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Момот Т. В., Писаревський М. І. Сценарний підхід до розробки стратегії попередження рейдерського захоплення 
підприємства машинобудування

У статті запропоновано методичний підхід до вибору та обґрунтування ефективності управлінських рішень із забезпечення економічної безпеки 
щодо протидії рейдерству на основі інтелектуального інструментального аналізу. Застосовано ранжування альтернатив управлінських рішень 
на основі отриманих зважених оцінок та їх нечіткої композиції. Побудовано та представлено графічну інтерпретацію функцій приналежності 
обчислених нечітких очікуваних корисностей управлінських альтернатив для підприємств машинобудування.
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Реалізація комплексу обґрунтованих рішень залеж-
но від певного варіанта рівня захисту від рейдер-
ського захоплення є результуючим етапом фор-

мування механізму забезпечення економічної безпеки 
в напрямі протидії рейдерству. У зв’язку з цим виникає 
об’єктивна необхідність вибору та обґрунтування ефек-
тивності управлінських рішень щодо протидії рейдер-
ству вітчизняних підприємств машинобудування. 

Група авторів, зокрема: Никитенко П. Г., Булавко 
В. Г. [1], Пузіков В. В., Громович А. І. [2], Гапоненко В. Ф. 
[3], Фірсова О. А. [4] загалом мають обґрунтовані точ-

ки зору і виділяють для розрахунку економічної безпе-
ки різні підходи, серед яких – визначення стратегічних 
альтернатив управління [5]. Кожний із запропонованих 
даними авторами підходів до забезпечення економічної 
безпеки підприємства, зокрема сфери машинобудуван-
ня, з досить високим рівнем деталізації відображає той 
чи інший аспект проблеми, яка досліджується. Проте 
ці оцінки не дозволяють вирішити проблему щодо ви-
явлення та обґрунтування ефективності застосування 
комплексу управлінських рішень стратегічного характе-
ру в аспекті протидії рейдерству та з урахуванням варі-
анта рівня рейдерського захоплення. 

http://www.business-inform.net


Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

 ек
о

н
о

м
ік

о
-м

ат
ем

ат
и

чн
е 

м
о

д
ел

ю
ва

н
н

я

257БІЗНЕСІНФОРМ № 12 ’2017
www.business-inform.net

Отже, мета статті полягає в розробці комплексу 
обґрунтованих управлінських рішень, що можуть бути 
застосовані в рамках механізму забезпечення економіч-
ної безпеки підприємств машинобудування щодо про-
тидії рейдерству.

Для досягнення даної мети у статті здійснено 
багатокритеріальний вибір та обґрунтування 
ефективності заходів із забезпечення економіч-

ної безпеки на основі інтелектуального інструменталь-
ного аналізу, що включає такі основні етапи (рис. 1).

адаптовано для конкретного досліджуваного підприєм-
ства [8], зокрема сфери машинобудування. 

П’ятий етап. Проведено оцінку ефективності 
реалізації альтернатив протидії рейдерству на основі 
імітаційних експериментів. Методологія імітаційного 
моделювання дозволяє проводити імітаційні експери-
менти, за певних врахованих умов та обмежень, які відо-
бражають результати конкретних управлінських рішень, 
прийнятих підприємством відповідно до групи ризику 
рейдерського захоплення, з урахуванням динаміки роз-
витку та впливу загроз зовнішнього та внутрішнього се-

Етап 1. 
Формування варіантів рівнів захисту підприємства

від рейдерства

Етап 2. 

Етап 3. 

Етап 4. 

Етап 5. 

Формування комплексу рішень забезпечення
економічної безпеки за рівнями захисту від рейдерства

 

Багатокритеріальний вибір рішень забезпечення
економічної безпеки  за рівнями

Оцінка ефективності впровадження рішень у напрямку
забезпечення економічної безпеки на основі

теорії корисності  

Визначення корисності управлінських рішень

Перший етап. Сформовано чотири варіанти рів
нів захисту від рейдерства залежно від ситуації, що 
склалася на підприємстві машинобудування: 

1) попередження – відповідає сценарію стримую-
чого ризику;

2) скорочення – відповідає сценарію нейтрального 
ризику;

3) передача – відповідає сценарію нейтрального 
ризику;

4) активна протидія – відповідає сценарію сти-
мулюючого ризику. 

Другий етап. Сформовано комплекс заходів із 
забезпечення економічної безпеки для відповідного 
варіанта рівня захисту від рейдерства. Результат розро-
бленої класифікації управлінських рішень представлено 
в табл. 1.

Третій етап. Здійснено багатокритеріальний ви-
бір на основі адитивної згортки для кожного варіанта [6]. 

Четвертий етап. Сформовано перелік найбільш 
доцільних альтернатив протидії рейдерству з точки зору 
ефективності їх реалізації з використанням методології 
теорії корисності [7].

Оцінка ефективності рішення визначається нечіт-
кою очікуваною корисністю кожної альтернативи (мож-
ливого заходу) в рамках певного варіанта рівня захисту 
від рейдерства, що дозволяє вибрати найбільш доцільне 
управлінське рішення з урахуванням його корисності 

редовища, що складається на початковий момент про-
гнозного періоду. 

Для реалізації пропонованого алгоритму сформо-
вано такі початкові вихідні дані [7]:

1) лінгвістична змінна для оцінки відносної важли-
вості критеріїв має чотирьохрівневу градацію, що зада-
на нечіткими числами трикутного виду функцій прина-
лежності: W = {W1 – частково важливий; W2 – локально 
важливий; W3 – комплексно важливий; W4 – системно 
важливий};

2) лінгвістична змінна для оцінка важливості аль-
тернатив за критеріями має трирівневу градацію, що 
задана нечіткими числами трикутного виду функцій 
приналежності: R = {R1 = задовільна; R2 = добра; R3 = від-
мінна};

3) розрахунок зважених оцінок альтернатив (Rij,  
j = 1, m) за коефіцієнтом відносної важливості критеріїв 
(Wj, j = 1, m) проведено за відповідним алгоритмом.

У випадку якщо Rij і Wj задані функціями прина-
лежності трикутного вигляду, Ri оцінюється таким чи-
ном [9]: «необхідно визначити ліву X′ і праву X″ межі 
нечіткого числа Х, а також його вершину Х* на основі 
таких співвідношень:

: ( ) 0; ( ) 0; ( ) 0;X X X          

*: ( ) 0; ( ) 0; ( ) 0; ( ) 1,X X X X              

(1)

http://www.business-inform.net
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Таблиця 1

Комплекси заходів залежно від варіанта рівня захисту від рейдерства підприємств машинобудування

Попередження Скорочення

1) Включення в раду директорів представників органів влади 
(a1_1);  
2) фінансування ризик-захисту (a1_2);  
3) реструктуризація та роздільний облік майнового комплек-
су (a1_3);  
4) розвиток корпоративного управління (a1_4);  
5) взаємодія зі ЗМІ (a1_5);  
6) постійний аналіз фінансово-господарської діяльності (a1_6);  
7) впровадження механізмів стимулювання менеджменту (a1_7);  
8) передача майна у заставу (a1_8)

1) Перерозподіл активів між підконтрольними компаніями 
(a2_1);  
2) реструктуризація активів та пасивів (a2_2);  
3) виконання державних і муніципальних замовлень (a2_3);  
4) робота з кредиторами та дебіторами (a2_4)

Передача Активна протидія

1) Страхування (майна, відповідальності, а також титулу 
власності) (a3_1);  
2) хеджування (a3_2);  
3) взаємодія з приватними охоронними підприємствами (a3_3);  
4) взаємодія з юридичними та консалтинговими організаціями 
(a3_4);  
5) «отруйні пілюлі» (a3_5);  
6) «золоті парашути» (a3_6)

1) Створення фінансових резервів для контрольної скупки 
акцій (a4_1);  
2) пошук зовнішнього інвестора (a4_2);  
3) готовність до силової протидії рейдерству (a4_3);  
4) підготовка до судових тяжб (a4_4);  
5) резервні форми управління та документоведення (a4_5);  
6) «отруйні пілюлі» (a4_6);  
7) «золоті парашути» (a4_7)

можна довести, що нечітке число Z = X  Y також ви-
значається функцією приналежності трикутного виду, а 
границі та вершина визначаються як:

* * *,   ,   ,Z X Y Z X Y Z X Y                (2)
де X′ – ліва границя трикутного нечіткого числа X; X″– 
права границя трикутного нечіткого числа X; X*– вер-
шина трикутного нечіткого числа X; Y ′ – ліва границя 
трикутного нечіткого числа Y; Y ″– права границя три-
кутного нечіткого числа Y; Y * – вершина трикутного не-
чіткого числа Y; * – бінарна операція додавання чи мно-
ження нечітких чисел.

На підставі формули (3) визначено такі формули 
розрахунку зважених оцінок:

1 11 1 12 2 13 3,R R W R W R W                    (3)

    1 11 1 12 2 13 3,R R W R W R W                    (4)
* * * * * * *
1 11 1 12 2 13 3 ,R R W R W R W             (5)

де R′, R″, R* – відповідно ліва границя, права границя, 
вершина нечіткого числа R; W ′, W ″, W *– границі та вер-
шина нечіткого числа W».

Використовуючи алгоритм методу багатокрите-
ріального вибору стратегічних альтернатив на основі 
нечітких множин, проведені відповідні розрахунки для 
знаходження пріоритетної сукупності заходів [6; 10] для 
відповідних варіантів рівня захисту від рейдерства.

За інформацією, що представлена в табл. 1, визна-
чаються альтернативи – можливі управлінські рішення: 

1_1 1_ 2 1_ 3 1_ 4 1_ 5 1_ 6 1_ 7 1_ 8{ , , , , , , , },A a a a a a a a a  де 
а1_1 – включення в раду директорів представників ор-
ганів влади; а1_2 – фінансування ризик-захисту; а1_3 –  
реструктуризація та роздільний облік майнового комп-
лексу; а1_4 – розвиток корпоративного управління; а1_5 –  

взаємодія зі ЗМІ; а1_6 – постійний аналіз фінансово-
господарської діяльності; а1_7 – впровадження механіз-
мів стимулювання менеджменту; а1_8 – передача майна 
в заставу. 

Для здійснення вибору експертною групою був 
сформований такий набір критеріїв (табл. 2): с1 – ви-
трати на підготовку; с2 – витрати на здійснення заходів; 
с3 – ризик від втрат, що може понести підприємство; с4 – 
наявність підрозділу у структурі економічної безпеки, 
що буде здійснювати відповідні дії; с5 – час реалізації за-
ходів. 

Для оцінки відносної важливості критеріїв вико-
ристовується лінгвістична змінна W = {W1 – частково 
важливий; W2 – локально важливий; W3 – комплексно 
важливий; W4 – системно важливий}. 

Критерії одержали такі лінгвістичні оцінки від-
носної важливості: 

αс1 – локально важливий (можуть бути, а можуть 
і ні);

αс2 – комплексно важливий (завжди будуть);
αс3 – комплексно важливий (може бути та його 

обов’язково необхідно врахувати);
αс4 – частково важливий (можна обійтися наявним 

персоналом, створити тимчасовий комітет, комісію, за-
лучити зовнішні фірми);

αс5 – системно важливий (оперативність впрова-
дження заходів – вкрай важлива у випадку ризику рей-
дерського захоплення).

Для здійснення вибору був сформований такий 
набір критеріїв: с1 – витрати на підготовку; с2 – витрати 
на здійснення заходів; с3 – ризик від втрат, що може по-
нести підприємство; с4 – наявність підрозділу у структу-
рі економічної безпеки, що буде здійснювати відповідні 
дії; с5 – час реалізації заходів. 

У табл. 2 наведено ранжований комплекс страте-
гічних альтернатив протидії рейдерству за відповідною 
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стратегією з урахуванням складових класифікації взага-
лі для визначення найпріоритетніших заходів у цілому 
за всією сукупністю варіантів.

Класична постановка задачі теорії корисності й 
алгоритм обчислення нечіткої корисності альтернатив 
розвитку [11] виглядає таким чином: «нечітка очікувана 
корисність альтернативи ai, i = 1, m має варіанти xj , j = 1, n,  

що настають з лінгвістичними ймовірностями ijP

 
і ма-

ють нечіткі корисності
 

.ju
 

Позначимо ( , ,..., ),1 2p p p pn  

( , ,..., )1 2u u u un
 
і
 1

.
n

j j
j

pu p u



 
Тоді нечітка очікувана корисність альтернативи ai 

є відповідна нечітка множина 

1,
( ) sup   min ( ( ), ( ))

i j jj jV U Pj npu
u u p


   

 

      

(6)

при обмеженнях

		   1
, 1.

n

j
j

u up p

 

 	

(7)

Алгоритм розрахунку представлений такими по-
слідовними етапами [12]:

Крок 1. Упорядкування альтернатив протидії рей-
дерству (ai) за зростанням.

Крок 2. Вибір величини ( [0,1])   для визна-
чення рівневих множин. 

Крок 3. Визначення спеціальних індексів (k– і k+), у 
яких досягаються найменше і найбільше значення функ-
ції корисності:

1 1
1 ( ) ( ) [ ( ), ( )];

k n
ij ij ik ikj j k

M M m M



  

       

 

(8)

 
1 1

1 ( ) [ ( ), ( )].
k n

ij ij ik ikj j k
m M m M




  

       

 

(9)

Крок 4. Оцінка значень нечіткого інтервалу ко-
рисності заходів. Обчислення значень відповідних ін-
фінумів та супремумів (максимуму та мінімуму функції 

корисності) (inf ( ), sup ( ))i iV k k V k k
 

    за фор-
мулами:

1

1
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(11)
де m і M – відповідно нижня і верхня границя рівневих 
множин.

Крок 5. Оцінка корисності – розрахунок коорди-
нат вершини отриманої функції приналежності трикут-
ного виду за формулою: 

1
1

n

j j
j

V P U


  

Таблиця 2 

Ранжований комплекс альтернатив забезпечення економічної безпеки щодо протидії рейдерству

Попередження Скорочення

1) постійний аналіз фінансово-господарської діяльності (а1_6);   
2) реструктуризація та роздільний облік майнового комплек-
су (а1_3);  
3) розвиток корпоративного управління (а1_4);  
4) впровадження механізмів стимулювання менеджменту (а1_7);  
5) включення в раду директорів представників органів влади 
(а1_1);  
6) взаємодія зі ЗМІ (а1_5);  
7) фінансування ризик-захисту (а1_2);  
8) передача майна у заставу (а1_8)

1) реструктуризація активів та пасивів (а2_2);  
2) робота з кредиторами та дебіторами (а2_4);  
3) перерозподіл активів між підконтрольними компаніями 
(а2_1);  
4) виконання державних і муніципальних замовлень (а2_3)

Передача Активна протидія 

1) взаємодія з приватними охоронними підприємствами (а3_3);  
2) страхування (майна, відповідальності, а також титулу 
власності) (а3_1);  
3) хеджування (а3_2);  
4) взаємодія з юридичними та консалтинговими організаціями 
(а3_4);  
5) «отруйні пілюлі» (а3_5);  
6) «золоті парашути» (а3_6)

1) готовність до силової протидії рейдерству (а4_3);  
2) підготовка до судових тяжб (а4_4);  
3) «отруйні пілюлі» (а4_6);  
4) «золоті парашути» (а4_7);  
5) створення фінансових резервів для контрольної скупки 
акцій (а4_1);  
6) пошук зовнішнього інвестора (а4_2);  
7) резервні форми управління та документоведення (а4_5)
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з відповідними нечіткими ймовірностями рівня фінан-

сової безпеки 1 2 3, ,P P P  

 та відповідні цим варіантам 

нечіткі корисності – .iU

Крок 6. Побудова та графічна інтерпретація функ-
цій приналежності обчислених нечітких очікуваних ко-
рисностей альтернатив.

Для прийняття адекватного рішення необхідно 
визначити нечітку очікувану корисність кожної альтер-
нативи протидії рейдерству (можливого управлінського 
рішення) у рамках кожного виділеного варіанта за рів-
нем протидії рейдерству. Кожна з альтернатив має три 
можливі варіанти xj:

x1 – низький рівень ризику рейдерського захоп
лення (найкращий результат); 

x2 – середній рівень ризику рейдерського захо-
плення (задовільний результат);

x3 – високий рівень ризику рейдерського захоп
лення (найгірший результат) з відповідними нечіткими 

ймовірностями 1 2 3, ,P P P   ; iU  – відповідні цим варіан-
там нечіткі корисності. 

Нечіткі імовірності корисності варіантів управ-
лінських рішень встановлюватимуться для ПАТ «Дні-
пропетровський агрегатний завод», рівень ризику рей-
дерського якого є відносно низьким за значенням кое-
фіцієнта Тобіна [13].

Графічну інтерпретацію функцій приналежності об-
числених нечітких очікуваних корисностей стра-
тегічних альтернатив розвитку наведено на рис. 2. 

На даному графіку зображено розраховані функції при-
належності нечітких очікуваних корисностей стратегіч-
них альтернатив забезпечення належного рівня ризику 
рейдерського захоплення m(U) та значення корисно
стей кожного альтернативного рішення U. 

Аналізуючи отримані функції приналежності, 
можна зробити висновок про те, що найбільшу очікува-
ну корисність для ПАТ «Дніпропетровський агрегатний 
завод» має рішення a1_6 – постійний аналіз фінансово-
господарської діяльності: значення очікуваної корис-

ності від проведення даного заходу дорівнює 0,89. Та-
кож досить велике значення очікуваної корисності 
мають альтернативи: a1_4 – розвиток корпоративного 
управління (0,75); a1_7 – впровадження механізмів сти-
мулювання менеджменту (0,68); a1_2 – фінансування 
ризик-захисту (0,62), тому першочергова реалізація ви-
значених управлінських рішень також буде більш ефек-
тивна серед інших. 

Нечіткі імовірності корисності варіантів управ-
лінських рішень доцільно також встановити для ПАТ 
«Полтавський агрегатний завод», рівень ризику рей-
дерського якого є найвищим за значенням коефіцієнта 
Тобіна [13].

Графічну інтерпретацію функцій приналежності 
обчислених нечітких очікуваних корисностей стратегіч-
них альтернатив розвитку наведено на рис. 3. На даному 
графіку зображено розраховані функції приналежності 
нечітких очікуваних корисностей стратегічних альтер-
натив забезпечення належного рівня ризику рейдер-
ського захоплення m(U) та значення корисностей кож-
ного альтернативного рішення U. 

Аналізуючи отримані функції приналежності, 
можна зробити висновок про те, що найбільшу 
очікувану корисність для ПАТ «Полтавський 

агрегатний завод» має рішення a1_3 – реструктуриза-
ція та роздільний облік майнового комплексу: значен-
ня очікуваної корисності від проведення даного за-
ходу дорівнює 0,92; a1_6 – постійний аналіз фінансово-
господарської діяльності (0,87); a1_1 – включення в раду 
директорів представників органів влади (0,76); a1_2 – фі-
нансування ризик-захисту (0,7). Першочергова реаліза-
ція визначених управлінських рішень буде більш ефек-
тивна серед інших. 

З урахуванням обраних управлінських рішень за 
стратегією попередження сформуємо для ПАТ «Дні-
пропетровський агрегатний завод» і ПАТ «Полтавський 
агрегатний завод» план імітаційних експериментів щодо 
впровадження обраних альтернатив (табл. 3). У резуль-
таті комбінації найбільш корисних альтернатив для до-
сліджуваних підприємств були сформовані три типи 

1
1

1 4 3 7 5 8 6 2

2 3 4 5 6 7 8

0,9

0,8

0,7

0,6

0,5
0,4
0,3
0,2

0,1
0

0 0,2 0,4 0,6 0,8 1

а11 а12 а13 а14 а15 а16 а17 а18

    



         

      



 



Рис. 2. Функції приналежності нечітких очікуваних корисностей альтернатив ПАТ «Дніпропетровський агрегатний завод»
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сценаріїв прийняття рішень: сценарій реалізації повного 
спектра заходів (Scen_All), сценарій інтенсивного попе-
редження (Scen_Int) та сценарій екстенсивного поперед-
ження рейдерства (Scen_Ext).

Результати імітаційних експериментів оцінки ефек-
тивності управлінських рішень для обраних підпри-
ємств наведено в табл. 4.

Отже, виходячи з результатів моделювання, ма-
ємо таку інформацію про найбільш прийнятні 
стратегії для підприємств-репрезентантів кож-

ної групи підприємств: як для ПАТ «Дніпропетровський 
агрегатний завод» (відносно низький рівень ризику 
рейдерського захоплення), так і для ПАТ «Полтавський 
агрегатний завод» (високий рівень ризику рейдерсько-

а11 а12 а13 а14 а15 а16 а17 а18

0
0

10,2 0,4 0,6 0,8

0,1
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0,5
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1 2 3 4 56

6 5 8 3 4 7 2 1

7 8
      

         

      





 

Рис. 3. Функції приналежності нечітких очікуваних корисностей альтернатив ПАТ «Полтавський агрегатний завод»

Таблиця 3

Сценарії впровадження альтернатив за стратегією попередження рейдерського захвату

Альтернативи
Очікувана корисність альтернатив

ПАТ «Дніпропетровський агрегатний завод» ПАТ «Полтавський агрегатний завод»

Сценарій
Повний 
спектр 
заходів

Заходи  
з інтенсивного 
попередження

Заходи  
з екстенсивного 
попередження

Повний 
спектр 
заходів

Заходи  
з інтенсивного 
попередження

Заходи  
з екстенсивного 
попередження

 a1_1 – – – 0,76 – 0,76

 a1_2 0,62 0,62 – 0,7 0,7 –

 a1_3 – – – 0,92 0,92 –

 a1_4 0,75 0,75 – – – –

 a1_6 0,89 – 0,89 0,87 – 0,87

 a1_7 0,68 0,68 – – – –

Таблиця 4

Результати імітаційних експериментів за сценаріями впровадження альтернатив попередження рейдерського захвату

Альтернативи
Значення коефіцієнта Тобіна (Y)

ПАТ «Дніпропетровський агрегатний  
завод» ПАТ «Полтавський агрегатний завод»

Сценарій Y (2018), 
од.

Абсолютний 
приріст, од.

Відносний 
приріст, %

Y (2018), 
од.

Абсолютний 
приріст, од.

Відносний 
приріст, %

Базовий сценарій 0,577 – – –1,720 – –

Повний спектр заходів 
(Scen_All) 0,836 0,259 45 –0,024 1,696 –98,6

Заходи з інтенсивного попере-
дження (Scen_Int) 0,709 0,133 23 –0,516 1,204 –70

Заходи з екстенсивного  
попередження (Scen_Ext) 0,605 0,029 5 –1,152 0,568 –33
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го захоплення) найкращий результат було отримано 
за умов реалізації сценарію «Scen_All» – комплексного 
впровадження управлінських рішень, що були обрані 
найбільш результативними для кожного підприємства 
машинобудування.

Висновки
Впровадження розробленого підходу до вибору 

й обґрунтування управлінських рішень за допомогою 
використання методів багатокритеріального вибору й 
теорії корисності являє собою інструмент підвищення 
якості прийнятих до реалізації альтернатив розвитку на 
основі невипадкового вибору комплексних заходів для 
відповідного рівня економічної безпеки з урахуванням 
їх корисності для підприємства у напряму протидії рей-
дерству. Цей підхід є також дієвим інструментом підви-
щення якості стратегічного менеджменту для вітчиз-
няних підприємств машинобудування. Перспективами 
подальших розвідок є створення якісно нових функціо-
нальних підрозділів забезпечення економічної безпеки, 
основною функцією яких є контрольно-моніторинговий 
аналіз реалізації сценаріїв впровадження альтернатив за 
стратегією попередження рейдерського захоплення.   
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