
Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	м
ен

ед
ж

м
ен

т 
і м

ар
ке

ти
н

г

359БІЗНЕСІНФОРМ № 9 ’2013
www.business-inform.net

УДК 336.144.2
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УДК 336.144.2

Ситник Г. В. Стратегічне фінансове планування в системі управління підприємством торгівлі
У статті обґрунтовується зростання ролі стратегічного фінансового планування на підприємствах торгівлі в сучасних умовах господарюван-
ня, які формують нові виклики для традиційних систем управління. На основі аналізу наявних підходів до організації стратегічного фінансового 
планування сформульовано авторське бачення його змісту та структури стратегічного фінансового плану на ґрунті інтеграції концепцій зба-
лансованої системи показників (BSC) та економічної доданої цінності (EVA). Це бачення, на думку автора, може бути взяте за основу організації 
стратегічного фінансового планування на підприємстві торгівлі будь-якого формату і надає ряд переваг, а саме: дозволяє інтегрувати стра-
тегічний фінансовий план і процес його розроблення в загальний стратегічний процес на підприємстві; перетворює його на дієвий інструмент 
управління фінансами (який формалізує і конкретизує фінансову стратегію, інформує про її основні напрями і доводить її положення до конкрет-
них виконавців, дозволяє формувати систему мотивації персоналу, що сприяє реалізації стратегічного фінансового плану); інтеграція концепцій 
BSC та EVA сприяє підвищенню результативності діяльності підприємства, оскільки інтегрує основні положення стратегічного та ціннісноорі-
єнтованого управління. В такій постановці концепція EVA, окрім фінансових компонентів, доповнюється перспективою «компетенції», у межах 
якої обґрунтовуються цілі, показники та програми вдосконалення бізнес-процесів, а збалансована система показників одержує чітку орієнтацію 
на формування цінності. Зазначений підхід може бути ефективно реалізований на принципах процесного управління.

Ключові слова: стратегічне фінансове планування, фінансовий потенціал, фінансові цілі, збалансована система показників, економічна додана 
цінність.
Рис.: 2. Табл.: 7. Бібл.: 22. 
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Сытник А. В. Стратегическое финансовое планирование в системе 

управления предприятием торговли
В статье обосновывается возрастание роли стратегического финан-
сового планирования на предприятиях торговли в современных условиях 
хозяйствования, которые формируют новые вызовы для традиционных 
систем управления. На основе анализа существующих подходов к органи-
зации стратегического финансового планирования сформулировано ав-
торское видение его содержания и структуры стратегического финан-
сового плана на базе интеграции концепций сбалансированной системы 
показателей (BSC) и экономической добавленной ценности (EVA). Это 
видение, по мнению автора, может быть взято за основу организации 
стратегического финансового планирования на предприятии торговли 
любого формата и дает ряд преимуществ, а именно: позволяет инте-
грировать стратегический финансовый план и процесс его разработки 
в общий стратегический процесс на предприятии; превращает его в 
действенный инструмент управления финансами (который форма-
лизует и конкретизирует финансовую стратегию, информирует о ее 
основных направлениях и доводит ее положения до конкретных испол-
нителей, позволяет формировать систему мотивации персонала, спо-
собствует реализации стратегического финансового плана); интегра-
ция концепций BSC и EVA способствует повышению результативности 
деятельности предприятия, так как интегрирует основные положения 
стратегического и ценностноориентированного управления. В такой 
постановке концепция EVA, кроме финансовых компонентов, дополня-
ется перспективой «компетенции», в рамках которой обосновываются 
цели, показатели и программы совершенствования бизнес-процессов, а 
сбалансированная система показателей получает четкую ориентацию 
на формирование ценности. Указанный подход может быть эффектив-
но реализован на принципах процессного управления.
Ключевые слова: стратегическое финансовое планирование, финан-
совый потенциал, финансовые цели, сбалансированная система пока-
зателей, экономическая добавленная ценность.
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Sytnyk H. V. Strategic Financial Planning in the System of Managing  

a Trading Company
The article justifies increase of the role of strategic financial planning in trad-
ing companies under modern economic conditions, which form new challeng-
es for traditional management systems. On the basis of analysis of existing 
approaches to organisation of strategic financial planning the article formu-
lates author’s own vision of its content and structure of a strategic financial 
plan on the basis of integration of concepts of the balanced scorecard (BSC) 
and economic value added (EVA), which, according to the author, could be 
taken as a basis of organisation of strategic financial planning in a trading 
company of any format and provides a number of advantages, namely: al-
lows integration of a strategic financial plan and the process of its develop-
ment into a uniform strategic process in a company; converts it into an ef-
fective tool of finance management (it formalises and specifies the financial 
strategy, informs about its main directions and brings its provisions to execu-
tors, allows formation of a system of personnel motivation, facilitates realisa-
tion of a strategic financial plan); integration of BSC and EVA concepts facili-
tates increase of effectiveness of company activity, since it integrates main 
provisions of strategic and value-oriented management. In this arrangement 
the EVA concept, apart from financial components, is supplemented with the 
prospect of “competence”, within the framework of which goals, indicators 
and programmes of improvement of business processes are substantiated 
and the balanced scorecard gets a clear orientation at formation of value; 
the specified approach could be effectively realised upon the principles of 
process management.

Key words: strategic financial planning, financial potential, financial goals, 
balanced scorecard, economic value added.
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Сучасні умови господарювання, які характеризу-
ються динамічними змінами параметрів зовніш-
нього середовища, глобалізацією, підвищенням 

конкуренції, інноваційною спрямованістю розвитку 
економіки в цілому і окремих підприємств, формують 
нові виклики для традиційних систем управління, що 
приводить до глибинної трансформації змісту та функ-
цій окремих напрямів менеджменту. Це повною мірою 
стосується і функції фінансів. Так, на думку М. Мей,  
у сучасних умовах вона піддається трансформації,  
у ре зультаті чого «фінанси почнуть лідирувати у фор-
муванні і застосуванні такої моделі, яка раціональним 
чином пов’язує стратегію, операції, розподіл ресурсів 
та зміну показників функціонування, а також полегшує 
проведення необхідних змін на інших ділянках. По суті, 
функція фінансів ідеально підходить для вирішення та-
ких задач, оскільки вона – єдина в організації, що віді-
грає ключову роль. Функція фінансів реально пов’язує 
запити зацікавлених сторін із бізнес-стратегією та опе-
раційними показниками функціонування» [1, с. 25]. 

В умовах бурхливого розвитку технологій, ін-
форматизації суспільства, комп’ютеризації рутинних 
про  цесів і функцій у сфері фінансового менеджменту 
увага фінансових директорів і менеджерів все більше 
зосереджується на розв’язанні стратегічних проблем 
фінансового розвитку підприємства, пошуку драйверів 
зростання його цінності. Це підтверджують і емпіричні 
дослідження, а саме: дані, що містяться у звіті компанії 
«Ernst&Young» на тему «ДНК сучасних фінансових ди-
ректорів», підготовленому у 2010 р. на основі опитуван-
ня фінансових директорів 669 підприємств з країн Єв-
ропи, Ближнього Сходу, Індії та Африки. Серед них 51 
інтерв’ю було проведено серед фінансових директорів 
Росії. Результати такого дослідження підтверджують по-
силення тенденції до розширення повноважень фінансо-
вих менеджерів і переорієнтації їх функцій від підготов-
ки звітності компанії та управління фінансовими показ-
никами бізнесу в бік більш широкого керівництва діяль-
ністю підприємства. Так, респонденти з Росії впевнено 
свідчать про посилення впливу фінансових директорів 
у сфері стратегічного управління і, особливо, плануван-
ня, констатуючи тенденцію до збільшення частки стра-
тегічних питань у роботі фінансового департаменту. За 
результатами дослідження виявлено, що 75 % російських 
фінансових менеджерів на сьогоднішній день половину і 
більше робочого часу приділяють консультуванню кор-
поративного керівництва, прогнозуванню, побудові від-
носин з інвесторами [2], тобто вирішенню стратегічних 
фінансових питань, що характерно і для України.

Якщо розглядати в даному контексті функцію пла-
нування в системі фінансового менеджменту, то безумовно, 
найбільш значимою та складною його підсистемою, роль 
якої суттєво зросла в сучасних умовах господарювання та 
розвитку нових моделей управління, є стратегічне фінансо-
ве планування, у межах якого здійснюється обґрунтування 
принципових напрямів фінансового розвитку підприєм-
ства та основні параметри його фінансового стану.

Теоретико-методологічні засади стратегічного пла-
нування висвітлюються в дослідженнях І. Ансоффа [3], 
Г. Стейнера [4], А. Чендлера [5], А. Томпсона, А. Стри-

кленда [6], Г. Мінцберга [7], які вже стали класичними. 
Проте, у них майже не розглядається комплекс проблем, 
пов’язаних з фінансовим плануванням у контексті стра-
тегічного управління. У роботах, присвячених питанням 
ціннісноорієнтованого управління [8, 9], увага акцен-
тується на аналізі стратегічних фінансових рішень, що 
сприяють зростанню ринкової цінності підприємства, 
але проблематика організації стратегічного фінансового 
планування, структури стратегічного фінансового пла-
ну залишається поза увагою.

Стратегічні фінансові цілі та показники виступа-
ють важливим об’єктом дослідження в роботах Р. Ка-
плана, Д. Нортона [10], українських науковців І. Бланка 
[11], Г. Блакити [12], які формулюють авторське бачення 
структури стратегічного фінансового плану підприєм-
ства. Складність проблематики стратегічного фінан-
сового планування, його інтеграції в загальну систему 
стратегічного управління пояснює варіативність автор-
ських підходів до його побудови, наявність дискусійних 
питань – з одного боку, та обумовлює актуальність по-
дальших наукових досліджень з цього напряму з метою 
вдосконалення методологічних засад стратегічного фі-
нансового планування – з іншого.

Таким чином, мета статті полягає у формулюван-
ні на ґрунті критично-конструктивного аналізу наявних 
підходів до організації стратегічного фінансового пла-
нування авторського бачення його змісту та структури 
стратегічного фінансового плану на основі інтеграції 
концепцій збалансованої системи показників (BSC) та 
економічної доданої цінності (EVA). Це бачення, на дум-
ку автора, може бути взяте за основу організації страте-
гічного фінансового планування на підприємстві торгів-
лі будь-якого формату. Формулювання зазначеного під-
ходу базується на методах наукової абстракції, індукції 
та дедукції, аналізу і синтезу, на логічному й історичному 
підходах щодо пізнання економічних явищ і процесів.

 

Аналіз, узагальнення та розвиток численних дослі-
джень з проблем стратегічного планування [3 – 7] 
у цілому та стратегічного фінансового плануван-

ня [11, 12] зокрема, дозволили нам виокремити такі його 
основні сутнісні характеристики: 

1. Стратегічне фінансове планування є важливим 
методом стратегічного фінансового управління.

2. Стратегічне фінансове планування є важливою 
і найвищою в ієрархії підсистемою фінансового плану-
вання.

3. Стратегічний фінансовий план, який є результа-
том стратегічного фінансового планування, виступає важ-
ливим елементом і характеристикою фінансової стратегії 
підприємства, формою її конкретизації і формалізації.

4. Стратегічне фінансове планування ґрунтується 
на проактивному стилі та здійснюється із застосуван-
ням раціональної і комунікативної дії.

5. Стратегічне фінансове планування передбачає об-
ґрунтування принципових параметрів фінансового роз -
витку та внутрішнього фінансового потенціалу підпри-
ємства.

6. Стратегічне фінансове планування носить ці-
льовий характер.

http://www.business-inform.net


Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	м
ен

ед
ж

м
ен

т 
і м

ар
ке

ти
н

г

361БІЗНЕСІНФОРМ № 9 ’2013
www.business-inform.net

Таким чином, стратегічне фінансове планування – 
найвища в ієрархічній структурі підсистема фінансово-
го планування, дієвий метод стратегічного фінансового 
управління, який являє собою процес обґрунтування 
перспективних фінансових цілей підприємства та шля-
хів їх досягнення і базується на проактивному стилі, по-
єднанні раціональної та комунікативної дії. 

Стратегічний фінансовий план – важливий 
елемент, форма конкретизації та формалізації фінансо-
вої стратегії, який відображає перспективні фінансові 
цілі підприємства, відповідні їм показники перспектив-
ного фінансового розвитку, параметри фінансового по-
тенціалу та шляхи їх досягнення.

Місце стратегічного фінансового планування в си-
стемі стратегічного фінансового управління представ-
лено на рис. 1.

Таким чином, у структурі стратегічного фінансо-
вого плану, на наш погляд, можна виокремити такі скла-
дові елементи: 

 стратегічні фінансові цілі, які характеризують ба-
жані майбутні, обмежені у часі, параметри фінан-
сового стану підприємства, співвіднесені з його 

реальними фінансовими можливостями, що кон-
кретизують стратегічне бачення власників і топ-
менеджерів стратегічного фінансового розвитку 
підприємства, погоджене з фінансовими інтер-
есами інших зацікавлених сторін і виступають ін-
струментом управління фінансами підприємства, 
який сприяє ініціюванню змін по його вдоскона-
ленню і розвитку та є основою для обґрунтування 
планових фінансових показників діяльності;

 система стратегічних планових фінансових показ-
ників, які конкретизують та кількісно описують 
стратегічні фінансові цілі підприємства торгівлі;

 фінансова політика, яка являє собою форму ре-
алізації фінансової стратегії та обґрунтовується 
за всіма функціональними напрямами фінансо-
вої діяльності;

 програми фінансового розвитку, які містять пе-
релік перспективних заходів, робіт за основни-
ми напрямами фінансової діяльності підпри-
ємства торгівлі, що спрямовані на посилення та 
підвищення ефективності використання його 
внутрішнього фінансового потенціалу.

Рис. 1. Місце стратегічного фінансового планування в системі стратегічного управління фінансами  
підприємства торгівлі

Джерело: складено автором.
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Розроблення стратегічного фінансового плану є 
складним процесом, який в цілому базується на принци-
пах (загальних, спеціальних, локальних) фінансового пла-
нування і передбачає чітке взаємоузгодження стратегіч-
них фінансових цілей, фінансових показників, що їх кон-
кретизують, перспективних фінансових політик і програм 
фінансового розвитку як між собою, так із загальнокорпо-
ративною стратегією, стадією життєвого циклу, стратегіч-
ною фінансовою позицією підприємства торгівлі.

З огляду на це, у сучасній теорії та практиці стра-
тегічного управління [10, 17 – 22] обґрунтовано ряд ін-
струментів, які забезпечують таку збалансованість та 
узгодженість, можуть покладатись в основу розроблен-
ня стратегічного фінансового плану і є предметом аналі-
зу багатьох науковців країн СНД [13 – 15] (табл. 1).

Вищезазначені системи мають багато спільних оз-
нак за наявності певних особливостей і відрізняються 
переважно формою представлення та структуризацією 
цілей та цільових показників, тому можуть ефективно 
використовуватись у практиці стратегічного управлін-

ня. Без сумніву, найбільш поширеною в сучасній прак-
тиці управління є збалансована система показників. 
Розвитку її методологічних засад і практичних аспектів 
впровадження присвячена велика кількість публікацій, 
що сприяє її вдосконаленню та рівню опрацьованості. 
Поряд з цим, слід зазначити, що переважна більшість 
дослідників пострадянського простору акцентують ува-
гу переважно на її оціночних можливостях і, як правило, 
розглядають відокремлено від процесу планування. На 
наш погляд, це не зовсім виправдано, оскільки основна 
цінність цього інструменту управління полягає саме в 
його здатності відображати і транслювати стратегію та 
сприяти таким чином її реалізації. Більше того, автори 
концепції збалансованої системи показників зазнача-
ють, що ефективна реалізація цього інструменту управ-
ління можлива лише за умови його інтеграції в систему 
планування на підприємстві. З огляду на це, ми вважа-
ємо, що її зміст та структура, принципи формування 
можуть братись за основу розроблення стратегічного 
фінансового плану підприємства торгівлі, що надалі по-

Таблиця 1

Інструменти збалансування та представлення стратегічного фінансового плану

Інструмент Коротка характеристика

«Tableau de bord» 
(дослівно з фр.– бортова 
панель) 

Відображає принципові цільові показники діяльності підприємства, які чітко не структуруються 
за рубриками чи перспективами, але в цілому відображають дві перспективи: фінанси та бізнес-
процеси. Широко застосовується у Франції (майже 90% підприємств) і по сьогоднішній день.  
У сучасній інтерпретації розглядається як інструмент управління з «вибору, документування та 
інтерпретації об’єднаних причинно-наслідковими зв’язками фінансових і нефінансових показників»

Піраміда діяльності  
К. Мак-Найра, Р. Лінча,  
К. Кросса 

Модель передбачає формування фінансових та нефінансових показників за 9 перспективами 
(фінанси, ринок, задоволеність клієнтів, інновації та навчання, продуктивність, якість, час по-
ставок, виробничий цикл, втрати), які структуруються за рівнями ієрархії. Модель пов’язує 
стратегічні цілі вищого рівня з операційними показниками персоналу нижчих ієрархічних рівнів

Збалансована система 
показників  
(Р. Нортон, Д. Каплан) 

Система реалізації стратегії підприємства, оцінки діяльності підприємства, яка передбачає 
систематизацію цілей та показників у розрізі перспектив: фінанси, клієнти, внутрішні бізнес-
процеси, навчання, які формуються за ланцюгом «цілі – показники – завдання – ініціативи» та їх 
каскадування на різні рівні управління

Модель стратегічних карт 
Мейселя 

Передбачає виділення чотирьох ключових аспектів діяльності підприємства, по яких форму-
ються цілі, стратегічні показники та здійснюється оцінка підприємства: фінанси, бізнес-процеси, 
клієнти, трудові ресурси

Система оцінки 
ефективності  
та зростання – ЕР&М 

Передбачає систематизацію цілей та показників у розрізі чотирьох перспектив: зовнішнє 
середовище – обслуговування споживачів і задоволення попиту; внутрішнє середовище – 
підвищення ефективності та продуктивності; зверху вниз – розповсюдження і адаптація страте-
гії, стимулювання змін; знизу – вверх – посилення впливу акціонерів та розширення свободи 
персоналу. Модель орієнтує підприємство як на реалізацію стратегії, так і на формування 
корпоративної культури змін

Універсальна система 
показників  
(Рамперсад К. Хьюберт)

Визначається дослідником як «систематичний процес безперервного, послідовного і регулярно-
го вдосконалення, розвитку і навчання, спрямований на стійке зростання результатів діяльності 
персоналу та організації». Включає п’ять елементів: особиста система збалансованих показників, 
організаційна система збалансованих показників, загальний менеджмент якості, управління 
результативністю, цикл навчання Колба

Система управління  
на основі EVA  
(Дж. Стерн, Ж. Стюарт)

Система управління, що орієнтує підприємство на зростання цінності, яка ґрунтується на мате-
матичній моделі обчислення показника EVA і дозволяє на основі аналізу та деталізації її складо-
вих формувати систему цілей та цільових показників, завдань з їх виконання та відповідальних 
за реалізацію окремих ініціатив. Як правило, містить лише або здебільшого фінансові показники. 
Система забезпечує, на думку авторів, 4М: вимірюваність (Measurement) шляхом створення си-
стеми оцінки; управління (Management system) шляхом забезпечення комплексу управлінських 
рішень; мотивацію (Motivation) на основі показника EVA; стиль мислення (Mindset), оскільки 
забезпечує зміну корпоративної культури

Джерело: складено автором на основі аналізу і узагальнення [10, 13 – 22].
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требує виокремлення перспектив у межах фінансової 
складової. Недоліком даної системи, на наш погляд, є 
відсутність або ситуативний характер головного стра-
тегічного фінансового показника діяльності. Виходячи з 
того, що цільова функція підприємства полягає у збіль-
шенні його цінності, як головний стратегічний фінан-
совий показник має фіксуватись адекватний індикатор. 
Серед можливих для застосування показників цінності, 
зміст яких описується в численних дослідженнях [8, 9], 
найбільш придатним, на наш погляд, є показник еконо-
мічно доданої цінності (EVA).

У сучасних дослідженнях [15, 16] концепції EVA та 
BSC розглядаються як аналогічні та альтернативні, але 
окремі фахівці [14] вказують на можливість і доцільність 
їх інтеграції, не розкриваючи її механізмів. На наш по-
гляд, такі пропозиції є слушними і заслуговують на по-
дальший розвиток. У даному дослідженні ми пропонуємо 
будувати систему стратегічного фінансового планування 
на основі інтеграції концепцій збалансованої системи 
показників та економічної доданої цінності, що дозволяє 
чітко формулювати головний цільовий показник фінан-
сової діяльності, ідентифікувати найважливіші фінансові 
важелі зростання цінності підприємства (на основі кон-
цепції EVA) і надалі встановлювати причинно-наслідкові 
зв’язки між ними та нефінансовими параметрами функ-
ціонування підприємства (на основі концепції BSC).

Важливим методологічним питанням формування 
стратегічного фінансового плану є систематизація 
стратегічних фінансових цілей та стратегічних фі-

нансових показників (у межах фінансової перспективи 
BSC). У сучасних дослідженнях з проблем стратегічного 
менеджменту відсутня єдина точка зору до визначення 
системи таких цілей і показників. Їх аналіз дозволив нам 
виокремити декілька принципових підходів.

Перший підхід не передбачає диференціації стра-
тегічних цілей і планових фінансових показників за 
певними критеріями. Так, Ольве Н. Г, Рой Ж., Ветер М. 

[16] пропонують включати в систему таких показників 
загальну суму активів, вартість активів на одного пра-
цюючого, капіталовіддачу, обсяг реалізації нових видів 
продукції/товарів, продуктивність праці на одного ро-
бітника, прибуток від нових видів продукції/товарів, 
прибуток на одного працівника, ринкову ціну акції, рен-
табельність чистих активів, додану вартість на одного 
робітника, рентабельність активів, рентабельність капі-
талу, рентабельність власного капіталу, рентабельність 
реалізації, коефіцієнт маржинального доходу, маржи-
нальний дохід на одного працюючого, чистий грошовий 
потік, коефіцієнт фінансової автономії, рентабельність 
інвестицій, суму витрат [16, с. 292].

Другий підхід передбачає диференціацію страте-
гічних планових фінансових показників відповідно до 
стадії життєвого циклу підприємства та виду обраної 
стратегії. Так, Каплан Р., Нортон Д. пропонують такий 
підхід до систематизації стратегічних планових фінан-
сових показників за цими критеріями (табл. 2).

Третій підхід передбачає диференціацію страте-
гічних цілей і планових фінансових показників за напря-
мами фінансової стратегії. Такого підходу дотримується 
Бланк І. О. [11], виокремлюючи основні та допоміжні 
стратегічні планові фінансові показники, які конкрети-
зують стратегічні фінансові цілі за окремими напряма-
ми фінансового розвитку підприємства (табл. 3). 

Позитивною рисою цього підходу є чітка взаємо-
ув’язка стратегічних планових фінансових показників 
з відповідними цілями, їх конкретизація за рівнями 
(основні та допоміжні) у розрізі стратегічних напрямів 
фінансового розвитку підприємства, що формує своє-
рідну матрицю для прийняття стратегічних фінансових 
рішень в практичній діяльності. 

У межах четвертого підходу пропонується дифе-
ренціація стратегічних планових фінансових показників 
за елементами внутрішнього фінансового потенціалу 
підприємства. Такий підхід висловлюється українською 
дослідницею проблем стратегічного фінансового управ-
ління в торгівлі Г. В. Блакитою. Орієнтація на елемен-

Таблиця 2

Систематизація стратегічних фінансових показників підприємства за стадіями життєвого циклу  
та видами стратегії 

Стадія життєвого циклу

Стратегії

Зростання доходів  
і розширення структури 

діяльності

Скорочення  
витрат та підвищення 

продуктивності 

Використання активів  
та інвестиційна стратегія

Збір «врожаю»

Зростання виручки від 
реалізації в сегменті ринку; 
процент від продажу нових 
продуктів/товарів

Доходи на одного працюю-
чого

Обсяг інвестицій (відсоток від 
виручки); 
витрати на дослідження та роз-
виток (відсоток від виручки)

Стійкий стан
Частка цільових клієнтів; 
рентабельність окремих 
продуктів/товарів і клієнтів

Відсоток скорочення витрат; 
непрямі витрати (відсоток від 
виручки)

Коефіцієнти ліквідності; 
показники оборотності за 
основними видами активів; 
коефіцієнт використання активів

Зростання

Рентабельність продукту /
товару; 
відсоток неприбуткових 
клієнтів

Собівартість одиниці 
продукції/товару; 
собівартість угоди

Період окупності проектів

Джерело: [10, c. 54].

http://www.business-inform.net


364

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	м
ен

ед
ж

м
ен

т 
і м

ар
ке

ти
н

г

БІЗНЕСІНФОРМ № 9 ’2013
www.business-inform.net

ти внутрішнього фінансового потенціалу при система-
тизації стратегічних планових фінансових показників 
нам вважається слушною з огляду на те, що реалізація 
фінансової стратегії і стратегічного фінансового плану, 
як її невід’ємного елементу, спрямована на посилення та 
ефективне використання фінансового потенціалу, який 
у сучасних умовах розглядається як основний важіль 
ефективного розвитку підприємства в довгостроковій 
перспективі. Так, Г. В. Блакита пропонує таку систему 
цих показників (табл. 4).

З огляду на те, що в запропонованій Г. В. Блакитою 
концепції фінансова стратегія підприємства розробля-
ється за внутрішньовидовою сегментацією її напрямів, а 
результати стратегічної фінансової діагностики внутріш-
нього фінансового потенціалу ідентифікуються за його 

окремими елементами, автор зазначає, що важливим 
методологічним питанням розроблення окремих стра-
тегічних фінансових ініціатив торговельного підприєм-
ства є відповідне інтегрування цих внутрішніх його ха-
рактеристик і пропонує здійснювати таке інтегрування 
шляхом відповідної декомпозиції внутрішньовидової 
сегментації напрямів фінансової стратегії у систему роз-
витку його внутрішнього фінансового потенціалу [12, с. 
213], що, на нашу думку, заслуговує на підтримку і по-
дальший розвиток у наукових дослідженнях. Особливе 
значення це має в перебігу обґрунтування стратегічного 
фінансового плану підприємства торгівлі, оскільки до-
зволяє конкретизувати вплив окремих напрямів фінан-
сового розвитку підприємства торгівлі на параметри 
його фінансового потенціалу і зафіксувати їх у плані у 

Таблиця 3

основні стратегічні планові фінансові показники за напрямами стратегічного фінансового розвитку підприємства 

Напрями стратегічного фінансового 
розвитку підприємства основні стратегічні фінансові цілі основні стратегічні планові фінансові 

показники

Стратегія формування фінансових 
ресурсів Максимізація чистого грошового потоку Темп зростання чистого грошового по-

току

Стратегія розподілу фінансових 
ресурсів (інвестиційна стратегія)

Максимізація рентабельності 
інвестованого власного капіталу

Цільова норма рентабельності власного 
капіталу

Стратегія забезпечення фінансової без-
пеки Оптимізація структури капіталу Цільова структура капіталу

Стратегія підвищення якості управління 
фінансовою діяльністю

Формування ефективної організаційної 
структури управління фінансовою 
діяльністю

Термін завершення переходу на нову 
організаційну структуру управління 
фінансовою діяльністю

Джерело: [11, c. 142 – 143].

Таблиця 4

Система основних стратегічних цільових показників фінансового розвитку підприємств торгівлі за окремими 
елементами його внутрішнього потенціалу 

Елементи розвитку внутрішнього фінансового потенціалу підприємства

Розвиток ресурсів для здійснення 
фінансовоїдіяльності

Розвиток фінансової структури 
підприємства

Розвиток компетенцій підприємства 
із здійснення фінансової діяльності

Загальна сума формування фінансових 
ресурсів;  
питома вага власних фінансових 
ресурсів;  
питома вага фінансових ресурсів,  
що формуються із зовнішніх джерел;  
питома вага довгострокових позикових 
фінансових ресурсів;  
середньозважена вартість фінансових 
ресурсів, що залучається із зовнішніх 
джерел;  
коефіцієнт капіталізації чистого при-
бутку;  
загальна сума амортизаційного потоку;  
обсяг додаткової емісії акцій; обсяг 
емісії облігацій

Структура капіталу підприємства;  
середньозважена вартість капіталу;  
мінімальний рівень коефіцієнтів 
платоспроможності підприємства;  
структура активів підприємства;  
питома вага власних оборотних активів 
підприємства;  
максимальна тривалість операційного 
циклу підприємства;  
коефіцієнт збалансованості позитивно-
го і негативного грошових потоків;  
сума чистого грошового потоку  
з операційної діяльності

Сума (або темп приросту) цінності 
підприємства за рахунок фінансової 
діяльності;  
мінімальний рівень рентабельності 
власного капіталу;  
мінімальний рівень рентабельності 
активів;  
термін розроблення і впроваджен-
ня нової організаційної структури 
управління фінансовою діяльністю;  
термін розроблення і впровад-
ження окремих заходів з розвитку 
організаційної культури фінансових 
менеджерів;  
термін розроблення і впроваджен-
ня окремих заходів із зростання 
організаційних знань з управління 
фінансами;  
термін реструктуризації основних  
бізнес-процесів із здійснення фінан-
сової діяльності

Джерело: [12, с. 217].
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формі стратегічних планових фінансових показників. 
Це відповідає процесноорієнтованому підходу до фі-
нансового планування, оскільки передбачає розглядати 
фінансову діяльність як сукупність бізнес-процесів, що 
чинять вплив на фінансові результати діяльності і, від-
повідно, шукати шляхи її вдосконалення.

Критично-конструктивний аналіз існуючих підхо-
дів до формування системи стратегічних плано-
вих фінансових показників підприємства дозво-

ляє позитивно оцінити результати досліджень цієї про-
блематики та їх важливий внесок у розвиток теоретико-
прикладних аспектів стратегічного фінансо вого управ-
ління та зазначити наявність дискусійних питань, які 
формують поле для подальшого наукового пошуку в 
цьому напрямі та вдосконалення методологіч них засад 
обґрунтування стратегічного фінансового плану під-
приємства торгівлі.

Це стосується виділення напрямів стратегічного 
фінансового розвитку, елементів фінансового потенціа-
лу, підходів до їх інтегрування і безпосередньо диферен-
ціації стратегічних планових фінансових показників. 

Так, беззаперечною є необхідність виокремлення 
в системі векторів стратегічного фінансового розвитку 
підприємства таких напрямів, як формування фінансо-
вих ресурсів і розподіл фінансових ресурсів. Вони ви-
окремлюються більшістю дослідниками питань страте-
гічного фінансового управління [11, 12] і заслуговують 
на підтримку. Поряд з цими напрямами, Бланк І. О. [11] 
та ряд інших науковців виокремлюють таку домінанту 
стратегічного фінансового розвитку, як забезпечення фі-
нансової безпеки, межі якої різними авторами трактують-
ся у досить різному діапазоні. Натомість Блакита Г. В. [12] 
пропонує виокремити з його меж у самостійний напрям 
стратегічного фінансового розвитку стратегію нейтралі-
зації фінансових ризиків підприємства. Погоджуючись з 
тим, що управління фінансовими ризиками є важливим 
функціональним напрямом фінансового менеджменту, а 
їх нейтралізація необхідним чинником стабільного роз-
витку підприємства, особливо в сучасних умовах, на 
нашу думку, немає необхідності виокремлювати його в 
самостійний напрям стратегічного фінансового розви-
тку з огляду на те, що для стратегічного рівня управління 
така деталізація напрямів є надмірною. У такій трактов-
ці вона не характеризує принципового вектора розвитку 
фінансової діяльності, а зводиться до окремого функціо-
нального напряму управління фінансами і таким чином 
порушує базові принципи виділення таких напрямів. На 
наш погляд, достатнім є виділення такого напряму стра-
тегічного фінансового розвитку підприємства торгівлі, 
як забезпечення його збалансованості, що більшою мі-
рою відповідає задачам управління фінансами і включає 
більш широкий спектр характеристик фінансового ста-
ну, що має досягатись в процесі його здійснення.

Окрім вищезазначених напрямів, ряд дослідників 
виокремлюють такий самостійний сегмент фінансового 
розвитку, як забезпечення його інноваційності. Зокрема 
така пропозиція висловлюється в роботі Г. В. Блакити 
[12, c. 62]. Натомість, Бланк І. О. аналогічний за змістом 

напрям фінансового розвитку називає «забезпечення 
підвищення якості управління фінансовою діяльніс-
тю» [11, с. 33 – 35]. Ми схиляємося до формулювання 
«забезпечення інноваційного розвитку фінансової ді-
яльності», вважаючи його більш широким і таким, що 
акцентує увагу на необхідності запровадження іннова-
ційних інструментів управління, як важливого чинника 
успішного та ефективного розвитку підприємства в су-
часних умовах «економіки знань».

Окрім цього, у літературі зустрічаються пропо-
зиції щодо виокремлення в самостійний сегмент фі-
нансового розвитку такого напряму, як «підвищення 
ефективності фінансової діяльності». Зокрема така 
пропозиція сформульована в дослідженні Г. В. Блакити 
[12, с. 62]. Розглядаючи зміст цього напряму в розрізі 
окремих мезо- і мікросегментів («політика формування 
прибутку», «політика фінансового потенціалу», «полі-
тика формування ринкової цінності підприємства» [12,  
c. 71]), стає очевидним, що комплекс поставлених в його 
межах задач є вищим порівняно із задачами інших сег-
ментів в ієрархії управління фінансами. Забезпечення 
зростання цінності підприємства є цільовою функцією 
підприємства і відповідно трансформується в його го-
ловну фінансову ціль, на забезпечення якої спрямовані 
всі напрями стратегічного фінансового розвитку, рівно 
як і на формування та ефективне використання його фі-
нансового потенціалу, що є необхідною умовою форму-
вання цінності. Тому питання розгляду такого напряму 
як паритетного іншим у системі сегментів стратегічного 
розвитку є досить дискусійним.

Виходячи з висловлених пропозицій, розуміння 
сутності та елементів фінансового потенціалу, ін-
тегровану систему стратегічних планових фінан-

сових показників за напрямами стратегічного фінансо-
вого розвитку та елементами фінансового потенціалу 
можна представити таким чином (табл. 5).

Так, у запропонованій нами системі відображен-
ням головної фінансової цілі підприємства є показник 
економічно доданої цінності, який може бути представ-
лений як у абсолютному виразі, так і у цільовому темпі 
приросту. Досягнення цього стратегічного планового 
фінансового показника підтримується усіма напрямами 
стратегічного фінансового розвитку підприємства, що 
знаходить відповідне відображення у його взаємозв’язку 
з комплексом планових фінансових показників, що 
конкретизують стратегічні фінансові цілі за окремими 
напрямами фінансового розвитку підприємства. По-
будова системи стратегічного фінансового планування 
на основі інтеграції концепцій BSC та EVA забезпечує 
спрямованість підприємства на вдосконалення діяль-
ності з метою посилення фінансового потенціалу, що 
трансформується у зростання цінності, а представлення 
стратегічного фінансового плану підприємства у формі 
збалансованої системи показників за фінансовою скла-
довою наочно демонструє взаємообумовленість управ-
лінських рішень у сфері фінансової діяльності, розкри-
ває причинно-наслідкові зв’язки між ними та іншими 
функціональними напрямами управління (рис. 2).
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Таблиця 5

Система стратегічних планових фінансових показників підприємства торгівлі 

Напрями стратегічного  
фінансового розвитку

Стратегічні планові фінансові  
показники

Елементи фінансового 
потенціалу

Формування фінансових 
ресурсів

Основний:  
Сума (або темп приросту) чистого грошового потоку 
Допоміжні:  
Сума (або темп приросту чистого прибутку);  
сума амортизаційного потоку;  
сума власних фінансових ресурсів, що залучаються із зовнішніх 
джерел;  
сума позикових фінансових ресурсів

Фінансові ресурси

Використання фінансових 
ресурсів

Основний:  
Рентабельність інвестованого капіталу  
Допоміжні:  
Рентабельність окремих напрямів інвестування (у розрізі видів 
інвестицій та проектів)

Активи

Забезпечення збалансованості 
фінансового розвитку

Основний:  
Темп стійкого (збалансованого) зростання  
Допоміжні: 
Цільова структура капіталу;  
середньозважена вартість капіталу;  
цільова структура активів;  
коефіцієнт капіталізації чистого прибутку;  
коефіцієнт перспективної ліквідності грошових потоків;  
коефіцієнт концентрації власного капіталу у відповідній зоні 
фінансового ризику

Конфігурація (пропорції) 
ресурсів

Забезпечення інноваційного 
розвитку фінансової діяльності

Основний:  
Темп приросту ефективності бізнес-процесів  
Допоміжні:  
Коефіцієнт продуктивності основних бізнес-процесів;  
коефіцієнт витрато місткості допоміжних бізнес-процесів

Компетенції

Джерело: складено автором на основі аналізу та розвитку [11,12].

На досягнення стратегічних планових фінансових 
показників спрямована фінансова політика підприєм-
ства, яка розробляється в розрізі окремих стратегічних 
напрямів фінансового розвитку з орієнтацією на еле-
менти фінансового потенціалу підприємства (табл. 6).

Фінансова політика обґрунтовується на весь стра-
тегічний період або його окремі етапи [11, с. 151 – 152] 
і визначає основні принципи здійснення фінансової ді-
яльності за її окремими аспектами, підходи до вирішен-
ня окремих питань фінансової діяльності, що забезпечу-

Таблиця 6

Система функціональних видів фінансової політики підприємства торгівлі 

Напрями фінансового розвитку Види фінансової політики
Елементи 

фінансового 
потенціалу

Формування фінансових ресурсів
Політика формування прибутку; амортизаційна політика;  
емісійна політика;  
політика залучення позикового капіталу

Фінансові ресурси

Використання фінансових ресурсів

Політика оновлення основних засобів;  
політика формування оборотних активів;  
кредитна політика;  
інвестиційна політика

Активи

Забезпечення збалансованості 
фінансового розвитку

Політика фінансування активів;  
дивідендна політика;  
політика управління грошовими потоками;  
політика управління фінансовими ризиками;  
антикризова фінансова політика

Конфігурація ресурсів 
(фінансові пропорції)

Забезпечення інноваційного розвитку 
фінансової діяльності

Політика зміни бізнес-процесів;  
політика вдосконалення організаційної структури;  
облікова політика;  
політика розвитку персоналу фінансового відділу

Компетенції

Джерело: складено автором на основі аналізу та розвитку [11, 12].
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ватимуть реалізацію поставлених стратегічних фінансо-
вих цілей підприємства.

Реалізація таких цілей у сучасних умовах, як прави-
ло, пов’язана із запровадженням певних змін, які сприя-
ють зміцненню фінансового потенціалу підприємства, 
під вищенню рівня ефективності його використання. Сис-
тема заходів, що забезпечує такі зміни, знаходить відо-
браження в програмах фінансового розвитку, які також 
доцільно конкретизувати за окремими напрямами стра-
тегічного фінансового розвитку підприємства (табл. 7).

Таким чином, запропонований підхід забезпечує 
формування інтегрованого в загальну систему стратегіч-
ного управління стратегічного фінансового плану, який 
створює основу для розроблення поточних та оператив-
них фінансових планів, забезпечує чіткий взаємозв’язок 
усіх його рівнів в розрізі окремих напрямів стратегічно-
го фінансового розвитку та елементів фінансового по-
тенціалу підприємства.

ВиСНоВКи
Розвиток концепцій стратегічного менеджменту, 

ціннісноорієнтованого управління, їх активне запрова-
дження в практику діяльності підприємств потребують 
вдосконалення підходів щодо організації стратегічного 
фінансового планування та вибору його адекватних мо-
делей. Одним з альтернативних підходів до розв’язання 
поставленого завдання, на наш погляд, є організація 
стратегічного фінансового планування на основі інтегра-
ції концепцій BSC та EVA, що надає ряд переваг, а саме:

 дозволяє інтегрувати стратегічний фінансовий 
план і процес його розроблення в загальний 
стратегічний процес на підприємстві, зважа-
ючи на те, що він проектується по фінансовій 
перспективі, яка інтегрована в загальну збалан-
совану систему показників підприємства;

 представлення стратегічного фінансового пла-
ну у формі збалансованої системи показників за 
фінансовою складовою перетворює його на діє-

EVA  

Фінансові
ресурси  







Чистий прибуток
Капітал  

Активи  

Рентабельність
інвестованого
капіталу

Конфігурації
(пропорції)

ресурсів 
Середньозва-
жена вартість
капіталу

Компетенції  

 Показники
ефективності
бізнес-процесів

 

Формування
фінансових

ресурсів
 

Використання
фінансових

ресурсів
 

Забезпечення
збалансованого

фінансового
розвитку  

Забезпечення
інноваційного

розвитку
фінансової
діяльності

 

Напрями стратегічного фінансового розвитку   

BSC як основа стратегічного
планування

Перспектива: Фінанси  

Перспектива:
клієнти 

Перспектива:
бізнес-процеси 

Перспектива: Навчання 
та кар’єрне зростання 





Перспективи по фінансовій складовій – елементи фінансового потенціалу

Рис. 2. Концептуальне представлення стратегічного фінансового плану на основі інтеграції концепцій BSC та EVA
Джерело: складено автором.
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вий інструмент управління фінансами. З одно-
го боку, він формалізує і конкретизує фінансову 
стратегію, а з іншого – інформує про її основні 
напрями і доводить її положення до конкретних 
виконавців, дозволяє формувати систему моти-
вації персоналу, що сприяє реалізації стратегіч-
ного фінансового плану;

 інтеграція концепцій BSC та EVA, що покладені 
в основу стратегічного фінансового планування, 
сприяє в цілому підвищенню результативнос-
ті діяльності підприємства, оскільки інтегрує 
основні положення стратегічного та ціннісно-
орієнтованого управління. У такій постановці 
концепція EVA, окрім фінансових компонентів, 
доповнюється перспективою «компетенції»,  
у межах якої обґрунтовуються цілі, показники 
та програми вдосконалення бізнес-процесів, 
що в цілому сприяє нарощенню потенціалу як 
основної детермінанти зростання цінності та 
забезпечення конкурентних переваг, а збалан-
сована система показників одержує чітку орієн-
тацію на формування цінності;

 зазначений підхід до стратегічного фінансового 
планування може бути ефективно реалізований 
на принципах процесного управління, що ро-
бить його важливою і найбільш значущою під-
системою процесного фінансового планування 
на підприємстві торгівлі.

Реалізація стратегічного фінансового плану немож-
лива без чіткої диференціації стратегічних планових 
фінансових показників за окремими періодами функціо-
нування, яка не може здійснюватись інтуїтивно, а перед-
бачає необхідний комплекс планово-аналітичних розра-
хунків, що відбувається в перебігу формування поточного 
фінансового плану, методологічні основи організації яко-
го будуть предметом подальших досліджень автора.       
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