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Summary
The article explores the relationship of economic potential of enterprises with social problems in Ukraine. 
The influence of production potential and policy on social stratification processes taking place in Ukrainian 
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ФÀÊÒÎÐ²Â ÐÈЗÈÊÓ ÓÃÎÄ ÊÎÐПÎÐÀÒÈÂÍÈХ ЗËÈÒÒ²Â ÒÀ ПÎÃËÈÍÀÍÜ

Ðîзãëÿíóòî ïèòàííÿ ñòâîðåííÿ åêñïåðòíîї ñèñòåìè щîäî âèзíà÷åííÿ ïð³îðèòåòíîñò³ фàêòîð³â ðèзèêó 
â óãîäàх êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü. Îбðàí³ ïð³îðèòåòí³ ïîêàзíèêè äëÿ îö³íêè ðèзèêó óãîä 
êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â ³ ïîãëèíàíü òà ðîзðàхîâàí³ їхí³ âàãîâ³ êîåф³ö³єíòè. Îòðèìàí³ ê³ëüê³ñí³ îö³íêè 
äîзâîëÿюòü âèÿâèòè íàéб³ëüш âàãîì³ фàêòîðè ðèзèêó з ìåòîю їхíüîї ïåðшî÷åðãîâîї ì³í³ì³зàö³ї.
Êлючові слова: зëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, фàêòîðè ðèзèêó, ïð³îðèòåòí³ñòü ïîêàзíèê³â, ìîí³òîðèíã ф³íàíñî-
âîãî ñòàíó, ìåòîä àíàë³зó ³єðàðх³é. 

Постановка проблеми. Àíàë³з ïèòàíü, 
ïîâ’ÿзàíèх ³з óãîäàìè êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà 
ïîãëèíàíü, ïîêàзóє, щî ëèшå íå б³ëüшå òðåòèíè 
ñòâîðåíèх îб’єäíàíü ðåàë³зóюòü ñèíåðãåòè÷í³ 
åфåêòè. Цÿ íåïðèâàбëèâà ñèòóàö³ÿ ïîâ’ÿзàíà з 
íåäîîö³íêîю êîìïàí³ÿìè ðèзèê-ìåíåäæìåíòó. Íà 
æàëü, íà äàíîìó åòàï³ ðîзâèòêó åêîíîì³êè â³äñóò-
í³ñòü ïîñò³éíîãî ìîí³òîðèíãó ðèзèê³â ïðèзâîäèòü 
äî òîãî, щî бàãàòî êîìïàí³é зä³éñíююòü óãîäè 
êîðïîðàòèâíîãî зëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, щî íåñóòü 
ó ñîб³ ïðèхîâàí³ ðèзèêè. 

Íàðàз³ íàбóâàюòü óñå б³ëüшîї àêòóàëüíîñò³ 
ïèòàííÿ îö³íêè фàêòîð³â ðèзèêó óãîä êîðïîðà-
òèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü, ïîñò³éíîãî ìîí³òî-
ðèíãó ðèзèê³â òà ñòâîðåííÿ åфåêòèâíîї ñèñòåìè 
ðèзèê-ìåíåäæìåíòó. Фîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíîãî 
³íñòðóìåíòàð³ю äëÿ зä³éñíåííÿ îö³íêè фàêòîð³â 
ðèзèêó, ÿêèé бè âðàхîâóâàâ ñó÷àñíèé ñòàí ï³ä-
ïðèєìñòâ ð³зíèх ãàëóзåé åêîíîì³êè òà зíà÷óщ³ñòü 
ïîêàзíèê³â, êîòð³ âèêîðèñòîâóюòüñÿ äëÿ òàêîї 
îö³íêè, äîзâîëèòü зíà÷íî зб³ëüшèòè åфåêòèâí³ñòü 
óãîä êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü ï³äïðè-
єìñòâ òà ï³äâèщèòè зàãàëüíó ñò³éê³ñòü åêîíîì³êè 
â óìîâàх òðèâàëîї åêîíîì³÷íîї êðèзè.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Дîñë³äæåííю ïèòàííÿ îö³íêè ðèзèêó óãîä êîð-
ïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü ï³äïðèєìñòâ 
ïðèä³ëÿëè íèзêà ïðîâ³äíèх зàêîðäîííèх åêîíî-
ì³ñò³â, зîêðåìà: Ð. Àêîфф, ². Àíñîфф, Дæ. Бàäà-
ðàêêî, Ì. Бîб³íà, Â. Âàëàñ, Б. Гàððåò, Ð. Гð³ф-
ф³í, Д. Дàí³åëñ, П. Ìîëåñ, Ð. Íåëüñîí, Ì. Пîðòåð, 
Б. Ðè÷àðäñîí, Ì. Ðóäèê, À. Ðîбåðòñ, Ð. Сïåêìàí, 
À. Сòð³êëåíä, Дæ. Чåíäëåð, À. Шåíäåëë. Îñíî-
âí³ ïîëîæåííÿ щîäî ïðîбëåìàòèêè фîðìóâàííÿ 

ì³æíàðîäíèх ñòðàòåã³÷íèх àëüÿíñ³â âèêëàäåíî 
â íàóêîâèх ïðàöÿх Î. Б³ëîðóñà, Â. Б³ëîшàïêè, 
Â. Гîðбàòîâà, À. Гðèíüêîâîї, Д. Лóê’ÿíåíêà, 
Ю. Ìàêîãîíà, Г. Íàзàðîâîї, Ю. Пàхîìîâà, 
À. Пîðó÷íèêà, Î. Ðîãà÷à, Л. Ðóäåíêî, ². Сàзîíöÿ, 
À. Ф³ë³ïåíêà, Î. Шíèðêîâà. 

Àíàë³з îñòàíí³х íàóêîâèх äàíèх ñâ³ä÷èòü ïðî 
íåäîñêîíàë³ñòü ï³äхîä³â бàãàòüîх ïåðåë³÷åíèх âèщå 
äîñë³äíèê³â щîäî íàäàííÿ ê³ëüê³ñíîї îö³íêè ðèзè-
êàì зëèòò³â òà ïîãëèíàíü êîìïàí³é. Бàãàòî àñïåêò³â 
ö³єї ïðîбëåìè ìàюòü äèñêóñ³éíèé хàðàêòåð, зíà÷íîї 
óâàãè, íà íàшó äóìêó, ïîòðåбóє ðîзãëÿä ïèòàííÿ 
щîäî ³äåíòèф³êàö³ї ðèзèê³â, à îñîбëèâî íàäàííÿ 
ê³ëüê³ñíîї îö³íêè ðèзèê³â óãîä êîðïîðàòèâíèх зëèò-
ò³â òà ïîãëèíàíü. Уðàхóâàííÿ öüîãî ïèòàííÿ ïîðÿä 
з ³íшèìè êðèòè÷íèìè фàêòîðàìè ñïðèÿє âñòóïó 
êîìïàí³é äî ì³æíàðîäíèх ñòðàòåã³÷íèх àëüÿíñ³â òà 
фîðìóâàííю ñòðàòåã³ї ðîзâèòêó àëüÿíñó êîìïàí³é â 
óìîâàх ì³æíàðîäíîãî ìåíåäæìåíòó.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Íåäîñêîíàë³ñòü ³ñíóю÷èх ìîäåëåé 
îö³íêè ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà 
ïîãëèíàíü íåìèíó÷å ñòàâèòü ïèòàííÿ щîäî óäî-
ñêîíàëåííÿ òàêèх ìîäåëåé àбî ñòâîðåííÿ íîâèх, 
б³ëüш ðåëåâàíòíèх ìîäåëåé, щî бàзóюòüñÿ íà 
íîâèх ï³äхîäàх òà ìåòîäàх. Íà íàшó äóìêó, íàé-
б³ëüшó ïåðñïåêòèâó ìàюòü ìîäåë³, îñíîâàí³ íà 
âèêîðèñòàíí³ ìåòîäó àíàë³зó ³єðàðх³é, îñîбëèâî íà 
ïîєäíàíí³ öüîãî ìåòîäó з ìåòîäîì íå÷³òêîї ëîã³êè, 
îñê³ëüêè âîíè є íàéб³ëüш ãíó÷êèìè òà ï³äí³ìàюòü 
òî÷í³ñòü îö³íêè ðèзèê³â óãîä зëèòò³â òà ïîãëèíàíü 
íà ÿê³ñíî íîâèé ð³âåíü. 

Мета статті ïîëÿãàє â îбґðóíòóâàíí³ ï³äхîäó 
äî фîðìóâàííÿ ìîäåë³ îö³íêè ðèзèêó óãîä зëèòò³â 
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òà ïîãëèíàíü ï³äïðèєìñòâ, ÿêèé âêëю÷àє â³äб³ð 
îñíîâíèх фàêòîð³â ðèзèêó óãîä òà íàäàíí³ їì ê³ëü-
ê³ñíîї âàãè зà ìåòîäîì àíàë³зó ³єðàðх³é (МАІ).

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Сêëàäíà åêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â Уêðàїí³ зìóшóє 
ï³äïðèєìñòâà äî ïðèéíÿòòÿ êîìïëåêñó àíòèêðèзî-
âèх зàхîä³â. Îäíèì ³з òàêèх зàхîä³â є óхâàëåííÿ 
óãîä êîðïîðàòèâíîãî зëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ êîìïà-
í³é. Цåé ³íñòðóìåíò ñïðèÿє ïðîëîíãàö³ї æèòòєâîãî 
öèêëó êîìïàí³é òà ï³äïðèєìñòâ, ï³äâèщóє їхíю 
êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ó ì³íëèâîìó зîâí³ш-
íüîìó ñåðåäîâèщ³ [1–4]. Çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³ óãîä 
зëèòò³â òà ïîãëèíàíü ñâ³ä÷èòü ïðî ïîêðàщàííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.

Щå äî ïî÷àòêó ïîë³òè÷íîї êðèзè â Уêðàїí³ 
ðèíîê êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü хàðàê-
òåðèзóâàâñÿ â³äíîñíî íèзüêèìè ïîêàзíèêàìè. Çà 
äàíèìè êîìïàí³ї Ernst&Young, ñóìè óãîä êîðïî-
ðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü â Уêðàїí³ зíèзè-
ëèñÿ: âàðò³ñòü б³зíåñó â 2011 ð. ñêëàäàëà 280 ìëí. 
äîë., à â 2012 ð. зíèзèëàñÿ äî 83 ìëí. äîë. Уêðàїí-
ñüêèé ñåêòîð êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü 
â îñíîâíîìó хàðàêòåðèзóâàâñÿ ïîãëèíàííÿìè [5]. 
Òàêèì ÷èíîì, ðèíîê êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà 
ïîãëèíàíü â Уêðàїí³ зíàхîäèòüñÿ íà ð³âí³ ëèшå 
0,05–0,15% â³ä ÂÂП, ó òîé ÷àñ ÿê ó êðàїíàх ЄС 
öåé ïîêàзíèê ñÿãàє ð³âíÿ 6–8%.

Уñï³шí³ñòü êîðïîðàòèâíèх óãîä зëèòò³â òà 
ïîãëèíàíü зàëåæèòü â³ä бàãàòüîх фàêòîð³â, îäíàê 
ê³ëüê³ñòü îñíîâíèх фàêòîð³â äîñèòü îбìåæåíà. 
Thuy Vu Nga Hoang òà Kamolrat Lapumnuaypon 
(2007 ð.) äîñë³äæóâàëè êðèòè÷í³ фàêòîðè óñï³хó 
äàíîãî âèäó óãîä [6]. Сåðåä îñíîâíèх фàêòîð³â, 
òàêèх ÿê ïîñòàíîâêà ÷³òêèх ö³ëåé ³ зàäà÷ ïðîåêòó, 
íàÿâí³ñòü äåòàëüíîãî ïëàíó ðîзâèòêó, зàбåзïå÷å-
í³ñòü ðåñóðñàìè òà ф³íàíñàìè, òàêèé фàêòîð, ÿê 
ðàö³îíàëüíå óïðàâë³ííÿ ðèзèêàìè зíàхîäèòüñÿ íà 
ïðîâ³äíîìó ì³ñö³. Òàê, зà äàíèìè âêàзàíîї ðîбîòè, 
ñåðåä àíêåòîâàíèх фàх³âö³â б³ëüш í³æ 80% ³з íèх 
óêàзàëè, щî ðèзèê-ìåíåäæìåíò ïðîåêò³â êîðïîðà-
òèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü є «äóæå âàæëèâèì» 
òà «âèêëю÷íî âàæëèâèì» ñåðåä ³íшèх êðèòè÷íèх 
фàêòîð³â óñï³хó [6, ñ. 89]. 

Сó÷àñí³ ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ ðèзèêàìè óãîä 
зëèòò³â òà ïîãëèíàíü (m&a) âèêîðèñòîâóюòüñÿ äëÿ 
³äåíòèф³êàö³ї òà óïðàâë³ííÿ ðèзèêàìè з ìåòîю 
їхíüîї ì³í³ì³зàö³ї â ïðîöåñ³ âèêîíàííÿ óãîä m&a. 
Òîбòî óñ³ ï³äхîäè äî ïîбóäîâè ìîäåëåé óïðàâë³ííÿ 
ðèзèêàìè â óãîäàх m&a ìîæëèâî ïîä³ëèòè íà äâ³ 
îñíîâí³ êàòåãîð³ї – ï³äхîäè щîäî ïîбóäîâè ìîäå-
ëåé ³äåíòèф³êàö³ї ðèзèê³â òà ï³äхîäè щîäî ïîбó-
äîâè ìîäåëåé ê³ëüê³ñíîї îö³íêè ðèзèê³â [7].

Дëÿ ³äåíòèф³êàö³ї ðèзèê³â шèðîêîãî ðîзïîâñю-
äæåííÿ íàбóëà ìîäåëü ðèбíîãî ê³ñòÿêà (fish bone). 
Âîíà àäàïòîâàíà äî âèÿâëåííÿ бàãàòüîх ìîæëèâèх 
ðèзèê³â òà ïðèäàòíà äëÿ ñòðóêòóðóâàííÿ ðèзèê³â 
êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü. 

Дëÿ ê³ëüê³ñíîї îö³íêè ðèзèê³â êîðïîðàòèâíèх 
m&a ïåðåâàæíî âèêîðèñòîâóєòüñÿ ìåòîä àíàë³зó 
³єðàðх³é з åëåìåíòàìè íå÷³òêîї îö³íêè ðèзèê³â зà 
äîïîìîãîю шêàëè òðèàíãóëÿðíèх íå÷³òêèх ÷èñåë 
(Fuzzy-AHP). Дàíèé ìåòîä ïîєäíóє ïåðåêëàä ÿê³ñ-
íèх фàêòîð³â ó ê³ëüê³ñíó фîðìó òà àíàë³з ³ зâà-
æóâàííÿ â³ä³бðàíèх фàêòîð³â. Ìåòîä Fuzzy-AHP 
ïîòðåбóє ïîïåðåäíüîї ³äåíòèф³êàö³ї ö³ëåé àíàë³зó, 
êðèòåð³їâ òà ñòðàòåã³ї îö³íюâàííÿ [7].

Дëÿ âèзíà÷åííÿ êîåф³ö³єíò³â âàãîìîñò³ êîæ-
íîãî фàêòîðà ðèзèêó ìîæëèâî âèêîðèñòîâóâàòè 
ïîшèðåíèé ìåòîä Ф³шбåðíà [8], зà ÿêèì ãðóïè 
ïîêàзíèê³â ðàíæóюòüñÿ â ïîðÿäêó зìåíшåííÿ 
âàãîìîñò³, âàãîì³ñòü j-ãî êîæíîãî ïîêàзíèêà ðîз-
ðàхîâóюòü зà фîðìóëîю:
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äå m – зàãàëüíà ê³ëüê³ñòü ïîêàзíèê³â; j-é 
ïîêàзíèê (j = 1…m).

Îö³íêà ïîêàзíèê³â ò³ëüêè зà їхíüîю ³єðàðх³єю, 
щî ñêëàäàє ïðèíöèï Ф³шбåðíà (1), â³äïîâ³äàє 
ìàêñèìóìó åíòðîï³ї ³íфîðìàö³éíîї íåâèзíà÷å-
íîñò³ щîäî îб'єêòó äîñë³äæåííÿ. Íà íàшó äóìêó, 
ìåòîä àíàë³зó ³єðàðх³é зíà÷íî òî÷í³шèé òà âðàхî-
âóє бàãàòî àñïåêò³â îб’єêòó äîñë³äæåííÿ. 

Íàðàз³ ³ñíóюòü ëèшå ïîîäèíîê³ ñïðîбè ³єðàð-
хèзóâàòè фàêòîðè ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâíèх 
m&a зà ïð³îðèòåòí³ñòю, íàéб³ëüш зíà÷óщîю ñåðåä 
â³äîìèх íàì є âæå ðîзãëÿíóòà ðîбîòà [7]. Пèòàííÿ 
äîñë³äæåííÿ ïð³îðèòåòíîñò³ фàêòîð³â ðèзèêó óãîä 
êîðïîðàòèâíèх m&a ìåòîäîì МАІ ñåðåä â³ò÷èзíÿ-
íèх äîñë³äíèê³â íàì íåâ³äîì³. 

Дëÿ âèзíà÷åííÿ âàãîâèх êîåф³ö³єíò³â ïîêàзíè-
ê³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóюòüñÿ ïðè îö³íö³ ðèзèêó êîð-
ïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü ï³äïðèєìñòâ, ìè 
âèêîðèñòîâóâàëè метод анал³зу ³єрарх³й (МАI), 
â³äîìèé òàêîæ ÿê AHP (Analytical Hierarchy 
Process) [13]. 

Àëãîðèòì ìåòîäó AHP (ÌÀ²) äåòàëüíî âèêëà-
äåíèé ó ðîбîò³ Ò. Сààò³ [13] òà éîãî ïîñë³äîâíèê³â 
[14] ³ âêëю÷àє íàñòóïí³ îñíîâí³ åòàïè:

1) âèзíà÷åííÿ ïðîбëåìè (ó íàшîìó âèïàäêó 
öå íàäàííÿ ê³ëüê³ñíîї îö³íêè ïîêàзíèêàì, щî 
хàðàêòåðèзóюòü ðèзèê óãîä зëèòò³â òà ïîãëè-
íàíü);

2) ñòðóêòóðóâàííÿ ïðîбëåìè зà ³єðàðх³єю щîäî 
âèзíà÷åííÿ ìåòè (îö³íюâàííÿ ðèзèêó óãîä зëèòò³â 
òà ïîãëèíàíü); 

3) ïîбóäîâó ìàòðèö³ ïàðíèх ïîð³âíÿíü òà 
íàäàííÿ îö³íîê êîæíîìó åëåìåíòó ìàòðèö³ â³ä-
íîñíîї âàæëèâîñò³ зã³äíî з³ шêàëîю;

4) ðîзðàхóíîê ëîêàëüíîãî âåêòîðó ïð³îðèòåò³â;
5) ïåðåâ³ðêó óзãîäæåíîñò³ ìàòðèö³ ïàðíèх 

ïîð³âíÿíü;
6) ðîзðàхóíîê ïèòîìîї âàãè êîæíîãî ïîêàз-

íèêà. 
Шêàëó, щî âèêîðèñòîâóєòüñÿ äëÿ óзãîäæåííÿ 

äóìîê åêñïåðò³â шëÿхîì ïàðíèх ïîð³âíÿíü, ïðåä-
ñòàâëåíî â òàбë. 1. Пàðí³ ïîð³âíÿííÿ ïðîâîäÿòüñÿ 
äëÿ âñ³х åëåìåíò³â, щî ðîзãëÿäàюòüñÿ. 

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ (CR) âèêîðèñòîâó-
єòüñÿ äëÿ ïåðåâ³ðêè óзãîäæåíîñò³ ìàòðèö³: 

)m(m
)jm(

j 1
12

+⋅
+−⋅

=β  

𝐶𝐶𝐶𝐶 =
𝐶𝐶𝐶𝐶
𝐶𝐶𝐶𝐶

  

1−
−

=
n

nCR maxλ  

 

,                         (2)

äå CI – ³íäåêñ óзãîäæåíîñò³; 
RI – ³íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã.

Òàбëèöÿ 1 
Шкала відносної важливості методу аналізу 

ієрарõій Ò. Ñааті [13]
Áал Âизначення Характеристика

1 Ð³âíà âàæëèâ³ñòü Ð³âíèé âíåñîê äâîх åëåìåíò³â 
ó зàãàëüíó îö³íêó

3 Пîì³ðíà ïåðåâàãà Лåãêà ïåðåâàãà îäíîãî 
åëåìåíòà íàä ³íшèì

5 Сóòòєâà ïåðåâàãà Â³ä÷óòíà ïåðåâàãà îäíîãî 
åëåìåíòà íàä ³íшèì

7 Çíà÷íà ïåðåâàãà Пðàêòè÷íî зíà÷óщà ïåðåâàãà 
îäíîãî åëåìåíòà íàä ³íшèì

9 Дóæå âåëèêà 
ïåðåâàãà

Î÷åâèäíà ïåðåâàãà – 
äîì³íóâàííÿ îäíîãî åëåìåíòà 
íàä ³íшèì

2, 4, 
6, 8

Пðîì³æí³ 
зíà÷åííÿ

Çàñòîñîâóюòüñÿ â ïåðåх³äíèх 
âèïàäêàх

1/k
Çíà÷åííÿ 
ñèìåòðè÷íèх 
åëåìåíò³â

k = 0, 1, ..., 9
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Òàбëèöÿ 2
Значення випадкового індексу відповідності за Ò. Ñааті [13]

n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

RI 0,00 0,00 0,58 0,90 1,12 1,24 1,32 1,41 1,46 1,49

Òàбëèöÿ 3
Фактори ризику угод корпоративниõ злиттів та поглинань нижнього та верõнього рівнів

Òàбëèöÿ 4
Матриця парниõ порівнянь для показників верõнього рівня

 T M E O Êомпоненти власного вектору 
локальниõ пріоритетів Âектор локальниõ пріоритетів

Ф 1 1/2 1/4 1 0,594 0,117

 Ì 2 1 1 7 1,934 0,382

Ð 4 1 1 5 2,114 0,418

С 1 1/7 0,2 1 0,411 0,081

²íäåêñ óзãîäæåíîñò³ СI = 0,047

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã RI = 0,9

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ CR = 0,052 < 0,1 

Ì5 Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ ³з íåäîñòàòí³ñòю 
ðîзâèòêó ³íфðàñòðóêòóðè

Ðåñóðñí³ фàêòîðè (Ð)

Ð1 Ðèзèê óòðàòè ïåðñîíàëó

Ð2 Ðèзèê óòðàòè ëîÿëüíîñò³ ïåðñîíàëó

Ð3 Òåхíîëîã³÷í³ ðèзèêè

Ð4 Ðèзèêè ïîã³ðшåííÿ îðãàí³зàö³éíîї 
êóëüòóðè

Ð5
Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ з îбìåæåíèì 
äîñòóïîì äî ³íфîðìàö³éíèх 
ðåñóðñ³â 

Сòðàòåã³÷í³ фàêòîðè (С)

С1 Ðèзèê âèбîðó фîðìè ³íòåãðàö³ї

С2 Ðèзèê, ïîâ’ÿзàíèé ³з âèбîðîì 
ïàðòíåðà

С3 Ðèзèê íåïðàâèëüíîї îö³íêè ïðè-
âàбëèâîñò³ êîìïàí³ї

С4 Ðèзèê, ïîâ’ÿзàíèé ³з âèбîðîì ñïî-
ñîбó ðîзâèòêó êîìïàí³ї

С5 Ðèзèê, ïîâ’ÿзàíèé ³з âèзíà÷åííÿì 
âàðòîñò³ óãîäè 

Óмовне позначення Фактори ризику

Ф³íàíñîâ³ фàêòîðè (Ф)

Ф1
Ðèзèêè, щî âèíèêàюòü ó ðåзóëüòàò³ 
îб’єäíàííÿ òà ïåðåðîзïîä³ëó ф³íàí-
ñîâèх ïîòîê³â 

Ф2 Ðèзèêè ïîäàòêîâîãî íàâàíòàæåííÿ 
îб’єäíàíîї êîìïàí³ї

Ф3 Ðèзèêè зíèæåííÿ íîðìè ïðèбóòêó

Ф4
Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ з îïòèìàëüíèì 
ðîзì³ðîì êîìïàí³ї («â³ä’єìíèé 
åфåêò ìàñшòàбó») 

Ф5 Ц³íîâ³ ðèзèêè

Фàêòîðè ìàêðîñåðåäîâèщà (Ì)

Ì1
Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ ³з îбìåæóâàëü-
íèìè зàêîíàìè щîäî ðîзâèòêó 
êàäðîâèх ðåñóðñ³â

Ì2 Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ з³ âñòàíîâëåííÿì 
ö³íîâèх òà íåö³íîâèх бàð’єð³â

Ì3 Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ ³з зàхèñòîì ³íòå-
ëåêòóàëüíîї âëàñíîñò³

Ì4 Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ ³з хàбàðíèöòâîì 
òà êîðóïö³єю

Òàбëèöÿ 5
Матриця парниõ порівнянь для фінансовиõ факторів (Ф)

 Ф1 Ф2 Ф3 Ф4 Ф5 Êомпоненти власного вектору 
локальниõ пріоритетів Âектор локальниõ пріоритетів

Ф1 1 0,5 3 2 1/2 1,084 0,175

Ф2 2 1 3 3 1/2 1,552 0,251

Ф3 1/3 1/3 1 1/2 1/4 0,425 0,069

Ф4 1/2 1/3 2 1 1/7 0,544 0,088

Ф5 2 2 4 7 1 2,569 0,416

²íäåêñ óзãîäæåíîñò³ СI = 0,109

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã RI = 1,12

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ CR = 0,097 < 0,1

Òàбëèöÿ 6
Матриця парниõ порівнянь для факторів макросередовища (М)

 М1 М2 М3 М4 М5 Êомпоненти власного вектору 
локальниõ пріоритетів Âектор локальниõ пріоритетів

Ì1 1 0,5 5 2 1 1,379 0,239

Ì2 2 1 3 3 1 1,783 0,309

Ì3 1/5 1/3 1 1/2 1/4 0,384 0,066

Ì4 1/2 1/3 2 1 1/2 0,698 0,121

Ì5 1 1 4 2 1 1,515 0,263

²íäåêñ óзãîäæåíîñò³ СI = 0,019

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã RI = 1,12

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ CR = 0,082 < 0,1
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Òàбëèöÿ 7
Матриця парниõ порівнянь для ресурсниõ факторів (Ð)

 Ð1 Ð2 Ð3 Ð4 Ð5 Êомпоненти власного вектору 
локальниõ пріоритетів Âектор локальниõ пріоритетів

Ð1 1 1 3 2 1/3 1,149 0,184

Ð2 1 1 5 3 1/2 1,496 0,235

Ð3 1/3 1/5 1 1/2 1/4 0,383 0,060

Ð4 1/2 1/3 2 1 1/7 0,544 0,086

Ð5 3 2 4 7 1 2,787 0,438

²íäåêñ óзãîäæåíîñò³ СI = 0,110

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã RI = 1,12

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ CR = 0,099 < 0,1 

Òàбëèöÿ 8
Матриця парниõ порівнянь для стратегічниõ факторів (Ñ)

 Ñ1 Ñ2 Ñ3 Ñ4 Ñ5 Êомпоненти власного вектору 
локальниõ пріоритетів Âектор локальниõ пріоритетів

С1 1 1/2 3 4 1 1,431 0,246

С2 2 1 4 3 2 2,168 0,373

С3 1/3 1/4 1 1/2 1/2 0,461 0,079

С4 1/4 1/3 2 1 1/2 0,608 0,105

С5 1 ½ 2 2 1 1,149 0,197

²íäåêñ óзãîäæåíîñò³ СI = 0,094

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã RI = 1,12

Â³äíîшåííÿ óзãîäæåíîñò³ CR = 0,085 < 0,1 

Ðис. 1. Порівняння ваг показників нижнього рівня для 
факторів ризику угод корпоративниõ злиттів та поглинань

   

    
 

Ðîзðàхóíîê СI â³äбóâàєòüñÿ зà фîðìó-
ëîю:

)m(m
)jm(

j 1
12

+⋅
+−⋅

=β  

𝐶𝐶𝐶𝐶 =
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𝐶𝐶𝐶𝐶

  

1−
−

=
n

nCR maxλ  

 

,                  (3)

äå n – ïîðÿäîê ìàòðèö³ ïîïàðíèх 
ïîð³âíÿíü; 

λ
max

 – ìàêñèìàëüíå зíà÷åííÿ âëàñíîãî 
âåêòîðó ìàòðèö³. 

²íäåêñ ³ìîâ³ðíîї óзãîäæåíîñò³ ïåðåâàã 
RI (Random Index) âèбèðàєìî з òàбë. 2. 

Пð³îðèòåòè ó âèбîð³ фàêòîð³â ðèзèêó 
óãîä m&a âèзíà÷àëèñÿ ìåòîäîì ïàðíèх 
ïîð³âíÿíü зà ïîêàзíèêàìè âåðхíüîãî 
ð³âíÿ (îñíîâíèìè ïîêàзíèêàìè) òà ïîêàз-
íèêàìè íèæíüîãî ð³âíÿ (òàбë. 3). Дëÿ 
³äåíòèф³êàö³ї ðèзèê³â óãîä m&a ìè âèêî-
ðèñòîâóâàëè âëàñíèé äîñâ³ä [2; 9] òà äàí³, 
щî ïðåäñòàâëåí³ â ðîбîòàх [8–11]. Пîð³â-
íÿëüí³ îö³íêè íàäàâàëèñÿ åêñïåðòàìè – 
фàх³âöÿìè â ãàëóз³ êîðïîðàòèâíîãî 
ìåíåäæìåíòó, ðîбîòà åêñïåðòíîї ãðóïè 
âåëàñÿ з äîäåðæàííÿì âèìîã, âèêëàäå-
íèх ó [15]. 

Ìàòðèöю ïàðíèх ïîð³âíÿíü äëÿ ÷îòè-
ðüîх îñíîâíèх ïîêàзíèê³â (ïîêàзíèê³â 
âåðхíüîãî ð³âíÿ) ïðåäñòàâëåíî â òàбë. 4. 
Çíà÷åííÿ âåêòîðà ëîêàëüíèх ïð³îðèòåò³â 
óêàзóє íà äîì³íóâàííÿ ó âåêòîð³ ðåñóðñ-
íèх фàêòîð³â. Фàêòîðè ìàêðîñåðåäîâèщà 
ïîñ³äàюòü äðóãó ïîзèö³ю зà â³äíîñíîю 
âàãîю, ф³íàíñîâ³ фàêòîðè – òðåòю. 

Ìàòðèö³ ïàðíèх ïîð³âíÿíü äëÿ ïîêàз-
íèê³â íèæíüîãî ð³âíÿ ïðåäñòàâëåí³ â 
òàбë. 5–8.

Ðåзóëüòàòè ðîзðàхóíê³â зíà÷åíü ïîêàз-
íèê³â, щî ðîзãëÿäàюòüñÿ â ðîбîò³, ïðåä-
ñòàâëåíî íà ðèñ. 1.

Сåðåä ф³íàíñîâèх фàêòîð³â ïîêàзíèê 
«Ðèзèêè, ïîâ’ÿзàí³ з îïòèìàëüíèì ðîз-
ì³ðîì êîìïàí³ї» ìàє ìàêñèìàëüíó îö³íêó 
(éîãî âàãà ñêëàäàє 0,049). Íàéб³ëüш 
бëèзüêèé äî íüîãî фàêòîð, ïîâ’ÿзàíèé ³з 
ö³íîâèìè ðèзèêàìè, ³ ñêëàäàє 0,030. 
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Фàêòîðè ìàêðîñåðåäîâèщà òà ðåñóðñí³ фàêòîðè 
ìàюòü ó ñåðåäíüîìó íàéб³ëüш³ зíà÷åííÿ ñåðåä 
äîñë³äæóâàíèх ÷îòèðüîх ãðóï фàêòîð³â. Ìàêñè-
ìàëüí³ ðåзóëüòàòè ðîзðàхóíê³â îêðåìèх фàêòîð³â 
îзíà÷åíèх âèщå äâîх ãðóï ñÿãàюòü зíà÷åíü 0,100. 

Âèêîðèñòàííÿ ìåòîäó àíàë³зó ³єðàðх³é (AHP 
method) äëÿ ³єðàðхèзàö³ї ïîêàзíèê³â щîäî îö³íю-
âàííÿ фàêòîð³â ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâíèх зëèò-
ò³â òà ïîãëèíàíü äîзâîëèëî âèÿâèòè фàêòîðè íèæ-
íüîãî ð³âíÿ, щî ìàюòü äóæå íèзüêó âàãó (ðèñ. 1). 
Òîìó ìîæëèâ³ñòü їхíüîãî âèäàëåííÿ ³з зàãàëüíîãî 
ïåðåë³êó фàêòîð³â íèæíüîãî ð³âíÿ ïîâèííî бóòè 
îбґðóíòîâàíå ÷åðåз äóæå íèзüêèé âïëèâ îзíà-
÷åíèх ïîêàзíèê³â íà ê³íöåâèé ðåзóëüòàò îö³íêè 
ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâíèх m&a. 

Âисновки. Ìåòîä àíàë³зó ³єðàðх³é íàäàє ìîæ-
ëèâ³ñòü ïðåäñòàâèòè ïðîöåñ ñòðóêòóðóâàííÿ 
фàêòîð³â ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà 
ïîãëèíàíü.

Пðîâåäåí³ ðîзðàхóíêè зà äàíèì ìåòîäîì äîзâî-
ëèëè íàäàòè ê³ëüê³ñíó îö³íêó ðîзãëÿíóòèì фàê-
òîðàì ðèзèêó òà âèÿâèòè ò³ фàêòîðè, óðàхóâàííÿ 
ÿêèх äîзâîëèòü ïåðшî÷åðãîâî ì³í³ì³зóâàòè íàé-
б³ëüш íåãàòèâí³ фàêòîðè ðèзèêó óãîä êîðïîðàòèâ-
íèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü. 

Дàí³ ïîêàзíèêè бóëè ñòðóêòóðîâàí³ зà ³єðàð-
х³єю, зíà÷óщ³ñòü ïîêàзíèêà з íàéб³ëüшîю òà 
íàéìåíшîю âàãîю â³äð³зíÿєòüñÿ íå б³ëüш í³æ ó 
ï’ÿòü ðàз³â ñåðåä êîæíîї ãðóïè фàêòîð³â, щî ìîæå 
ñâ³ä÷èòè ïðî збàëàíñîâàí³ñòü ñèñòåìè â³ä³бðàíèх 
ïîêàзíèê³â òà ðåëåâàíòí³ñòü ðîзðîбëåíîї ìîäåë³.

Пîäàëüш³ äîñë³äæåííÿ бóäóòü ñïðÿìîâàí³ íà 
ðîзðîбêó åêñïåðòíîї ñèñòåìè ìîí³òîðèíãó ðèзèêó 
êîðïîðàòèâíèх зëèòò³â òà ïîãëèíàíü, щî бóäå 
ïîєäíóâàòè ìåòîä àíàë³зó ³єðàðх³é ³з ìåòîäîì 
íå÷³òêîї ëîã³êè з ìåòîю зàëó÷åííÿ íå ò³ëüêè б³ëü-
шîї ê³ëüêîñò³ ð³зíîìàí³òíèх ³íäèêàòîð³â, à é äëÿ 
íàäàííÿ ìîäåë³ б³ëüшîї òî÷íîñò³. 
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ÂÍÅÄÐÅÍÈÅ МÅÒÎÄÀ ÀÍÀËÈЗÀ ÈÅÐÀÐХÈЙ ÄËЯ ÎПÐÅÄÅËÅÍÈЯ ПÐÈÎÐÈÒÅÒÍÎÑÒÈ 
ФÀÊÒÎÐÎÂ ÐÈÑÊÀ ÑÄÅËÎÊ ÊÎÐПÎÐÀÒÈÂÍЫХ ÑËÈЯÍÈЙ È ПÎÃËÎЩÅÍÈЙ

Ðезюме
Ðàññìîòðåíы âîïðîñы ñîзäàíèÿ эêñïåðòíîé ñèñòåìы äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïðèîðèòåòíîñòè фàêòîðîâ ðèñêà â 
ñäåëêàх êîðïîðàòèâíых ñëèÿíèé è ïîãëîщåíèé. Âыбðàíы ïðèîðèòåòíыå ïîêàзàòåëè äëÿ îöåíêè ðèñêà 
ñäåëîê êîðïîðàòèâíых ñëèÿíèé è ïîãëîщåíèé è ðàññ÷èòàíы èх âåñîâыå êîэффèöèåíòы. Пîëó÷åííыå 
êîëè÷åñòâåííыå îöåíêè ïîзâîëÿюò âыÿâèòü íàèбîëåå зíà÷èìыå фàêòîðы ðèñêà ñ öåëüю èх ïåðâîî÷åðåä-
íîé ìèíèìèзàöèè.
Êлючевые слова: ñëèÿíèÿ è ïîãëîщåíèÿ, фàêòîðы ðèñêà, ïðèîðèòåòíîñòü ïîêàзàòåëåé, ìîíèòîðèíã 
фèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ, ìåòîä àíàëèзà èåðàðхèé. 
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IMPLEMENTATION OF THE ANALYTIC HIERARCHY PROCESS FOR PRIORITIZING  
RISK FACTORS FOR CORPORATE MERGERS AND ACQUISITIONS

Summary
It’s considered the problems of creating an expert system for prioritizing risk in transactions of corporate 
mergers and acquisitions. Selected priority indicators for assessing the risk of corporate mergers and 
acquisitions and their weights are calculated. These quantitative estimates allow identifying the most 
important risk factors for the purpose of minimizing their priority.
Keywords: mergers and acquisitions, risk factors, priority indicators, monitoring of the financial indicators, 
analytical hierarchy process.
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Дí³ïðîïåòðîâñüêèé äåðæàâíèé àãðàðíî-åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò

ÑÓЧÀÑÍ² ÒÅÍÄÅÍÖ²Ї ЗБ²ËÜШÅÍÍЯ ПÐÈБÓÒÊÓ Ñ²ËÜÑÜÊÎÃÎÑПÎÄÀÐÑÜÊÈХ П²ÄПÐÈЄМÑÒÂ

Îбґðóíòîâàíî зàñàäè фîðìóâàííÿ ïðèбóòêó ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî ï³äïðèєìñòâà â óìîâàх îïòèì³зàö³ї 
ðåñóðñíîãî ïîòåíö³àëó, à òàêîæ ìåхàí³зì âïëèâó âíóòð³шí³х ³ зîâí³шí³х фàêòîð³â íà ïðèбóòîê ñ³ëüñüêî-
ãîñïîäàðñüêîãî ï³äïðèєìñòâà, щî íàäàëî ìîæëèâ³ñòü âèзíà÷èòè ì³ñöå òà зíà÷åííÿ âíóòð³шí³х фàêòîð³â 
ó ïðîöåñ³ фîðìóâàííÿ ïðèбóòêó.
Êлючові слова: ïðèбóòîê, ðåñóðñíèé ïîòåíö³àë, âíóòð³шí³ òà зîâí³шí³ фàêòîðè, ìàòåð³àëüí³ ðåñóðñè.

Постановка проблеми. Çб³ëüшåííÿ ïðèбóòêó 
ï³äïðèєìñòâàìè Уêðàїíè â ñó÷àñíèх óìîâàх є 
äîñèòü ñêëàäíèì ³ âàæëèâèì ïèòàííÿì. Íà æàëü, 
бàãàòî ï³äïðèєìñòâ òà êîìåðö³éíèх óñòàíîâ íå 
îòðèìóюòü ïðèбóòîê, щî ïðèзâîäèòü äî їхíüîї ë³ê-
â³äàö³ї òà бàíêðóòñòâà. Пðèбóòîê є фîðìîю äîхîäó 
òà ñòèìóëîì äî ñòâîðåííÿ íîâèх ÷è ðîзâèòêó âæå 
ä³ю÷èх ï³äïðèєìñòâ. 

Àëå íà ñüîãîäí³шí³é äåíü ðèíêîâ³ ïåðåòâî-
ðåííÿ ïîñòàâèëè ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèх òîâà-
ðîâèðîбíèê³â ïåðåä íåîбх³äí³ñòю ñàìîñò³éíî 
зàбåзïå÷óâàòè êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ³ зäàò-
í³ñòü ñâîє÷àñíî àäàïòóâàòèñÿ äî íåñòàб³ëüíîãî 
ðèíêîâîãî ñåðåäîâèщà [5], òîìó îäí³єю з îñíî-
âíèх ïðîбëåì ðèíêîâîї òðàíñфîðìàö³ї àãðàðíîãî 
ñåêòîðà є зàбåзïå÷åííÿ éîãî åфåêòèâíîãî åêîíî-
ì³÷íîãî ðîзâèòêó. 

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. Çíà-
÷íó óâàãó ïèòàííÿì фîðìóâàííÿ òà âèêîðèñ-
òàííÿ ïðèбóòêó ï³äïðèєìñòâ ïðèä³ëåíî â ïðàöÿх 
Гåòüìàí Î.Î., Шàïîâàë Â.Ì., Дàìàð Ð., Êîâà-
ëåíêî Л.Î., Ðåìíüîâîї Л.Ì., Сâ³òëè÷íîї À.Â., 
Чîðíîї Л.Î. òà ³í. Ðàзîì ³з òèì зàëèшàєòüñÿ íåîб-
х³äí³ñòü ïðîâåäåííÿ äîñë³äæåííÿ щîäî ïîшóêó òà 
àíàë³зó фàêòîð³â, ÿê³ фîðìóюòü ïðèбóòîê ï³äïðè-
єìñòâà â ñó÷àñíèх óìîâàх.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Íåзâàæàю÷è íà ïðîâåäåíí³ äîñë³-
äæåííÿ, ÷³òêî íå âèзíà÷åíî ÷èííèêè, ÿê³ âïëè-
âàюòü íà фîðìóâàííÿ ïðèбóòêó ï³äïðèєìñòâ 
àãðàðíîї ñфåðè. 

Мета статті ïîëÿãàє ó âèзíà÷åíí³ ÷èííèê³â 
фîðìóâàííÿ ïðèбóòêó ï³äïðèєìñòâàìè Уêðàїíè òà 
ó ðîзðîбö³ â³äïîâ³äíèх зàхîä³â щîäî éîãî ìàêñè-
ì³зàö³ї ó ïåð³îä åêîíîì³÷íèх ïåðåòâîðåíü. 

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Àíàë³зóю÷è íàóêîâ³ ðîбîòè б³ëüшîñò³ зàðóб³æ-
íèх ³ â³ò÷èзíÿíèх â÷åíèх, бà÷èìî, щî ìàêñèì³-
зàö³ÿ ïðèбóòêó íå ìîæå бóòè єäèíèì êðèòåð³єì 

ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà. Âàðòî щå ðàз зãàäàòè 
âèñë³â P.M. Гðàíòà: «Пðèбóòîê äëÿ б³зíåñó – âñå 
îäíî ÿê äèхàííÿ äëÿ æèòòÿ. Бåз äèхàííÿ æèòòÿ 
íåìîæëèâå, àëå âîíî íå є ö³ëëю æèòòÿ. Пðèбó-
òîê – âàæëèâèé äëÿ êîðïîðàö³ї, àëå íå є ñïîñîбîì 
її ³ñíóâàííÿ». Сàìå òîìó â ñó÷àñíîìó ñòðàòåã³÷-
íîìó ìåíåäæìåíò³ äîì³íóє бàãàòîö³ëüîâèé ï³äх³ä: 
зàäîâîëåííÿ ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â êàï³òàëó òà ñïî-
æèâà÷³â ïðîäóêö³ї є ñòðàòåã³÷íèìè åêîíîì³÷íèìè 
ö³ëÿìè ï³äïðèєìñòâà.

Íà ñüîãîäí³шí³é äåíü îäí³єю з àêòóàëüíèх ïðî-
бëåì є ðîзãëÿä ³ âèâ÷åííÿ ÷èííèê³â, ÿê³ ïðÿìî 
ïðîïîðö³éíî âïëèâàюòü íà âåëè÷èíó ïðèбóòêó. 
Бóäü-ÿêå ï³äïðèєìñòâî âñ³ ñâîї ñèëè ñïðÿìîâóє íà 
îòðèìàííÿ ê³íöåâîãî ðåзóëüòàòó. Пðèбóòîê – öå 
ð³зíèöÿ ì³æ ö³íîю ðåàë³зàö³ї òà ñîб³âàðòîñò³ ïðî-
äóêö³ї (òîâàð³â, ðîб³ò, ïîñëóã), ì³æ îбñÿãîì îòðè-
ìàíîї âèðó÷êè òà ñóìîю âèòðàò íà âèðîбíèöòâî òà 
ðåàë³зàö³ю ïðîäóêö³ї [1].

У ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ âèîêðåìëююòü òðè îñíî-
âíèх âèäè ñòðàòåã³é ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà, êîæ-
íèé з ÿêèх ïîâí³ñòю îбґðóíòîâàíèé ñïåöèф³êîю 
âèðîбíèöòâà:

1) ñòðàòåã³ÿ зðîñòàííÿ (ðîзâèòêó) â³äîбðàæàє 
íàì³ð ï³äïðèєìñòâà зб³ëüшóâàòè îбñÿãè ïðîäàæó, 
ïðèбóòêó, êàï³òàëîâêëàäåíü, зàêð³ïèòè òà óòðè-
ìóâàòè ïîзèö³ї ë³äåðà, ìàòè ñâîї óí³êàëüí³ êîíêó-
ðåíòí³ ïåðåâàãè;

2) ñòðàòåã³ÿ ñòàб³ë³зàö³ї (ñòàëîñò³) хàðàêòåðè-
зóє ïðàãíåííÿ ï³äïðèєìñòâà збåðåãòè äîñÿãíóò³ 
îбñÿãè âèðîбíèöòâà â óìîâàх ñóòòєâîї íåñòàб³ëü-
íîñò³ îбñÿã³â ïðîäàæó ³ ïðèбóòêó, äîñÿãòè ðèíêî-
âîї ð³âíîâàãè, зб³ëüшèòè ðèíêîâó ÷àñòêó, ìàêñè-
ì³зóâàòè ïðèбóòîê;

3) ñòðàòåã³ÿ âèæèâàííÿ – îбîðîííà ñòðàòåã³ÿ â 
óìîâàх ãëèбîêîї êðèзè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. 
Îñíîâíà ö³ëü äàíîї ñòðàòåã³ї – óíèêíåííÿ éìîâ³ð-
íîñò³ бàíêðóòñòâà, зàбåзïå÷åííÿ бåззбèòêîâîñò³ 
âèðîбíèöòâà.


