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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
В умовах динамічності та мінливості зовнішнього

середовища, економічної, політичної та соціальної не&

стабільності в Україні зростає необхідність створення

ефективної системи управління, в тому числі фінансо&

вого, здатного забезпечити реалізацію стратегічних

цілей суб'єкта господарювання, швидку реакцію й адап&

тацію до змін, сформувати конкурентні переваги, які у

перспективі сприятимуть зростанню його ринкової вар&

тості, розробку науково обгрунтованих і своєчасних

управлінських рішень.

Для обгрунтування виважених управлінських

рішень у сфері фінансово&господарської діяльності
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THE PLACE OF STRATEGIC FINANCIAL ANALYSIS IN THE SYSTEM OF STRATEGIC ANALYSIS

У статті розглянуто підходи до стратегічного аналізу фінансово�господарської діяльності

підприємства та виділення його основних видів. Досліджено сутність стратегічного фінансово�

го аналізу як важливого виду стратегічного аналізу фінансово�господарської діяльності підприє�

мства. Доведено його необхідність в умовах високого рівня динамізму, невизначеності та ри�

зику господарювання. На основі проведеного дослідження обгрунтовано мету та завдання стра�

тегічного фінансового аналізу в системі фінансового менеджменту, що дозволяє вдосконали�

ти його теоретичні засади. Узагальнено підходи до виділення об'єктів стратегічного фінансо�

вого аналізу. Встановлено, що об'єктом стратегічного фінансового аналізу виступає поточний

і перспективний стан фінансового потенціалу підприємства як відкритої соціально�економіч�

ної системи. Уточнено сутність фінансового потенціалу, виходячи з потреб аналізу, та розкри�

то його характерні риси.

The article reviews approaches to the definition of strategic analysis of financial and economic

activities of a company and the identification of its main forms. The essence of strategic financial

analysis as an important form of strategic analysis of enterprises' business and financial activity is

investigated. Its necessity is proved in modern conditions of a high level of dynamism, uncertainty

and risk. Based on the research the purpose and objectives of strategic financial analysis are justified

in the system of financial management, allowing improved its theoretical foundations. The approaches

to the selection strategic financial analysis' objects are generalized. It was established that the object

of strategic financial analysis is the current and future state of the financial potential of an enterprise

as an open socio�economic system. The essence of financial potential is specified, based on the

needs analysis, and its features are discussed.
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підприємств різної форми власності та галузевої спря&

мованості вагоме значення має стратегічний фінан&

совий аналіз. Він дозволяє визначити джерела та за&

соби підприємства, встановити ключові пріоритети й

оцінити їх досяжність, підвищити ефективність вико&

ристання наявних ресурсів, виходячи з поставлених

цілей.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми стратегічного фінансового аналізу роз&

глянуто в працях багатьох вітчизняних і зарубіжних вче&

них, зокрема Г.В. Блакити, І.О. Бланка, Н.М. Гаркуші,
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П.Л. Гордієнка, Л.В. Давидової, Т.М. Ковальчук, К.І. Ред&

ченка, А.В. Ситника, Є.М. Сича.

Невирішена частина проблеми полягає у тому, що в

науковій літературі не сформовано теоретичних засад

стратегічного фінансового аналізу, дискусійним зали&

шається трактування його сутності, мети, завдань та

об'єктів як важливого виду стратегічного аналізу фінан&

сово&господарської діяльності підприємства.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є на підгрунті дослідження місця стра&

тегічного фінансового аналізу у системі стратегічного

аналізу фінансово&господарської діяльності підприєм&

ства уточнити його економічну сутність, обгрунтувати

мету, завдання та визначити об'єкти.

МАТЕРІАЛИ І МЕТОДИ
Методологічною й інформаційною основою робо&

ти є наукові праці вітчизняних і зарубіжних учених, ма&

теріали періодичних видань з даної проблематики.

При проведенні дослідження використовувалися

такі загальнонаукові методи: абстрактно&логічний, по&

рівняння, абстрагування, узагальнення.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
У зв'язку з тим, що стратегічний фінансовий аналіз

є одним із видів стратегічного аналізу, для обгрунтуван&

ня його теоретичних засад необхідно перш за все до&

слідити місце стратегічного фінансового аналізу у сис&

темі стратегічного аналізу та підходи до визначення ос&

таннього (табл. 1). На жаль, сьогодні аналітичною нау&

кою не сформовано єдиного підходу до розуміння сут&

ності стратегічного аналізу, що призвело до відособле&

ного розвитку теоретичних засад окремих його видів,

визначення взаємозв'язків між ними та виділення їх

особливостей. Так, при дослідженні сутності стратегіч&

ного аналізу одна група вчених [1; 2; 4] розглядає його

як засіб (метод) дослідження. При такому підході кінце&

вою метою стратегічного аналізу є розробка стратегії

підприємства.

У даних визначеннях не враховується, що стратегі&

чний аналіз є окремою функцією управління, методо&

логічною основою розвитку і удосконалення всіх інших

функцій та самої системи управління.

Деякі автори ототожнюють поняття стратегічний і

перспективний аналіз, або розглядають стратегічний

аналіз як складову перспективного [3; 6; 7; 8; 10]. Але,

як зазначає К. І. Редченко, "стратегічний аналіз і перс&

пективний економічний аналіз — це не ідентичні понят&

тя" [12, с. 431]. Перспективний аналіз, який здійснюєть&

ся до початку будь&яких господарських операцій, розг&

лядає процеси фінансово&господарської діяльності

підприємства з погляду перспективи. Іншими словами,

основним завданням перспективного аналізу є прогно&

зування фінансового стану підприємства на основі оці&

нки факторів внутрішнього середовища з врахуванням

тенденцій і закономірностей, що існували в минулому.

Таким чином, майбутні параметри фінансово&госпо&

дарської діяльності підприємства визначаються шляхом

екстраполяції минулого досвіду функціонування.

Відмінність стратегічного аналізу полягає в комплекс&

ному дослідженні факторів зовнішнього та внутрішнь&

ого середовища [5; 9]. При цьому в умовах посилення

конкуренції, швидкого розвитку технології, значного

рівня динамізму та ризику господарювання пріоритет&

ним для розвитку підприємства є вплив саме зовнішніх
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Таблиця 1. Підходи до визначення стратегічного аналізу різними авторами
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факторів. Саме існування підприємства буде залежати

від своєчасної адаптації до змін у зовнішньому середо&

вищі. Тому, на відміну від перспективного, стратегічний

аналіз є безперервним процесом, який здійснюється у

відповідній послідовності на кожній стадії кругооборо&

ту капіталу з метою обгрунтування місії, цілей і стратегій

підприємства та забезпечення їх найбільш ефективно&

го досягнення.

Різноманітність поглядів на сутність стратегічного

аналізу зумовила розбіжності у класифікації його ос&

новних видів і, зокрема, за якою типологічною ознакою

виділяти стратегічний фінансовий аналіз. Так, Н.М. Гар&

куша [19], К.І. Редченко [11] залежно від об'єктів до&

слідження виділяють: стратегічний аналіз макрооточення

підприємства, стратегічний аналіз безпосереднього ото&

чення підприємства, стратегічний аналіз підприємства,

стратегічний аналіз продукту, стратегічний фінансовий

аналіз, стратегічний інвестиційний аналіз, аналіз стра&

тегій і прийняття стратегічних рішень. Л.Є. Довгань [13]

за стратегічними функціями виділяє маркетинговий,

виробничий, технологічний, технічний, збутовий, інвес&

тиційний, інноваційний, фінансовий, аудиторський, соці&

альний, екологічний, ресурсний, дивідендний стратегі&

чний аналіз. На нашу думку, автор здійснює надмірну

деталізацію видів стратегічного аналізу, оскільки стра&

тегічний збутовий аналіз доцільно розглядати у складі

маркетингового, інвестиційний та дивідендний — у

складі стратегічного фінансового аналізу, екологічний

і соціальний — у складі стратегічного аналізу соціаль&

ної відповідальності. Виділяти види стратегічного ана&

лізу можна залежно від класифікації стратегій. Зокре&

ма, Т.М. Ковальчук [5, с. 14] розглядає класифікацію

стратегій за функціональним критерієм: маркетингова,

виробнича, організаційна, фінансова, соціальна.

Тому вважаємо доцільним за функціональною оз&

накою виділення таких видів стратегічного аналізу: мар&

кетинговий, виробничий, фінансовий, організаційно&

технічного рівня, аналіз соціальної відповідальності.

При цьому важливе значення для ефективної фінансо&

во&господарської діяльності підприємства будь&якої

форми власності та галузевої спрямованості належить

стратегічному фінансовому аналізу, який забезпечує

реалізацію його цілей і напрямків розвитку, визначення

шляхів максимізації прибутку (мінімізації збитків), вибір

пріоритетних інвестиційних проектів і оптимізацію дже&

рел фінансування.

Незважаючи на те, що в літературі розглядаються

окремі питання стратегічного фінансового аналізу (стра&

тегічний аналіз структури капіталу підприємства, стра&

тегічний аналіз фінансових показників діяльності

підприємства, стратегічний аналіз фінансових резуль&

татів і фінансових потреб, стратегічний аналіз інвестицій

[5; 11; 14; 15]), не приділено належної уваги формуван&

ню теоретичних засад стратегічного фінансового анал&

ізу і, як наслідок, до сьогодні немає одностайності до

визначення його сутності.

Деякі аспекти теоретичних засад стратегічного

фінансового аналізу розглянуто І.О. Бланком. На його

думку, стратегічний фінансовий аналіз — це процес ви&

вчення впливу факторів зовнішнього та внутрішнього

середовища на результативність здійснення фінансової

діяльності підприємства з метою виявлення особливос&

тей і можливих напрямків її розвитку в перспективному

періоді [16, с. 119]. З таким підходом погоджуються

Л.В. Давидова [17], А.В. Ситник [18]. У даному визна&

ченні зміст стратегічного фінансового аналізу обме&

жується аналізом фінансової діяльності, не враховуєть&

ся, що фінансова діяльність суб'єкта господарювання

повинна розглядатися через призму оптимізації всієї

господарської діяльності. Види фінансово&господарсь&

кої діяльності підприємства (операційна, інвестиційна,

фінансова), поєднані рухом фінансових ресурсів, є ор&

ганічно взаємозалежними та взаємопов'язаними. Тому

цільова спрямованість стратегічного фінансового ана&

лізу повинна охоплювати всі види діяльності.

М.О. Дем'яненко [19, с. 130] визначає стратегічний

фінансовий аналіз як напрям аналізу, що інтерпретує

становище підприємства в конкурентному середовищі,

вивчає зовнішні та внутрішні фактори, які здійснюють

вплив на діяльність підприємства у сфері фінансів у стра&

тегічному періоді. Дане визначення невиправдано зву&

жує семантичну наповненість стратегічного фінансово&

го аналізу, не конкретизує відмінність стратегічного

фінансового аналізу від інших видів стратегічного ана&

лізу.

У зарубіжній літературі [20] стратегічний фінансо&

вий аналіз розглядається як поєднання підходів, методів

і інструментів оцінки та передачі фінансової інформації

про виконання організацію своєї місії з фінансової точ&

ки зору. Дане визначення не враховує, що в процесі

стратегічного фінансового аналізу виконується не лише

оціночна, а й діагностична та пошукова функції [21, с.

72].

Узагальнюючи різні підходи, необхідно зазначити,

що при визначенні суті стратегічного фінансового ана&

лізу необхідно виходити з наступних положень: він є

самостійною функцією фінансового менеджменту; вра&

ховує вплив як зовнішнього, так і внутрішнього середо&

вища (очевидно, що ці два напрямки взаємопов'язані,

оскільки результат аналізу — синтез висновків, отри&

маних у результаті оцінки зовнішніх і внутрішніх фак&

торів); є не тільки ретроспективним, а й прогнозним,

тобто оцінює перспективний стан фінансового потенці&

алу підприємства під впливом можливих змін окремих

факторів і умов; є безперервним процесом, його вико&

ристання є важливим як на етапі розробки і впровад&

ження фінансової стратегії, так і на етапі її реалізації,

оцінки та контролю виконання.

Отже, стратегічний фінансовий аналіз — це систем&

не комплексне дослідження факторів зовнішнього та

внутрішнього середовища, що формулюють фінансові

перспективи підприємства для забезпечення орієнтації

фінансово&господарської діяльності на довгостроковий

розвиток. Стратегічний фінансовий аналіз повинен за&

безпечити визначення параметрів фінансової стратегії,

виходячи з місії та поставлених цілей, діагностики змін

у середовищі, постійної оцінки досяжності цілей і оріє&

нтації на зростання фінансових ресурсів за рахунок

підвищення фінансового потенціалу. Він є методоло&

гічною основою розробки ефективних стратегічних

управлінських рішень.

Стратегічний фінансовий аналіз є безперервним

процесом, мета якого повинна формулюватися у нероз&

ривному взаємозв'язку та залежності з метою фінансо&
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вого менеджменту, яка полягає у максимізації добро&

буту власників підприємства в поточному та перспектив&

ному періодах, що забезпечується шляхом максимізації

його ринкової вартості [16, с. 21], та з метою стратегіч&

ного аналізу, яка пов'язана з формулюванням очікувань

по відношенню до майбутнього розвитку підприємства,

забезпеченням розробки альтернативних варіантів

рішень щодо вдалої довгострокової стратегії, ефектив&

них методів конкуренції і ведення бізнесу для функціо&

нування в довгостроковій перспективі і забезпечення

виконання своєї місії [5, с. 46].

Отже, метою стратегічного фінансового аналізу є

обгрунтування параметрів фінансової стратегії на основі

оцінки поточного та перспективного фінансового потен&

ціалу суб'єкта господарювання для забезпечення його

орієнтації на стратегічне зростання та виконання фінан&

сових цілей. Досягнення мети стратегічного фінансово&

го аналізу передбачає вирішення наступних завдань:

— діагностика й оцінка факторів зовнішнього та

внутрішнього середовища, що визначають фінансові

перспективи розвитку підприємства;

— обгрунтування фінансових цілей підприємства і

завдань для їх досягнення при змінах у зовнішньому та

внутрішньому середовищі;

— формулювання системи фінансових стратегій для

досягнення визначених цілей;

— наукове обгрунтування фінансових планів як

інструментів досягнення стратегічних орієнтирів;

— оцінка впливу ризику та невизначеності на перс&

пективи фінансово&діяльності підприємства;

— розробка системи заходів для реалізації стра&

тегій, які забезпечують функціонування у стратегічно&

му режимі;

— контроль за реалізацією стратегії підприємства,

оцінка її ефективності та коригування стратегічних пріо&

ритетів з урахуванням змін в оточенні для забезпечен&

ня своєчасної адаптації до них.

Важливою передумовою здійснення стратегічного

фінансового аналізу є формулювання комплексного

підходу до встановлення його об'єкта. І.О. Бланк [16, с.

119—120] вважає, що основними інтегрованими об'єк&

тами стратегічного фінансового аналізу є домінантні

сфери стратегічного фінансового розвитку, до яких він

відносить:

— потенціал формування фінансових ресурсів (по&

тенціал формування власних фінансових ресурсів із

внутрішніх джерел, потенціал формування власних

фінансових ресурсів із зовнішніх джерел, потенціал за&

лучення фінансових ресурсів);

— ефективність розподілу та використання фінан&

сових ресурсів (рівень ефективності використання влас&

ного капіталу; рівень ефективності використання ак&

тивів, рівень ефективності використання інвестицій);

— рівень фінансової безпеки (рівень платоспро&

можності, фінансової стійкості, фінансових ризиків і

ефективності їх нейтралізації, збалансованості та син&

хронізованості грошових потоків, можливість здійснен&

ня фінансової санації в умовах кризи);

— рівень якості управління фінансовою безпекою

підприємства (рівень кваліфікації фінансових менед&

жерів, повнота й якість інформаційної бази для прий&

няття фінансових рішень, рівень застосування сучасних

технічних засобів, прогресивних фінансових технологій

і інструментів, рівень організаційної культури фінансо&

вих менеджерів).

А.В. Ситник пропонує виділяти наступні об'єкти

стратегічного фінансового аналізу: фінансові ресурси,

активи, фінансову збалансованість підприємства,

бізнес&процеси фінансового менеджменту, персонал

(фінансові менеджери) [18, с. 147].

О.Я. Базілінська [22, с. 5], Т. М. Ковальчук [5, с. 82]

під об'єктом аналізу розуміють фінансові відносини,

фінансові ресурси, що формуються та використовують&

ся в усіх видах фінансово&господарської діяльності.

Г.В. Блакита [23] виділяє наступні об'єкти стратегі&

чного діагностування стратегічних можливостей фінан&

сового розвитку підприємства: ресурси підприємства

для здійснення фінансової діяльності, фінансова струк&

тура підприємства, компетенції підприємства із здійс&

нення фінансової діяльності. При цьому систему ре&

сурсів, фінансової структури та компетенцій підприєм&

ства, що визначають можливість розвитку його фінан&

сової діяльності у перспективному періоді автор роз&

глядає як внутрішній фінансовий потенціал.

Проведене дослідження показало, що найчастіше

вчені до об'єктів стратегічного фінансового аналізу

відносять фінансові ресурси, джерела їх утворення,

ефективність і напрямки використання, фінансову без&

пеку, фінансовий стан, якість фінансового управління.

Все це інтегрується в одне поняття — фінансовий по&

тенціал. Тому, на нашу думку, об'єктом стратегічного

фінансового аналізу є поточний і перспективний стан

фінансового потенціалу підприємства.

Поняття "фінансовий потенціал" досліджується ба&

гатьма науковцями, проте досі немає однозначного виз&

начення його суті, що пояснюється складністю даної

проблематики. Зокрема, під фінансовим потенціалом

розуміються ресурси [24], фінансові ресурси [25],

фінансовий стан [26], можливості [24; 26], соціально&

економічні відносини [27], потенційні фінансові показ&

ники (ліквідність, платоспроможність, прибутковість

тощо) [28].

Узагальнюючи різні підходи до визначення фінан&

сового потенціалу, необхідно виділити його характерні

риси, що дозволяють визначати його як об'єкт страте&

гічного фінансового аналізу:

— динамічність — сформований як результат ми&

нулої діяльності, поточний фінансовий потенціал виз&

начає можливість функціонування підприємства та дов&

гострокового майбутнього розвитку для зростання на&

явного потенціалу в перспективі (перспективний фінан&

совий потенціал). Виходячи з цього, фінансовий потен&

ціал знаходиться у причинно&наслідковій залежності та

зумовленості з ефективністю діяльності підприємства:

з одного боку, поточний фінансовий потенціал впливає

на майбутню ефективність діяльності підприємства, з

іншого боку, досягнутий рівень ефективності фінанан&

сово&господарської діяльності буде визначати зростан&

ня/зменшення перспективного фінансового потенціа&

лу;

— можливість реалізації фінансового потенціалу

залежить від рівня фінансової стійкості, ліквідності та

платоспроможності, ділової активності підприємства та

якості управління;
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— включає не тільки наявні ресурси, але й потенційні

можливості;

— цільова орієнтація — здатність підприємства за

допомогою фінансового потенціалу досягати поставле&

них цілей.

Отже, під фінансовим потенціалом, як об'єктом

стратегічного фінансового аналізу, потрібно розуміти

сукупність фінансових ресурсів підприємства, джерел

їх утворення та напрямків інвестування, які забезпечу&

ють здатність досягнення глобальних цілей, реалізації

можливостей і уникнення загроз зовнішнього середо&

вища. Даний підхід має важливе значення, оскільки зо&

середжує увагу на відповідності ресурсів підприємства

його місії, фінансовим і нефінансовим цілям.

Чітке визначення об'єкта стратегічного фінансово&

го аналізу створює передумови для подальшого розвит&

ку та удосконалення його методологічних аспектів.

ВИСНОВКИ
Відсутність єдиного підходу до визначення страте&

гічного аналізу та виділення його окремих видів зумо&

вила розбіжності у трактуванні поняття стратегічний

фінансовий аналіз, визначенні його мети, завдань та

об'єктів. На основі узагальнення підходів щодо визна&

чення стратегічного фінансового аналізу, доведено, що

стратегічний фінансовий аналіз — це системне комплек&

сне дослідження факторів зовнішнього та внутрішньо&

го середовища, що формулюють фінансові перспекти&

ви підприємства для забезпечення орієнтації фінансо&

во&господарської діяльності на довгостроковий розви&

ток, розкрито його мету та завдання як обов'язкової

функції управління. Встановлено, що об'єктом стратег&

ічного фінансового аналізу є поточний і перспективний

стан фінансового потенціалу підприємства.

Перспективи подальших досліджень полягають в

обгрунтуванні системи методологічних елементів стра&

тегічного фінансового аналізу.
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