем расчета и анализа гудвилла.
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The goal of the article is justification of a necessity of assessment of business 
reputation of trade enterprises for their further management and revelation 
of main tendencies of development of trade networks of Ukraine in this direc-
tion. The article studies quantitative and qualitative methods with the help 
of which goodwill is calculated. Based on this the article reveals the follow-
ing groups of economic assessment of business reputation: methods that are 
based on income assessment, which is caused by availability of a brand, and 
also market and comparative methods. The article offers to study business 
reputation of an enterprise through calculation of goodwill by the method of 
excessive profits (income approach) and also identification of its advantages 
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Для підвищення конкурентоспроможності торговель-
них підприємств дедалі частіше власники та мене-
джери замислюються над питанням покращення 

ділової репутації своєї організації. Наявність активних ін-
струментів заволодіння ринком, збільшення кількості та по-
кращення якості маркетингових методів просування товару, 
поява сучасних технологій приводять до необхідності розви-
тку таких інструментів, які не відносяться до числа матері-
альних та які не можна однозначно оцінити. На даному етапі 
роботи торговельних підприємств життєво необхідним стає 
не тільки ідентифікація цих нематеріальних активів, зокре-
ма ділової репутації, а й оцінка та управління ними. 

В умовах нестабільної економічної ситуації торговель-
ні підприємства, у першу чергу, використовують всі можли-
ві інструменти для забезпечення функціонування на ринку. 
Обсяги продаж знижуються, відповідно, проблемою стає за-
безпечення життєздатності підприємства. Від того, на яко-
му рівні знаходиться його ділова репутація, певною мірою 
залежить довіра всіх контрагентів, які з ним співпрацюють. 
Отже, оцінка ділової репутації має бути невід’ємним атрибу-
том управлінської діяльності сучасного підприємства.

Проблематика оцінки та управління діловою репута-
цією певною мірою розкрита в працях С. Горіна, О. Родіо-
нова, Т. Ахтямова, І. Бабич, Н. Бонг, Є. Буніна, І. Варьяша, 
О. Гребешкової, Г. Даулінга, А. Іванова, В. Лашхия, В. Шкар-
дуна та А. Школіна. Але на даний час майже не відміча-
ється досліджень щодо сфери торговельних підприємств, 
оскыльки існуючі спостереження мають різну спрямова-
ність і, відповідно, результат.

Метою статті є обґрунтування необхідності оціню-
вання ділової репутації торговельних підприємств з метою 
подальшого управління та виявлення основних тенденцій 
розвитку торговельних мереж України в даному напрямку. 

Займаючись питанням оцінки ділової репутації під-
приємства, науковці, зазвичай, беруть за основу методичні 
підходи до оцінки вартості підприємства, адаптуючи їх для 
отримання більш точних результатів. Відповідно до одно-
го з напрямів досліджень, в оцінці репутації виділяють два 
підходи: кількісний та якісний [1, 2, 3]. Найбільш пошире-
ними у використанні є кількісні методи: метод надлишко-
вого прибутку, метод надлишкових ресурсів, оцінка ділової 
репутації на основі показнику обсягу реалізації продукції, 
метод оцінки на основі показнику собівартості, кваліме-
тричний метод, моделі оцінки на основі показника ринко-
вої капіталізації. 

До якісного підходу належить метод соціологічних 
опитувань та експертний метод, причому їх прихильники 
вважають, що підрахувати точну вартість гудвілу не мож-
на, а можна лише тільки зафіксувати її зміну – у гірший чи 
кращий бік [4, 5].

У зарубіжній та вітчизняній практиці оцінки варто
сті майна найбільшого поширення дістали три методичні 
підходи до оцінки вартості підприємства: заснований на 
оцінці потенційних доходів підприємства; майновий (ви-
тратний); ринковий [6]. На цій основі виділяють такі групи 
економічної оцінки ділової репутації: методи, що ґрунту-
ються на оцінці доходу, обумовлений наявністю бренда 
(метод надлишкових прибутків (надлишкової рентабель-
ності), метод оцінки за обсягом реалізації, метод дискон-
тування грошових потоків ы метод поточної вартості май-
бутніх надприбутків (доданої економічної цінності)); рин-
кові (методи по визначенню різниці між фундаментальною 
вартістю компанії та ринковою вартістю всіх її активів); 

порівняльні (цінність власного капіталу підприємства ви-
значається тим, за скільки вона може бути продана за наяв-
ності достатньо сформованого ринку). Найбільш вагомим, 
переважним підходом в оцінці гудвілу серед вищеописаних 
Н. В. Бонг виділяє підхід, що ґрунтується на оцінці доданої 
економічної цінності. У його межах гудвіл варто розгляда-
ти, як ризикований нематеріальний актив, який дозволяє 
йому отримувати додану економічну цінність (економіч-
ний прибуток) [1]. 

Оскыльки торговельні підприємства мають свою спе-
цифіку (як правило, не виробляють власну продукцію, але 
за наявності власних торгових марок мають конкурентну 
перевагу), відповідно, не всі методи оцінки ділової репутації 
можуть бути використані. Обмеженнями для розрахунку за 
певними кількісними методами можуть стати: форма влас-
ності підприємства, недостатня точність розрахунків через 
використання узагальнених статистичних даних, викорис-
тання специфічних коефіцієнтів, які пропагандують одно-
сторонню позицію та ін. Наприклад, використання методу 
опціонів або методики оцінки з використанням мультиплі-
катора М можливі лише для акціонерних товариств. Оцінка 
за методом надлишкового прибутку та методом надлишко-
вих ресурсів як модифікація попереднього має проблеми 
через використання узагальнених галузевих даних та пра-
вильності розрахунку коефіцієнту капіталізації. Метод дис-
контування грошових потоків широко розповсюджується, 
але його найкраще використовувати для оцінки підпри-
ємств, що мають історію господарської дільності та знахо-
дяться на стадії зростання чи стабільного розвитку. Тобто, 
кожен з методів оцінки ділової репутації підприємства має 
свої переваги і обмеження у використанні, що є бар’єром у 
використанні та отриманні найбільш точного результату. 
Що стосується торговельних підприємств, то специфіка їх 
діяльності майже не вивчена в якості одного з найважливі-
ших інструментів в оцінці їх ділової репутації. 

Оперуючи поняттям «ділова репутація», необхідно 
сказати про основні складові частини, які умовно 
можна виділити для її оцінки. Сюди відноситься, 

на нашу думку, гудвіл, який на відміну від інших складових 
можна розрахувати, експертна оцінка економічних, соці-
альних та інших параметів організації, оцінка контрагентів 
щодо даної компанії, репутація керівництва та багато ін-
ших критеріїв. Першочергова задача полягає у правильній 
оцінці гудвілу, оскыльки він входить до складу нематері-
альних активів, які відображаються у фінансовій звітності. 
Більшість підприємців ігнорують його розрахунок і не при-
діляють гудвілу належну увагу, не розуміючи, що це один 
з ключових показників успішності підприємства та його 
конкурентоспроможності. 

Через обмеження у застосуванні інформаційних дже-
рел щодо діяльності торговельних підприємств виникають 
труднощі в отриманні даних за конкретними організаці-
ями. Але фінансову звітність великих мережевих підпри-
ємств України, яку вони публікують, можна використати 
для оцінки їх гудвілу. Інформаційним джерелом для роз-
рахунків також стали міжгалузеві статистичні збірники за 
даними Держкомстату України для підприємств [7].

У даному дослідженні наводиться спроба оцінити 
гудвіл мережевих підприємств роздрібної торгівлі України 
за 2009 – 2012 рр., використовуючи один із методів доход-
ної концепції, а саме: розрахунок гудвілу за методом над-
лишкового прибутку. Згідно з ним вартість підприємства 
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визначається як сума матеріальних активів і відношення 
чистого операційного доходу з урахуванням коефіцієнта 
капіталізації чистого доходу від основної діяльності до 
коефіцієнта капіталізації нематеріальних активів. Перева-
гами цього методу є врахування невідображених в балансі 
нематеріальних активів, що забезпечують дохідність на ак-
тиви та на власний капітал вище середньогалузевого рівня. 
Але проблемою під час його використання є правильність 
вибору ставки капіталізації для розрахунку вартості гудві-
лу. Також можливою умовою отримання достовірного ре-
зультату є таке: оцінювач повинен прибрати неопераційні 
доходи з фактичного чистого прибутку.

Таким чином, враховуючи специфіку діяльності тор-
говельних підприємств, вважаємо доцільним вико-
ристання методу надлишкового прибутку для оцін-

ки ділової репутації, згідно з яким гудвіл розраховується за 
формулою [8]:

	         
,ЧА

K

M R ANG
GW

R
 



 	
(1)

де       GW – гудвіл; M – нормалізований прибуток підпри-
ємства; RЧА – рентабельність чистих активів у середньому 
по галузі; ANG – величина чистих скоригованих активів;  
RК – ставка капіталізації.

Використовуючи дані, отримані внаслідок аналізу фі-
нансової звітності підприємств та беручи до уваги проміж-
ні розрахунки з визначення скоригованих чистих активів 
і коефіцієнту капіталізації (методом за ставкою дисконту), 
були отримані цікаві результати (табл. 1).

Величина гудвілу, розрахована за методом надлиш-
кового прибутку є дещо умовною, адже розрахунки про-
водились з використанням узагальнюючих статистичних, 
міжгалузевих даних. Визначення коефіцієнту капіталізації 
є також проблематичним, адже його розрахунок пропо-
нується здійснювати за різними методами, що ускладнює 
отримання єдиної однозначної відповіді.

 Отже, на даний момент маємо можливість зроби-
ти висновки за аналітичними розрахунками визначення 
гудвілу, який, у свою чергу, впливає на величину ділової 
репутації. Схематично величину гудвілу представлено на 
діаграмі (рис. 1). 

З рис. 1 видно, що найбільший гудвіл (за методом 
надлишкового прибутку по даним 2012 р.) мають підпри-
ємства ТОВ «Фоззі-Фуд» (мережа супермаркетів «Сіль-
по»), ТОВ «Край» (мережа супермаркетів «Край» та «Кра-
їна»), ТОВ «Ровекс». Позитивний гудвіл мають також ТОВ 
«Омега» (мережа супермаркетів «Varus»), СУАП ТОВ «Єв-
рополь», ТОВ «Восторг» і ТОВ «Квіза-трейд». Усі останні 
підприємства мають негативний гудвіл. Це пов’язано, на 
нашу думку, з недостатньою кількістю уваги цих підпри-
ємств до побудови власної ділової репутації, розрахунко-
вим показником якої являється гудвіл. Водночас, співвід-
ношення чистих скоригованих активів до гудвілу показує, 
що у всіх підприємств, що досліджувалися, є перспектива 
збільшення показнику «гудвіл» та покращення своєї діло-
вої репутації (рис. 2).

Необхідно відмітити, що вартість гудвілу можна під-
вищувати за допомогою інструментів ділової репутації, та-
ких як: 

	 емоційна привабливість;
	 відносини з партнерами;
	 репутація керівництва;
	 соціальна відповідальність;
	 якість продукції;
	 фінансові показники;
	 організаційна культура в цілому [2, 9].

Разом із тим, важливим у формуванні репутації 
торговельного підприємства є не тільки внутрішньоорга-
нізаційні компоненти, але і зовнішнє середовище, зокре-
ма – економічний, політичний, фінансовий стан держави, 
міжнародне становище та ін. Цим пояснюється коливання 
величини гудвілу в середньому за підприємствами, що до-
сліджувалися за 2009 – 2012 рр. (табл. 2).

Таблиця 2 

Величина гудвілу в середньому за торговельними 
мережами України за 2009 – 2012 рр. 

Гудвіл, тис. грн

2009 р. 2010 р. 2011 р. 2012 р.

12385,28 –7378,12 –7869,59 2514,587

Таблиця 1 

Величина гудвілу та чистих скоригованих активів торговельних мереж України за 2012 р. 

№ з/п Підприємство Чисті скориговані активи, тис. грн Гудвіл, тис. грн

1 ТОВ «Фоззi–Фуд» 1637347 136796,9

2 ТОВ «Фора» 205539 –11931,7

3 ТОВ «Ровекс» –88488 12332,99

4 ТОВ «Таврія-В» 1528566 –74888,3

5 ТОВ «Омега» (Varus) 6551,4 5560,47

6 ТОВ «Амстор» 1726946 –64256,6

7 ТОВ «Торгова мережа «Фаворит»» 1601640 –15383,4

8 СУАП ТОВ «Європоль» 51034 4096,374

9 ТОВ «Восторг» 23633 4208,883

10 Публічне АТ «Базис» 24056 –1010,44

11 ТОВ «Край» –101564 30595,65

12 ТОВ «Квіза-Трейд» 17752 4054,21
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Рис. 1. Величина гудвілу торговельних мережевих підприємств України

Рис. 2. Співвідношеняя чистих скоригованих активів торговельних мереж України до їх гудвілу
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Як бачимо, розбіжності між отриманими даними 
очевидні. Це пояснюються багатьма факторами, що впли-
вають на діяльність підприємства, величину його ділової 
репутації, а також увагою кожного підприємства до цьо-

го показнику успішності функціонування на ринку. Отже, 
якщо одиниці підприємств з досліджуваного списку і за-
ймаються цим питанням, це все ж таки не впливає на за-
гальну картину (рис. 3).
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Висновки
Більшість великих торговельних мереж України ма-

ють низький, а деякі (ТОВ «Фора», ТОВ «Таврія-В», ТОВ 
«Амстор», ТОВ «Торгова мережа «Фаворит»», Публічне 
АТ «Базис») і негативний гудвіл. Це означає, що вони май-
же не займаються питанням розрахунку гудвілу для визна-
чення стану та покращення своєї ділової репутації. На нашу 
думку, це пояснюється тим, що українські підприємці ще 
не оперують цими поняттями у повсякденній діяльності, 
оскільки основні аспекти цього напрямку активно дослі-
джуються. Але вагомий вплив на діяльність організацій 
таких економічних категорій, як «гудвіл» і «ділова репута-
ція», уже незаперечний. 

Використовуючи метод надлишкового прибутку в 
оцінці гудвілу торговельних мереж України, були виявлені 
деякі обмеження в його використанні: правильність вибо-
ру ставки капіталізації для розрахунку, а також певні уза-
гальнення рузультатів дослідження через використання 
середньогалузевих статистичних даних.

Таким чином, перспективним залишається напрямок 
дослідження гудвілу шляхом його розрахунку за іншими 
доходними та витратними методами, що дасть змогу де-
тально вивчити механізм оцінки ділової репутації торго-
вельних підприємств.				    
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