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Êëèìàø Í. ².
Íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò хàð÷îâèх òåхíîëîã³é

МÅÒÎÄÈЧÍÈЙ ²ÍÑÒÐÓМÅÍÒÀÐ²Й ÎÖ²ÍЮÂÀÍÍЯ ÅФÅÊÒÈÂÍÎÑÒ² 
ÃÎÑПÎÄÀÐЮЮЧÈХ ÑÓБ’ЄÊÒ²Â ÍÀ ÎÑÍÎÂ² ÂÀÐÒÎÑÒ² 

Çàïðîïîíîâàíî ñèñòåìó êðèòåð³їâ òà ïîêàзíèê³â åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ. Ðåêîìåíäî-
âàíà ñèñòåìà âðàхîâóє êîìïëåêñíèé хàðàêòåð îö³íêè óñ³х ñфåð ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Âèзíà÷åíî 
бàãàòîêðèòåð³àëüíèé òà îäíîêðèòåð³àëüíèé ï³äхîäè щîäî îö³íêè ðåзóëüòàòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх 
ï³äïðèєìñòâ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åфåêòèâí³ñòü ãîñïîäàðюâàííÿ, êðèòåð³ї åфåêòèâíîñò³, âàðò³ñòü ï³äïðèєìñòâà.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îö³íêà åфåêòèâíîñò³ 
є êîìïëåêñíîю хàðàêòåðèñòèêîю ðåзóëüòàò³â ä³-
ÿëüíîñò³ ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ òà ï³äґðóíòÿì 
äëÿ ïðèéíÿòòÿ ñòðàòåã³÷íèх ð³шåíü ìåíåäæåðà-
ìè. Åфåêòèâí³ñòü ìîæå äîñë³äæóâàòèñÿ з ð³зíèх 
ñòîð³í: з ïîзèö³ї åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îñíî-
âíèх фîíä³â ï³äïðèєìñòâà, з òî÷êè зîðó åфåê-
òèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â, åфåê-
òèâíîñò³ ïðîöåñ³â фîðìóâàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ 
êàï³òàëó òà êð³зü ïðèзìó åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñ-
òàííÿ ïåðñîíàëó ï³äïðèєìñòâà.

Çàãàëüíà îö³íêà åфåêòèâíîñò³ òà ðåзóëüòàòèâ-
íîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà є ïðåðîãàòèâîю 
âèщîї ëàíêè óïðàâë³íñüêèх ñòðóêòóð ï³äïðèєì-
ñòâà. Åфåêòèâí³ñòü ïðèâàòíèх óïðàâë³íñüêèх ð³-
шåíü ìàє âàæëèâå зíà÷åííÿ з ïîзèö³ї зàãàëüíîãî 
óñï³хó ï³äïðèєìñòâà, хàðàêòåðó éîãî åêîíîì³÷-
íîãî зðîñòàííÿ òà зб³ëüшåííÿ ðèíêîâîї âàðòîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà.

У ñó÷àñíèх, ñêëàäíèх óìîâàх ãîñïîäàðюâàííÿ 
äëÿ ï³äïðèєìñòâà ñòàє âàæëèâèì îбðàííÿ îïòè-
ìàëüíèх êðèòåð³їâ ³ ïîêàзíèê³â åфåêòèâíîñò³, щî 
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äàñòü зìîãó íå ëèшå óòðèìàòèñü íà ðèíêó, à é 
ïðàöюâàòè ðåзóëüòàòèâíî. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Дî-
ñë³äæåííÿ щîäî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ï³äïðèєìñòâ 
бóëè ïîïóëÿðíèìè ðàí³шå ³ òðèâàюòü ó íàш³é 
êðàїí³ é íèí³. Сåðåä íàóêîâö³â, ÿê³ зðîбèëè зíà-
÷íèé âíåñîê ó фîðìóâàííÿ ñó÷àñíîї ìåòîäîëîã³ї 
îö³íюâàííÿ åфåêòèâíîñò³, âàðòî â³äì³òèòè ðîбîòè 
Ê.С. Сàëèãè [1], Â.Г. Àíäð³é÷óêà [2], Î.². Îëåê-
ñюêà [3], Ò.À. Гîâîðóшêî [4], Л.Â. Дåéíåêî [5],  
Â.Â. Пðÿäêî [6], À.Г. Гîí÷àðóêà [7], Г.Є. Êóöåíêî 
[8] òà ³íшèх.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çà-
ãàëüíîї ïðîáëåìè. Çâàæàю÷è íà бàãàòîãðàíí³ñòü 
ïðîбëåìè îö³íюâàííÿ åфåêòèâíîñò³ ï³äïðèєìñòâ, 
îñîбëèâîñò³ îö³íêè їх âàðòîñò³, ð³зíîìàí³òí³ñòü ï³ä-
хîä³â ³ ìåòîä³â òàêîї îö³íêè òà зàñòîñóâàííÿ âàðò³ñ-
íîї êîíöåïö³ї íà â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєìñòâàх, íå âñ³ 
àñïåêòè îö³íêè åфåêòèâíîñò³ äîñë³äæåí³ â ïîâí³é 
ì³ð³. Âèð³шåííÿ îêðåñëåíîї ïðîбëåìè ïîòðåбóє ðîз-
ðîбêè ìåòîäèêè îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ï³äïðèєìñòâ з 
âèêîðèñòàííÿì åêîíîì³÷íîї äîäàíîї âàðòîñò³ ÿê îä-
íîãî з êëю÷îâèх ïîêàзíèê³â âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є ðîз-
ðîбëåííÿ ³ îбґðóíòóâàííÿ òåîðåòè÷íèх ³ ìåòîäè÷-
íèх ï³äхîä³â щîäî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâ з âèêîðèñòàííÿì ïîêàзíèêà åêîíî-
ì³÷íîї äîäàíîї âàðòîñò³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âåäåííÿ åфåêòèâ-
íîãî б³зíåñó – öå îñíîâíà зàäà÷à äëÿ ï³äïðèєìö³â, 
ÿê³ ä³юòü ó ðèíêîâîìó ñåðåäîâèщ³, щî íàé÷àñò³шå 
хàðàêòåðèзóєòüñÿ íåâèзíà÷åí³ñòю òà ðèзèêàìè. 
Íèí³, â óìîâàх êðèзîâèх ÿâèщ, óêðàїíñüêèì ï³ä-
ïðèєìöÿì äîâîäèòüñÿ шóêàòè ðåзåðâè ï³äâèщåí-
íÿ åфåêòèâíîñò³ зà ðàхóíîê âïðîâàäæåííÿ ïðè-
éíÿòíîї ö³íîâîї ïîë³òèêè, ñêîðî÷åííÿ âèòðàò íà 
âèðîбíèöòâî òà âèïóñêó ïðîäóêö³ї, щî êîðèñòó-
єòüñÿ íàéб³ëüшèì ïîïèòîì. 

Êðèòåð³é (â³ä ãðåö. criterion – зàñ³б äëÿ ñóäæåí-
íÿ) – îзíàêà, íà îñíîâ³ ÿêîї ïðîâîäèòüñÿ îö³íêà, 
âèзíà÷åííÿ àбî êëàñèф³êàö³ÿ ÷îãî-íåбóäü; ì³ðèëî 
îö³íêè [9, ñ. 595].

Â «Åêîíîì³÷íîìó åíöèêëîïåäè÷íîìó ñëîâíè-
êó» [10, ñ. 412] âêàзàíî, щî êðèòåð³é – öå ïîêàз-
íèê, îзíàêà, íà ï³äñòàâ³ ÿêèх фîðìóюòüñÿ îö³íêà 
ÿêîñò³ åêîíîì³÷íîãî îб’єêòà, ïðîöåñó, âèì³ðíèê 
òàêîї îö³íêè. Òàê, êðèòåð³é åфåêòèâíîñò³, ÷èòàє-
ìî äàë³, хàðàêòåðèзóє ð³âåíü åфåêòèâíîñò³ ñèñòå-
ìè, à êðèòåð³é îïòèìàëüíîñò³ – її íàбëèæåííÿ äî 
îïòèìàëüíîãî ñòàíó. 

Íà íàшó äóìêó, êðèòåð³é åêîíîì³÷íîї åфåê-
òèâíîñò³ ïîâèíåí âèðàæàòè ìåòó ãîñïîäàðñüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà òà óìîâè її äîñÿãíåííÿ. 
Âèхîäÿ÷è ³з ö³єї ñóòíîñò³, êðèòåð³é åфåêòèâíîñò³ 
ìàє â³äïîâ³äàòè íàñòóïíèì âèìîãàì: â³äîбðàæàòè 
ðåзóëüòàòè åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ òà ф³êñóâàòè é 
âèì³ðюâàòè ñòóï³íü äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíîї ìåòè.

Íèí³ â Уêðàїí³ íà зàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ âèзíà-
÷åí³ êðèòåð³ї åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè. Âîíè ðîзðîбëåí³ з 
ìåòîю ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ êîð-
ïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè â ãîñïîäàðñüêèх 
òîâàðèñòâàх, ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ ÿêèх є äåð-
æàâíà ÷àñòêà [11]. Ç ìåòîю зàïðîâàäæåííÿ ïðî-
зîðîї òà зðó÷íîї ñèñòåìè îö³íюâàííÿ åфåêòèâíîñò³ 
óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè âñ³ 
êðèòåð³ї ïîä³ëÿюòüñÿ íà òðè ãðóïè: íåêîìåðö³éí³ 
êðèòåð³ї, êîìåðö³éí³ êðèòåð³ї òà êðèòåð³ї åфåêòèâ-
íîñò³ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü îðãàíàìè 
óïðàâë³ííÿ îб’єêòà äåðæàâíîї âëàñíîñò³. У âñ³х 
òðüîх ãðóïàх â ÿêîñò³ êðèòåð³їâ âèñòóïàюòü ÿê 
ê³ëüê³ñí³, òàê ³ ÿê³ñí³ ïîêàзíèêè. 

Íà íàш ïîãëÿä, äàíà ñèñòåìà îö³íêè åфåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü ï³äïðè-
єìñòâàìè бóäü-ÿêîї фîðìè âëàñíîñò³.

Êîëåêòèâ àâòîð³â – П.С. Бåðåз³âñüêèé,  
С.Ì. Îíèñüêî, Î.Б. Сàäóðà [12, ñ. 13-14] – ââàæà-
юòü, щî «îñíîâíèì êðèòåð³єì åêîíîì³÷íîї åфåê-
òèâíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ìîæíà ââàæàòè ðåíòàбåëü-
í³ñòü. Пîêàзíèêè ðåíòàбåëüíîñò³ ðîзðàхîâóюòüñÿ 
íà îñíîâ³ îòðèìàíîãî ñóб’єêòîì ï³äïðèєìíèöüêîї 
ä³ÿëüíîñò³ ïðèбóòêó».

Ìè ïîä³ëÿєìî äóìêó íàóêîâö³â ñòîñîâíî òîãî, 
щî îòðèìàíèé ï³äïðèєìñòâîì ïðèбóòîê є îäíèì 
з äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ ï³äïðèєìñòâà. Îäíàê íà-
ÿâí³ñòü ïðèбóòêó â ïåâíèх àбñîëюòíèх ³ â³äíîñ-
íèх ðîзì³ðàх íå зàâæäè є îñíîâîю åêîíîì³÷íîãî 
äîбðîбóòó. 

Â ìîíîãðàф³ї [12, ñ. 46-48] фîðìóëà êðèòåð³ю 
åфåêòèâíîñò³ âèðîбíèöòâà ïîäàíà â íàñòóïíîìó 
âèãëÿä³:

;
RFaLZm

TK
c

n
Ei +⋅+⋅+
= ;               (1)

äå КЕ³ – êðèòåð³é åфåêòèâíîñò³ âèðîбíèöòâà;
Тï - îбñÿã ïðîäóêö³ї, òèñ. ãðí.;
òñ – ìàòåð³àëüí³ âèòðàòè, òèñ. ãðí.;
Z – зàðîб³òíà ïëàòà îäíîãî ïðàöюю÷îãî, ãðí./

îñîбó;
L – ÷èñåëüí³ñòü ïðîìèñëîâî-âèðîбíè÷îãî ïåð-

ñîíàëó, îñ³б;
à – ïèòîìèé êîåф³ö³єíò àìîðòèзàö³éíèх â³äðà-

хóâàíü;
F – ñåðåäíüîð³÷íà âàðò³ñòü îñíîâíèх ïðîìèñëî-

âî-âèðîбíè÷èх фîíä³â, òèñ. ãðí.;
R – ñóìà ³íшèх âèòðàò, òèñ. ãðí.
Сфîðìîâàíèé ïîêàзíèê äîзâîëÿє îö³íèòè ñó-

êóïíó åфåêòèâí³ñòü ïîòî÷íèх âèòðàò, ÿê³ âðàхî-
âóюòüñÿ ó ñîб³âàðòîñò³ ïðîäóêö³ї, щî â³äîбðàæàє 
ñóêóïí³ âèòðàòè æèâîї óðå÷åâëåíîї ïðàö³. Â îñíî-
â³ âèì³ðюâàííÿ ïîêàзíèêà ëåæèòü äèíàì³êà îб-
ñÿãó ïðîäóêö³ї, щî âèðîбëÿєòüñÿ. Çíà÷åííÿ ïîêàз-
íèêà âèðàæàє òåíäåíö³ю åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ 
âèðîбíèöòâà. 

Узàãàëüíåííÿ íàóêîâèх ïîãëÿä³â щîäî äîñë³-
äæóâàíîї ïðîбëåìàòèêè зàñâ³ä÷èëî íåîбх³äí³ñòü 
фîðìóâàííÿ ñèñòåìè êðèòåð³їâ òà ïîêàзíèê³â 
åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ. Дàíà ñèñ-
òåìà, íà ïåðåêîíàííÿ àâòîðà, ïîâèííà âñåб³÷íî 
хàðàêòåðèзóâàòè ðåзóëüòàòè ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëü-
íîñò³, âðàхîâóâàòè âñю ñóêóïí³ñòü фàêòîð³â ï³ä-
âèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ ³ òèì ñàìèì, äàâàòè ìîæ-
ëèâ³ñòü îб’єêòèâíî îö³íюâàòè âíåñîê ïåðñîíàëó ó 
зàãàëüí³ ðåзóëüòàòè ãîñïîäàðюâàííÿ.

Çàïðîïîíîâàíà ñèñòåìà êðèòåð³їâ òà ïîêàзíè-
ê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ 
ïðåäñòàâëåíà â òàбë. 1.

Дàíà ñèñòåìà âêëю÷àє бàãàòî- òà îäíîêðèòå-
ð³àëüíèé ï³äхîäè äî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ãîñ-
ïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ. Бàãàòîêðè-
òåð³àëüíèé ï³äх³ä îб’єäíóє íàñòóïí³ êðèòåð³ї: 
åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â; 
åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â; 
åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó ï³äïðèєì-
ñòâà òà åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ òðóäîâèх ðå-
ñóðñ³â.

У ìåæàх êîæíîãî êðèòåð³ю зàïðîïîíîâàí³ ïî-
êàзíèêè, ÿê³, íà äóìêó àâòîðà, äàюòü âñåб³÷íó хà-
ðàêòåðèñòèêó âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â ï³äïðèєìñòâà.

Òàê, óñï³шí³ñòü ãîñïîäàðюâàííÿ зíà÷íîю ì³-
ðîю зàëåæèòü â³ä åфåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ îñíî-
âíèх зàñîб³â, щî ìàє âïëèâ íà îбñÿã âèïóщåíîї 
ïðîäóêö³ї, ïðîäóêòèâí³ñòü ïðàö³, ïðèбóòêîâ³ñòü òà 
бàãàòî ³íшèх ïîêàзíèê³â.
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Пðîïîíóєòüñÿ âèзíà÷àòè åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â зà äîïîìîãîю ïîêàзíèê³â 
фîíäîâ³ääà÷³, фîíäîì³ñòêîñò³ òà фîíäîðåíòàбåëü-
íîñò³, ðîзðàхóíîê ÿêèх äàє зìîãó âèÿâèòè ðåзåðâè 
ï³äâèщåííÿ ðåзóëüòàòèâíîñò³ їх âèêîðèñòàííÿ.

Íà äóìêó Г.Â. Сàâèöüêîї [13, ñ. 183], íàé-
б³ëüш óзàãàëüíюю÷èì ïîêàзíèêîì åфåêòèâíîñò³ 
âèêîðèñòàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â є ðåíòàбåëüí³ñòü 
êàï³òàëó, âêëàäåíîãî â îñíîâí³ зàñîбè. Її ð³âåíü 
зàëåæèòü íå ëèшå â³ä фîíäîâ³ääà÷³, à é â³ä ðåíòà-
бåëüíîñò³ ïðîäàæ³â, à òàêîæ â³ä ÷àñòêè ðåàë³зîâà-
íîї ïðîäóêö³ї â її зàãàëüíîìó âèïóñêó.

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â –  
öå êðèòåð³é, íà ï³äñòàâ³ ÿêîãî ìîæíà âèзíà÷èòè 
ðåзóëüòàòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх фîíä³â 
òà фîíä³â îб³ãó. 

Çíà÷åííÿ öüîãî ìàòåð³àëüíîãî фàêòîðà âèðîб-
íèöòâà, íà äóìêó Â.Â. Пðÿäêî [6, ñ. 63-64], òà 
зðîñòàííÿ éîãî åфåêòèâíîñò³ â ñó÷àñíèх óìîâàх 
íàäзâè÷àéíî âåëèêå. Íàóêîâåöü â³äзíà÷àє. щî 
âèð³шåííÿ ïðîбëåìè ìàòåð³àëîì³ñòêîñò³ âèðîб-
íèöòâà òîâàð³â íàðîäíîãî ñïîæèâàííÿ, ÿêîìó зà 
ïðèðîäîю ïðèòàìàííèé âèñîêèé ð³âåíü ìàòåð³àëî-
ì³ñòêîñò³ âèðîбíèöòâà ïðîäóêö³ї (ïèòîìà âàãà ìà-
òåð³àëüíèх âèòðàò ó ïîâí³é ñîб³âàðòîñò³ ïðîäóêö³ї 
ñêëàäàє ìàéæå 70%), âèñòóïàє ïðàêòè÷íî єäèíî 
ìîæëèâîю àëüòåðíàòèâîю ïîäàëüшîãî зðîñòàííÿ 
âèðîбíèöòâà íà îäí³é ³ ò³é æå ñèðîâèíí³é бàз³.

Îбîðîòíèé êàï³òàë ìàє зíà÷íó ÷àñòêó â зàãàëü-
í³é âàëюò³ бàëàíñó. Îñê³ëüêè öå íàéìîб³ëüí³шà 
÷àñòèíà êàï³òàëó, òî, íà íàшó äóìêó, ñòàí ³ åфåê-
òèâí³ñòü éîãî âèêîðèñòàííÿ âïëèâàюòü íà ðåзóëü-
òàòè ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ³ ф³íàíñîâèé ñòàí 
ï³äïðèєìñòâà. 

Àбñîëюòíå ÷è â³äíîñíå зб³ëüшåííÿ îбîðîòíèх 
àêòèâ³â ìîæå ñâ³ä÷èòè íå ò³ëüêè ïðî ðîзшèðåííÿ 
âèðîбíèöòâà àбî âïëèâ ³íфëÿö³ї, àëå é ïðî зíè-

æåííÿ шâèäêîñò³ їх îбåðòàííÿ, щî âåäå äî зб³ëü-
шåííÿ ìàñè îбîðîòíèх àêòèâ³â. Дëÿ âèзíà÷åííÿ 
òåíäåíö³é îбîðîòíîñò³ òà ë³êâ³äíîñò³ ïîòî÷íèх àê-
òèâ³â ââàæàєìî зà äîö³ëüíå зàñòîñóâàííÿ ïîêàз-
íèê³â зàïðîïîíîâàíèх â ìåæàх êðèòåð³ю åфåêòèâ-
íîñò³ âèêîðèñòàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â.

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó ï³äïðè-
єìñòâà âèзíà÷àєòüñÿ â ìåæàх ñфîðìîâàíèх íà ï³ä-
ïðèєìñòâ³ ф³íàíñîâîї òà ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè. 
Ц³ë³ é зàâäàííÿ ф³íàíñîâîї ³ ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òè-
êè ï³äïðèєìñòâà îбóìîâëююòüñÿ ф³íàíñîâîю ïðè-
ðîäîю, åêîíîì³÷íèìè â³äíîñèíàìè ì³æ ñóб’єêòàìè 
ðèíêó з ïðèâîäó фîðìóâàííÿ é âèêîðèñòàííÿ êà-
ï³òàëó. Îñîбëèâà ðîëü ф³íàíñîâîї òà ³íâåñòèö³éíîї 
ïîë³òèêè зóìîâëåíà ñóòí³ñòю åêîíîì³÷íèх êàòåãî-
ð³é – êàï³òàëó, ãðîшåé, êðåäèòó – ÿê фóíäàìåí-
òó їх ïîбóäîâè. Їх ðóх ï³äïîðÿäêîâóєòüñÿ зàêîíàì 
ðîзâèòêó ðèíêó òà ï³äïðèєìñòâà, à ó÷àñòü ó â³ä-
òâîðюâàëüíîìó ïðîöåñ³ ñòàє óí³âåðñàëüíîю ÷åðåз 
âèêîíàííÿ íèìè îñíîâíèх фóíêö³é (фîðìóâàííÿ 
êàï³òàëó, ðîзïîä³ë òà êîíòðîëü), ÿê³ âèзíà÷àюòü 
îñîбëèâèé ñòàòóñ óñ³х ïîх³äíèх â³ä íèх êàòåãîð³é, 
³ ф³íàíñîâîї òà ³íâåñòèö³éíîї ïîë³òèêè ï³äïðèєì-
ñòâà зîêðåìà.

Дàíèé êðèòåð³é äàє зìîãó âèзíà÷àòè åфåêòèâ-
í³ñòü фîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó òà âè-
зíà÷àєòüñÿ зà äîïîìîãîю â³äïîâ³äíèх êîåф³ö³єíò³â 
òà ïîêàзíèê³â ðåíòàбåëüíîñò³. 

Сïðàâåäëèâèì, íà íàшó äóìêó, є òâåðäæåííÿ 
Г.Â. Сàâèöüêîї [13, ñ. 538] ïðî òå, щî ïîêàзíè-
êè ðåíòàбåëüíîñò³ ïîâí³шå, í³æ ïðèбóòîê, хàðàê-
òåðèзóюòü ðåзóëüòàòè ãîñïîäàðюâàííÿ, îñê³ëüêè 
їх âåëè÷èíà â³äîбðàæàє ñï³ââ³äíîшåííÿ åфåêòó з 
âêëàäåíèì êàï³òàëîì àбî ñïîæèòèìè ðåñóðñàìè. 
Òàêîæ їх âèêîðèñòîâóюòü äëÿ îö³íюâàííÿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèєìñòâà ÿê ³íñòðóìåíò фîðìóâàííÿ ³í-
âåñòèö³éíîї òà ö³íîâîї ïîë³òèêè.

Òàбëèöÿ 1
Ñèñòåìà êðèòåð³їâ òà ïîêàçíèê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ

Êðèòåð³é Õàðàêòåðèñòèêà êðèòåð³þ Ïîêàçíèêè

ÁÀÃÀÒÎÊÐÈÒÅÐ²ÀËÜÍÈЙ Ï²ÄÕ²Ä

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â

Дîзâîëÿє зðîбèòè âèñíîâîê ïðî ð³зí³ 
ñòîðîíè åêîíîì³÷íîї åфåêòèâíîñò³ âè-
êîðèñòàííÿ îñíîâíèх зàñîб³â – ê³ëüê³ñ-
íó òà ÿê³ñíó

- Фîíäîâ³ääà÷à.
- Фîíäîì³ñòê³ñòü.
- Фîíäîðåíòàбåëüí³ñòü. 

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â

Âèзíà÷àє åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ 
îбîðîòíèх àêòèâ³â, äàє ìîæëèâ³ñòü âè-
ÿâëÿòè ðåзåðâè îïòèì³зàö³ї їх ñòðóêòó-
ðè òà ïðèñêîðåííÿ îбåðòàííÿ

- Êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ îбîðîòíèх êîшò³â.
- Чàñ îбîðîòó îбîðîòíèх êîшò³â.
- Êîåф³ö³єíò ìîб³ëüíîñò³ àêòèâ³â.
- Êîåф³ö³єíò ïîêðèòòÿ.
- Êîåф³ö³єíò шâèäêîї ë³êâ³äíîñò³.
- Ðåíòàбåëüí³ñòü îбîðîòíîãî êàï³òàëó.

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ êàï³òàëó ï³äïðè-
єìñòâà

Дîзâîëÿє îö³íèòè åфåêòèâí³ñòü фóíê-
ö³îíóâàííÿ êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà, 
хàðàêòåðèзóє ðåзóëüòàòèâí³ñòü âêëàä³â 
àêö³îíåð³â òà ³íâåñòîð³â ó ï³äïðèєìñòâî

- Êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîї íåзàëåæíîñò³.
- Êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³.
- Êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîãî ðèзèêó.
- Ðåíòàбåëüí³ñòü ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â.
- Ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó.
- Ðåíòàбåëüí³ñòü ïðîäàæó.
- Êîåф³ö³єíò ðå³íâåñòóâàííÿ.
- Êîåф³ö³єíò ñòàб³ëüíîñò³ åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ.
- Êîåф³ö³єíò òðàíñфîðìàö³ї (ðåñóðñîâ³ääà÷à).

Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ òðóäîâèх ðåñóðñ³â

Хàðàêòåðèзóє åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñ-
òàííÿ òðóäîâèх ðåñóðñ³â, îñê³ëüêè 
ð³âåíü ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³ є âè-
зíà÷àëüíîю óìîâîю ðåзóëüòàòèâíîãî 
ãîñïîäàðюâàííÿ

- Пðîäóêòèâí³ñòü ïðàö³.
- Òðóäîì³ñòê³ñòü ïðîäóêö³ї.
- Çàðïëàòîâ³ääà÷à.
- Ф³íàíñîâà ïðîäóêòèâí³ñòü ïðàö³.

ÎÄÍÎÊÐÈÒÅÐ²ÀËÜÍÈЙ Ï²ÄÕ²Ä

Âàðò³ñòü ï³äïðèєìñòâà Âèñòóïàє îñíîâíèì ì³ðèëîì ïðè ïðè-
éíÿòò³ åфåêòèâíèх óïðàâë³íñüêèх ð³-
шåíü. Є ³íфîðìàòèâíèì äëÿ âëàñíèê³â 
òà àêö³îíåð³â ñòîñîâíî зì³íè äîхîäó íà 
âêëàäåíèé êàï³òàë

- Åêîíîì³÷íà äîäàíà âàðò³ñòü (EVA).
- Ðèíêîâà äîäàíà âàðò³ñòü (MVA).
- Дîäàíà âàðò³ñòü äëÿ àêö³îíåð³â (SVA).
- Îö³íêà ðåàëüíèх îïö³îí³â (OPT).
- Ìîäåëü Åäâàðäà-Бåëëà-Îëüñîíà (EBO).

* ñêëàäåíî àâòîðîм
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Åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ òðóäîâèх ðåñóðñ³â –  
öå êðèòåð³é, íà îñíîâ³ ÿêîãî ìîæíà ñóäèòè ïðî 
åфåêòèâí³ñòü ëюäñüêîї ïðàö³, ÿêà ñòàє êîíêóðåíò-
íîю ïåðåâàãîю зà óìîâè ðàö³îíàëüíîãî її âèêîðèñ-
òàííÿ òà ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ ïðîäóêòèâíîñò³. Îö³í-
êà ä³ÿëüíîñò³ ïåðñîíàëó бåзïîñåðåäíüî ïîâ’ÿзàíà з 
åфåêòèâí³ñòю ãîñïîäàðюâàííÿ, ðåзóëüòàòèâí³ñòю 
âèêîðèñòàííÿ äàíîãî ðåñóðñó òà êîðïîðàòèâíîю 
êóëüòóðîю. Â ìåæàх äàíîãî êðèòåð³ю âàðòî ïðîâî-
äèòè îö³íêó, ñïðÿìîâàíó íà âèзíà÷åííÿ îб’єêòèâíî 
âèì³ðюâàíèх ïîêàзíèê³â ä³ÿëüíîñò³ (ïðîäóêòèâ-
í³ñòü ïðàö³, òðóäîì³ñòê³ñòü ïðîäóêö³ї, зàðïëàòîâ³ä-
äà÷à òà ф³íàíñîâà ïðîäóêòèâí³ñòü ïðàö³).

Âèêîðèñòàííÿ äàíîãî ï³äхîäó äëÿ îö³íêè åфåê-
òèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà ñòàâèòü зà íåîб-
х³äíå óзàãàëüíåííÿ îö³íêè ãîñïîäàðюâàííÿ, ÿêó 
ñë³ä ïðîâîäèòè зà àíàëîã³єю äî Ìåòîäèêè àíàë³зó 
ф³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ 
äåðæàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè [14]. Íà íàшå ïå-
ðåêîíàííÿ, ïðîâåäåííÿ òàêîї îö³íêè äîзâîëèòü 
з’ÿñóâàòè ñòóï³íü åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ï³ä-
ïðèєìñòâîì, щî ìàє íà ìåò³ ï³äâåäåííÿ ï³äñóìê³â 
àíàë³зó, âèÿâëåííÿ îб’єêòèâíèх òà ñóб’єêòèâíèх 
ïðè÷èí, ÿê³ ïîзèòèâíî (íåãàòèâíî) âïëèíóëè íà 
ðåзóëüòàòè ãîñïîäàðюâàííÿ.

Â ïðîöåñ³ àíàë³зó зàïðîïîíîâàíèх ïîêàзíèê³â 
ñë³ä îб÷èñëèòè â³äíîñíå зðîñòàííÿ (êîåф³ö³єíò 
зðîñòàííÿ), ÿêå âèзíà÷àєòüñÿ шëÿхîì з³ñòàâëåí-
íÿ ïîêàзíèê³â зâ³òíîãî ïåð³îäó òà ìèíóëîãî. Дëÿ 
óзàãàëüíåííÿ ðåзóëüòàò³â àíàë³зó зà êîåф³ö³єíòîì 
зðîñòàííÿ ïðîïîíóєòüñÿ âèâîäèòè îö³íî÷íèé бàë з 
óðàхóâàííÿì òàêèх óìîâ:

- ÿêщî ïîзèòèâíèì àñïåêòîì ãîñïîäàðюâàííÿ є 
зðîñòàííÿ (зìåíшåííÿ) êîåф³ö³єíòà – 1 бàë;

- ÿêщî зíà÷åííÿ êîåф³ö³єíòà íå зì³íèëîñü –  
0 бàë³â;

- ÿêщî íåãàòèâíèì àñïåêòîì ãîñïîäàðюâàííÿ є 
зìåíшåííÿ (зðîñòàííÿ) êîåф³ö³єíòà – (-1) бàë.

Çâàæàю÷è íà òå, щî â ðîбîò³ ïðîïîíóєòüñÿ äî-
ñë³äæóâàòè äâàäöÿòü ïîêàзíèê³â åфåêòèâíîñò³, 
ðåêîìåíäîâàíî âèзíà÷àòè ä³àïàзîí íà ï³äñòàâ³ 
ì³í³ìàëüíèх (-20 бàë³â) òà ìàêñèìàëüíèх (20 бà-
ë³â) зíà÷åíü ïîêàзíèêà. Çàãàëüíèé îö³íî÷íèé бàë 
åфåêòèâíîñò³ ãîñïîäàðюâàííÿ (Çî.б.) âèзíà÷àєòüñÿ 
ï³äñóìîâóâàííÿì зà òàêèì ïðèíöèïîì: âèñîêèé 
ð³âåíü (â³ä 20 äî 7 бàë³â); ñåðåäí³é ð³âåíü (â³ä 6 äî 
(-7); íèзüêèé ð³âåíü (â³ä (-8) äî (-20) бàë³â). Òàêà 
óзàãàëüíюю÷à îö³íêà, íà íàш ïîãëÿä, íå є îбòÿæ-
ëèâîю òà ãðîì³зäêîю; íå ðîбèòü íåîбх³äíîю íîð-
ìàë³зàö³ю äàíèх; äîзâîëÿє êîìïëåêñíî îö³íèòè 
зì³íó ÿê àбñîëюòíèх, òàê ³ â³äíîñíèх ïîêàзíèê³â, 
òà ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü íà â³ò÷èзíÿíèх ï³ä-
ïðèєìñòâàх êîíäèòåðñüêîї ïðîìèñëîâîñò³.

Íà íàшó äóìêó, зà óìîâ âèêîðèñòàííÿ îäíî-
êðèòåð³àëüíîãî ï³äхîäó äî îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ä³-
ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ â ÿêîñò³ êðèòåð³ю ñë³ä âèêî-
ðèñòîâóâàòè ïðèð³ñò âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Сàìå 
âàðò³ñòü âèñòóïàє ³íäèêàòîðîì åфåêòèâíèх óïðàâ-
ë³íñüêèх ð³шåíü, ñòâîðює ä³єâ³ âàæåë³ зàëó÷åííÿ 
äîäàòêîâîãî êàï³òàëó íà ï³äïðèєìñòâî, òèì ñàìèì 
ï³äâèщóю÷è éîãî êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü. Âàð-
ò³ñòü ï³äïðèєìñòâà âèзíà÷àєòüñÿ éîãî зäàòí³ñòю 
ãåíåðóâàòè äîäàíó âàðò³ñòü, ³ з öèх ïîзèö³é ï³ä-
ïðèєìñòâî ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê ïîòåíö³éíèé îб’єêò 
äëÿ âêëàäàííÿ ðåñóðñ³â ³íâåñòîð³â. 

Îñîбëèâîї óâàãè зàñëóãîâóюòü ïîêàзíèêè îö³í-
êè âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ îñòàíí³ì ÷àñîì íà-
бóâàюòü îñîбëèâîї ïîïóëÿðèзàö³ÿ íà â³ò÷èзíÿíèх 
ï³äïðèєìñòâàх. Сåðåä äàíîї ãðóïè ïîêàзíèê³â åêî-
íîì³÷íà äîäàíà âàðò³ñòü íàéб³ëüш ñèñòåìíî хà-
ðàêòåðèзóє îòðèìàííÿ âëàñíèêàìè ï³äïðèєìñòâà 
äîхîäó íà âêëàäåíèé êàï³òàë. 

Пîêàзíèê åêîíîì³÷íîї äîäàíîї âàðòîñò³ (EVA) –  
öå ðåзóëüòàò åâîëюö³éíîãî ðîзâèòêó ïàðàäèãìè 
âèзíà÷åííÿ ³íòåãðîâàíèх îö³íî÷íèх ïîêàзíèê³â 
åфåêòèâíîñò³ б³зíåñó. У â³ò÷èзíÿí³é åêîíîì³÷í³é 
ë³òåðàòóð³ öåé ï³äх³ä ìàéæå íå ðîзãëÿäàєòüñÿ, ó 
ðîñ³éñüê³é – ëèшå â îêðåìèх ïðàöÿх, âèíÿòêîâî 
â ïåðåêëàäàх. EVA – âàæëèâèé ф³íàíñîâèé ïî-
êàзíèê, ÿêèé â³äíîñíî íåäàâíî (íà ïî÷àòêó 90-х 
ðîê³â XX ñò.) ïî÷àâ àêòèâíî âèêîðèñòîâóâàòèñÿ 
ë³äèðóю÷èìè êîìïàí³ÿìè з³ ñâ³òîâèì ³ì’ÿì [15, 
ñ. 52-54].

Êîíöåïö³ÿ EVA бóëà ðîзðîбëåíà ³ зàðåєñòðîâà-
íà êîìïàí³єю Stern Stewart & Co, хî÷à її зàñàäè 
бóëè зàêëàäåí³ щå â òåîð³ї åêîíîì³÷íîãî äîхîäó 
Àëüфðåäà Ìàðшàëëà. Êîíöåïö³ÿ óïðàâë³ííÿ íà 
îñíîâ³ EVA з’ÿâèëàñü ÿê ðåзóëüòàò ðîзâèòêó êîí-
öåïö³ї óïðàâë³ííÿ, щî бàзóєòüñÿ íà âàðòîñò³ ï³ä-
ïðèєìñòâà. Пîêàзíèê EVA є ïîх³äíèì â³ä òàêèх 
ïîêàзíèê³â, ÿê ðåíòàбåëüí³ñòü ³íâåñòèö³é (ROE) òà 
ðåíòàбåëüí³ñòü ðîбî÷îãî êàï³òàëó (RÎСÅ). Â îñíî-
âó ö³єї êîíöåïö³ї зàêëàäåíî òàê³ ïðèíöèïè [7, 
ñ. 162]:

- âëàñíèê ³íâåñòóє êàï³òàë äëÿ îòðèìàííÿ äî-
хîäó;

- ï³äïðèєìñòâî ñòâîðåíå äëÿ îòðèìàííÿ äîäàò-
êîâèх äîхîä³â;

- ä³ÿëüí³ñòü ïåðñîíàëó ï³äïðèєìñòâà ñïðÿìîâà-
íà íà зб³ëüшåííÿ éîãî ðèíêîâîї âàðòîñò³ зà ðàхó-
íîê âïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè ìîòèâàö³ї.

Ðîзðàхóíîê ïîêàзíèêà åêîíîì³÷íîї äîäàíîї 
âàðòîñò³ (EVA) ïðîâîäèòüñÿ зà íàñòóïíîю фîðìó-
ëîю [16, ñ. 206]:

EVA=NOPAT-WACC•IC,               (2)
äå NOPAT (Net Operating Profit After Tax) – 

÷èñòèé îïåðàö³éíèé ïðèбóòîê ï³ñëÿ ñïëàòè ïîäàò-
ê³â;

WACC – ñåðåäíüîзâàæåíà âàðò³ñòü êàï³òàëó 
ï³äïðèєìñòâà; 

IC – ³íâåñòîâàíèé êàï³òàë.
Ðîзðàхóíîê ïîêàзíèêà EVA ìîæëèâèé òàêîæ 

зà фîðìóëîю:
EVA=(ROCE-WACC)•IC,                (3)

äå ROCE (Return on Capital Employed) – äîх³ä-
í³ñòü íà ³íâåñòîâàíèé êàï³òàë (âèзíà÷àєòüñÿ ÿê 
â³äíîшåííÿ ïðèбóòêó äî ñïëàòè â³äñîòê³â ³ ïîäàò-
ê³â (EBIT) äî ð³зíèö³ ì³æ ñóêóïíèìè àêòèâàìè òà 
ïîòî÷íèìè зîбîâ’ÿзàííÿìè).

Пîêàзíèê ÅVÀ зàñòîñîâóєòüñÿ äëÿ îö³íюâàííÿ 
åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà з ïîзèö³ї 
éîãî âëàñíèê³â ³ ñâ³ä÷èòü ïðî êîðèñí³ñòü ðåзóëü-
òàòó ãîñïîäàðюâàííÿ, ÿêщî ï³äïðèєìñòâî зàðîбè-
ëî б³ëüшå, í³æ ñòàíîâèòü äîх³äí³ñòü àëüòåðíàòèâ-
íèх âêëàäåíü. Цèì ìîæíà ïîÿñíèòè òîé фàêò, щî 
â ïðîöåñ³ ðîзðàхóíêó EVA ³з ñóìè îïåðàö³éíîãî 
ïðèбóòêó âèðàхîâóєòüñÿ ïëàòà зà êîðèñòóâàííÿ íå 
ëèшå ïîзèêîâèì êàï³òàëîì, à é âëàñíèì. Îòæå, 
ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî òàêèé ï³äх³ä б³ëüшîю 
ì³ðîю â³äîбðàæàє ðåàëüíó âàðò³ñòü фóíêö³îíóю-
÷îãî êàï³òàëó.

Дîñë³äæåííÿ, ÿê³ зä³éñíюâàëèñÿ ó 90-х ðî-
êàх XX ñò., ñâ³ä÷àòü ïðî òå, щî EVA зàбåзïå÷óє 
îòðèìàííÿ êîðèñí³шîї ³íфîðìàö³ї ïðî ö³íí³ñòü ф³-
íàíñîâî-åêîíîì³÷íèх îïåðàö³é, í³æ îбë³êîâèé ³í-
ñòðóìåíòàð³é âèзíà÷åííÿ åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà, íàïðèêëàä, òàê³ ïîêàзíèêè, ÿê ïðè-
бóòîê, ðåíòàбåëüí³ñòü êàï³òàëó àбî òåìïè зðîñòàí-
íÿ ïðèбóòêó â ðîзðàхóíêó íà îäíó àêö³ю (ÅÐS).

Òàêèì ÷èíîì, ñóòí³ñòü êîíöåïö³ї EVA ïðîÿâ-
ëÿєòüñÿ â òîìó, щî öåé ïîêàзíèê â³äîбðàæàє âå-
ëè÷èíó â³äíîшåííÿ äîäàíîї âàðòîñò³ äî ðèíêîâîї 
âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà é îö³íêó åфåêòèâíîñò³ ä³-
ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà з óðàхóâàííÿì îñòàííüîї. 
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Ðîзðàхóíîê ðèíêîâîї âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà íà 
îñíîâ³ êîíöåïö³ї EVA ìîæíà зä³éñíюâàòè зà фîð-
ìóëîю [15, ñ. 421]:
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 – ³íâåñòîâàíèé êàï³òàë.

Ç òàêîї зàëåæíîñò³ ì³æ ðèíêîâîю âàðò³ñòю ï³ä-
ïðèєìñòâà ³ зíà÷åííÿìè EVA ìîæíà зðîбèòè âèñíî-
âîê, щî ï³äïðèєìñòâî ìàє ïëàíóâàòè ìàéбóòí³ зíà-
÷åííÿ åêîíîì³÷íîї äîäàíîї âàðòîñò³ äëÿ ìàéбóòíüîãî 
³íâåñòóâàííÿ êàï³òàëó àêö³îíåðàìè. Î÷³êóâàííÿ 
ìàéбóòí³х зíà÷åíü EVA зä³éñíює ñóòòєâèé âïëèâ íà 
зðîñòàííÿ ö³íè àêö³é ï³äïðèєìñòâà. Яêщî î÷³êóâàí-
íÿ бóäóòü ñóïåðå÷ëèâèìè, òî ö³íà àêö³é êîëèâàòè-
ìåòüñÿ, ³ â êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ íåìîæëèâî 
бóäå âñòàíîâè ÷³òêó зàëåæí³ñòü ì³æ зíà÷åííÿìè 
EVA ³ ö³íîю àêö³é ï³äïðèєìñòâà. Òîìó ïëàíóâàííÿ 
ïðèбóòêó, ñòðóêòóðè òà âàðòîñò³ êàï³òàëó є ïåðшî-
÷åðãîâèì зàâäàííÿì ìåíåäæåð³â ï³äïðèєìñòâà. 

Чèì âèщèé ïðîфåñ³éíèé ð³âåíü êåð³âíèê³â ï³ä-
ïðèєìñòâà, òèì ðåàëüí³шèì ìîæå бóòè äîñÿãíåí-
íÿ ïðîãíîзîâàíîãî зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà EVA. Сàìå 
öèì ìîæíà ïîÿñíèòè òîé фàêò, щî íà âåëèêèх 
зàх³äíèх ï³äïðèєìñòâàх зíà÷åííÿ EVA є îñíîâîю 

äëÿ ïðåì³юâàííÿ ìåíåäæåð³â, ÿê³ ñòàюòü б³ëüш 
зàö³êàâëåíèìè ó зðîñòàíí³ ïðèбóòê³â ³ âàðòîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà. Òîбòî åêîíîì³÷íà äîäàíà âàðò³ñòü 
âèñòóïàє îñíîâîю ñèñòåìè ìîòèâàö³ї. Êîíöåïö³ÿ 
åêîíîì³÷íîї äîäàíîї âàðòîñò³ ÷àñòî âèêîðèñòîâó-
єòüñÿ зàх³äíèìè êîìïàí³ÿìè ÿê äîñêîíàë³шèé ïî-
ð³âíÿíî з ÷èñòèì ïðèбóòêîì ³íñòðóìåíò âèì³ðю-
âàííÿ åфåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äðîзä³ë³â. Òàêèé 
âèб³ð ïîÿñíюєòüñÿ òèì, щî EVA äàє зìîãó îö³íèòè 
íå ò³ëüêè ê³íöåâèé ðåзóëüòàò, à é òå, ÿêîю ö³íîю 
éîãî бóëî îòðèìàíî (òîбòî ÿêèé îбñÿã êàï³òàëó ³ зà 
ÿêîю ö³íîю бóëî âèêîðèñòàíî).

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Дîñë³äæåííÿ êðèòåð³їâ 
òà ïîêàзíèê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ òà ðåзóëüòàòèâ-
íîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ äîâåëî бàãàòîãðàí-
í³ñòü òà ð³зíîïëàíîâ³ñòü òàêîї îö³íêè. Âàæëèâèì, 
íà íàшó äóìêó, є âèб³ð êðèòåð³їâ, ÿê³ ìàêñè-
ìàëüíî â³äïîâ³äàòèìóòü ïîñòàâëåíèì зàäà÷àì òà 
êîìïëåêñíî хàðàêòåðèзóâàòèìóòü ä³ÿëüí³ñòü ï³ä-
ïðèєìñòâà. Çàïðîïîíîâàíà ñèñòåìà êðèòåð³їâ òà 
ïîêàзíèê³â îö³íêè åфåêòèâíîñò³ â³äïîâ³äàє ïðèí-
öèïàì ëîã³÷íîñò³, ñèñòåìíîñò³ òà îб’єêòèâíîñò³ 
³ ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü íà ï³äïðèєìñòâàх ÿê 
åфåêòèâíèé ³íñòðóìåíò îö³íêè ðåзóëüòàò³â ãîñïî-
äàðюâàííÿ.
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Ðåçþìå
Пðåäëîæåíà ñèñòåìà êðèòåðèåâ è ïîêàзàòåëåé эффåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé. Ðåêîìåíäóå-
ìàÿ ñèñòåìà ó÷èòыâàåò êîìïëåêñíыé хàðàêòåð îöåíêè âñåх ñфåð äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Îïðåäåëåíы 
ìíîãîêðèòåðèàëüíыé è îäíîêðèòåðèàëüíых ïîäхîäы îòíîñèòåëüíî îöåíêè ðåзóëüòàòèâíîñòè äåÿòåëüíî-
ñòè îòå÷åñòâåííых ïðåäïðèÿòèé.
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Сòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà ðîзðîбö³ ìåòîäè÷íîãî ï³äхîäó äî ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ ïîñëó-
ãîю фàêòîðèíãó з ìåòîю зàбåзïå÷åííÿ бàíêàìè ãíó÷êîãî ï³äхîäó äî фàêòîðèíãîâîãî îбñëóãîâóâàííÿ 
â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєìñòâ â³äïîâ³äíî äî їх ³íäèâ³äóàëüíèх ф³íàíñîâèх ïîòðåб. Ðîзðîбëåíèé ìåòîäè÷-
íèé ï³äх³ä äî óïðàâë³ííÿ ïîñëóãîю фàêòîðèíãó бàзóєòüñÿ íà âèêîðèñòàíí³ ïîêàзíèêà ðåíòàбåëüíîñò³ 
ëîã³ñòè÷íîãî ëàíöюãà фàêòîðèíãîâîãî îбñëóãîâóâàííÿ òà âèзíà÷åíí³ ð³âíîâàæíîї ñòàâêè òàêîãî îб-
ñëóãîâóâàííÿ. Çàñòîñóâàííÿ бàíêàìè â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ïîñëóãîю фàêòîðèíãó ðîзðîбëåíîãî àâ-
òîðîì ìåòîäè÷íîãî ï³äхîäó äîзâîëèòü äîñÿãòè åêîíîì³÷íîãî êîìïðîì³ñó ³íòåðåñ³â óñ³х ó÷àñíèê³â 
фàêòîðèíãîâîї óãîäè.
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© Êîëîä³зєâà С. Î., 2014

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îñíîâíîю ïðîбëåìîю 
äëÿ б³ëüшîñò³ â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєìñòâ, îñîбëèâî 
äëÿ ï³äïðèєìñòâ ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî б³зíåñó, є 
íåñòà÷à âëàñíèх îб³ãîâèх êîшò³â, òîìó âåëèêîãî 
зíà÷åííÿ äëÿ зàбåзïå÷åííÿ їх åфåêòèâíîї ä³ÿëü-
íîñò³ íàбóâàюòü äîñòóïí³ äæåðåëà ф³íàíñóâàííÿ 
ó âèãëÿä³ êðåäèòíèх ïîñëóã äëÿ ïîïîâíåííÿ îб³-
ãîâèх êîшò³â. Ðåзóëüòàòè íàóêîâèх äîñë³äæåíü 
зàñâ³ä÷óюòü [1; 2; 3; 4; 5], щî îäí³єю з ïåðñïåê-
òèâíèх êðåäèòíèх ïîñëóã â ñó÷àñíèх óìîâàх ãîñ-
ïîäàðюâàííÿ ï³äïðèєìñòâ є ïîñëóãà фàêòîðèíãó, 
âèêîðèñòàííÿ ÿêîї â³ò÷èзíÿíèìè òîâàðîâèðîбíè-
êàìè íàäàє ðåàëüíîìó ñåêòîðó åêîíîì³êè зíà÷í³ 
ïåðåâàãè щîäî ðîзâèòêó òà ï³äâèщåííÿ êîíêóðåí-
òîñïðîìîæíîñò³.

У б³ëüшîñò³ ðîзâèíóòèх êðàїíàх ñâ³òó ìàñш-
òàбè фàêòîðèíãîâèх îïåðàö³é є зíà÷íèìè òà ïî-
ñò³éíî зðîñòàюòü [6], îäíàê ðîзâèòîê â³ò÷èзíÿíîãî 
ðèíêó фàêòîðèíãîâèх ïîñëóã є äîâîë³ ïîâ³ëüíèì 
òà óñêëàäíåíèì íèзêîю ïðîбëåì, ñåðåä ÿêèх: íåî-
б³зíàí³ñòü ïîòåíö³éíèх ñïîæèâà÷³â з ïåðåâàãàìè 
ïîñëóãè фàêòîðèíãó; âèñîêà âàðò³ñòü ïîñëóãè ïî-
ð³âíÿíî ³з ³íшèìè êðåäèòíèìè ïîñëóãàìè; â³äñóò-
í³ñòü зàбåзïå÷åííÿ бàíêàìè ãíó÷êèх óìîâ íàäàííÿ 
фàêòîðèíãîâîãî îбñëóãîâóâàííÿ êë³єíò³â â³äïîâ³ä-
íî äî ³íäèâ³äóàëüíèх ïîòðåб êîæíîãî ñïîæèâà÷à 
òàêèх ïîñëóã; â³äñóòí³ñòü ïðîфåñ³éíèх íàâè÷îê òà 
äîñâ³äó ðîбîòè ó÷àñíèê³â íà ðèíêó фàêòîðèíãîâèх 
ïîñëóã; ï³äâèщåíà ðèзèêîâàí³ñòü îïåðàö³é фàêòî-
ðèíãó [1; 5].

Фàêòîðèíãîâå îбñëóãîâóâàííÿ íà ф³íàíñîâîìó 
ðèíêó íàäàюòü ïåðåâàæíî бàíêè, ÿê³ îхîïëююòü 
зíà÷íó ÷àñòèíó ðèíêó фàêòîðèíãîâèх ïîñëóã [1]. 
Â öüîìó àñïåêò³ âàæëèâèì зàâäàííÿì äëÿ бàíê³â-
ñüêèх óñòàíîâ ïîñòàє ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ 
óïðàâë³ííÿ ïîñëóãîю фàêòîðèíãó з ìåòîю зàбåз-
ïå÷åííÿ íåîбх³äíèìè ф³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, ðîз-

шèðåííÿ ìàñшòàбó ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðè-
єìñòâ, åфåêòèâíîãî âèêîðèñòàííю íèìè âëàñíèх 
êîшò³â òà зì³öíåííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè 
êðàїíè, щî ñïðèÿòèìå зб³ëüшåííÿ ïðèбóòê³â ÿê ñà-
ìèх бàíê³â зà ðàхóíîê зб³ëüшåííÿ îбñÿã³â íàäàí-
íÿ бàíê³âñüêèх ïîñëóã òà ðîзшèðåííÿ êë³єíòñüêîї 
бàзè ñåðåä ñïîæèâà÷³â êðåäèòíèх ïîñëóã, òàê ³ 
ï³äâèщåííю êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ бàíê³âñüêîї 
ñèñòåìè êðàїíè â ö³ëîìó зà ðàхóíîê ðîзâèòêó â³-
ò÷èзíÿíîãî ðèíêó фàêòîðèíãîâèх ïîñëóã.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Дî-
ñë³äæåííю ñòàíó òà òåíäåíö³é ðîзâèòêó â³ò÷èз-
íÿíîãî ðèíêó фàêòîðèíãîâèх ïîñëóã, à òàêîæ 
ðîзðîбö³ ìåòîäè÷íèх ï³äхîä³â äî óäîñêîíàëåííÿ 
фàêòîðèíãîâîãî îбñëóãîâóâàííÿ ïðèä³ëÿëè зíà-
÷íó óâàãó òàê³ â³ò÷èзíÿí³ â÷åí³ òà åêîíîì³ñòè, ÿê  
².Є. Бó÷êî [1], Í.Ì. Âíóêîâà [7], Î.Д. Âîâ÷àê [2], 
².Â. Â³òâ³öüêà [8], Ю.Â. Пðîхîðîâà [9], Ì.Î. Òåð-
íîâñüêà [9], ².Â. Фàðèíîâè÷ [4], ².Â. Фóðìàí [5], 
Г.Â. Шïàðãàëî [10] òà ³í. Дîñë³äæåííÿ íàóêîâ-
ö³â îхîïëююòü òåîðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ àñïåêòè 
ðîзâèòêó фàêòîðèíãó â Уêðàїí³, îäíàê ïðîбëåìè 
îö³íêè òà ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ 
фàêòîðèíãîâèìè ïîñëóãàìè â ñó÷àñíèх óìîâàх 
ãîñïîäàðюâàííÿ Уêðàїíè є íåäîñòàòíüî âèñâ³òëå-
íèìè.

Âèä³ëåííÿ ðàí³øå íåâèð³øåíèõ ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Íåзâàæàю÷è íà âàãîì³ñòü ðåзóëüòà-
ò³â íàóêîâèх äîñë³äæåíü [1; 4; 5; 7; 8; 10], ³ñíóюòü 
îêðåì³ їх íàïðÿìè, щî є íåäîñòàòíüî ðîзðîбëåíè-
ìè ÿê ó òåîðåòè÷íîìó, òàê ³ â ïðàêòè÷íîìó àñ-
ïåêòàх. Цå ïîâ’ÿзàíî з â³äñóòí³ñòю ìåòîäè÷íèх 
ðåêîìåíäàö³é щîäî óñóíåííÿ îñíîâíèх ïåðåïîí 
ðîзâèòêó ðèíêó фàêòîðèíãîâèх ïîñëóã, зàбåзïå-
÷åííÿ ïðèéíÿòíèх óìîâ фàêòîðèíãîâîãî îбñëóãî-
âóâàííÿ äëÿ â³ò÷èзíÿíèх ï³äïðèєìñòâ òà âàðòîñò³ 
òàêîãî îбñëóãîâóâàííÿ â³äïîâ³äíî äî âèìîã öèх 


