
ТЕМА 3
 ФІНАНСОВА СТРАТЕГІЯ 

ПІДПРИЄМСТВА
1. Основні етапи процесу розробки та реалізації фінансової стратегії.

2. Поняття та методи проведення аналізу фінансового середовища 
підприємства.

3. Формування стратегічних альтернатив фінансового розвитку 
підприємства.



1.1. Сутність фінансової стратегії
Фінансова стратегія – система довгострокових цілей фінансової діяльності й 
вибір найефективніших шляхів їх досягнення.

Складові фінансової 
стратегії

Аналіз фінансового 
стану

Оптимізація основних і 
оборотних засобів Розподіл прибутку

Завдання фінансової 
стратегії

Планування обсягів 
джерел капіталу

Планування 
використання капіталу

Планування 
грошових потоків

Планування 
рентабельності 

інвестицій

Прогноз ринкової 
капіталізації



1. Визначення загального періоду формування фінансової стратегії.
2. Дослідження факторів зовнішнього фінансового середовища і кон'юнктури 

фінансового ринку (SWOT-, SNW- і PEST-аналізи, портфельний аналіз, сценарний аналіз, 
порівняльний фінансовий аналіз, аналіз фінансових коефіцієнтів, інтегральний аналіз 
за моделлю Дюпон, експертний аналіз).

3. Оцінка сильних і слабких сторін фінансової діяльності підприємства.
4. Комплексна оцінка стратегічної фінансової позиції підприємства.
5. Формування  стратегічних фінансових цілей підприємства (формування фінансової 

філософії, облік об'єктивних обмежень у формуванні цілей, формування головної 
стратегічної фінансової цілі, “дерево цілей”). Визначення фінансових нормативів.

6. Конкретизація цільових показників фінансової стратегії за періодами реалізації.
7. Розробка цільових стратегічних нормативів фінансової діяльності.
8. Прийняття основних стратегічних фінансових цілей (вибір фінансової стратегії → 

формулювання фінансової політики за основними аспектами фінансової діяльності 
→ формування портфеля  стратегічних фінансових альтернатив → оцінка і відбір 
альтернатив → розробка програми стратегічного фінансового розвитку).

9. Оцінка ефективності прийнятої фінансової стратегії (критерії: узгодженість з 
прогнозними змінами зовнішнього середовища, з внутрішнім потенціалом компанії, 
досяжність, врівноваженість окремих об'єктів, ефективність реалізації, допустимі 
рівні ризику).

10. Організація контролю виконання фінансової стратегії.

1.2. Методика розробки фінансової 
стратегії І. Бланка



Фінансові цілі
Ріст доходів
Ріст дивідендів
Збільшення доходів на інвестований 

капітал
Підвищення кредитного і 
облігаційного рейтингів
Ріст готівкових потоків
Підвищення курсів акцій
Поліпшення і оптимізація структури 

джерел доходів

1.3. Фінансові і стратегічні цілі 
організації

Стратегічні цілі
Збільшення ринкової частки
Підвищення якості товарів
Зниження витрат порівняно з 

конкурентами
Розширення асортименту продуктів і 
підвищення їх привабливості
Закріплення репутації перед 

споживачами
Підвищення рівня (якості) 
обслуговування
Розширення застосування інновацій
Закріплення конкурентних позицій на 

міжнародному рівні



1. Середньорічний темп зростання власних фінансових ресурсів, які 
формуються з власних джерел.

2. Мінімально допустима вартість власного капіталу в загальному обсязі 
використаного капіталу підприємства.

3. Коефіцієнт рентабельності власного капіталу підприємства.
4. Співвідношення оборотних та необоротних активів підприємства.
5. Мінімальний обсяг грошових активів, що забезпечить поточну 

платоспроможність підприємства.
6. Мінімальний рівень самофінансування інвестицій.
7. Допустимий рівень фінансових ризиків у розрізі основних напрямків 

господарської діяльності підприємства.

1.4. Перелік можливих стратегічних 
фінансових нормативів (Кривицька О. 

Р.)



Ознаки класифікації Вид стратегії
1. За сферою впровадження − фінансова стратегія формування 

фінансових ресурсів
− інвестиційна стратегія
− стратегія забезпечення фінансової 

безпеки підприємства
− стратегія підвищення якості 

управління фінансовою діяльністю
− антикризова фінансова стратегія

2. За періодом реалізації − короткострокова фінансова 
стратегія

− довгострокова фінансова стратегія3. За обсягом вирішуваних фінансових 
завдань

− генеральна фінансова стратегія
− оперативна
− стратегія досягнення конкретного 

завдання
4. За напрямом діяльності − стратегія зростання

− стратегія стабільності
− стратегія скорочення

5. За характером діяльності − активна (експансивна)
− пасивна

1.5. Класифікація фінансових 
стратегій підприємства 



Зовнішнє 
середовище

Внутрішнє
середовище

Можливості
1.
2.
...і т. ін.

Оцінка в 
балах

Загрози
1.
2.
...і т. ін.

Оцінка в 
балах

Сильні сторони
1.
2.
...і т.д.

Оцінка в 
балах

поле
СіМ

поле
СіЗ

Слабкі сторони
1.
2.
...і т.д.

Оцінка в 
балах

поле
СлМ

поле
СлЗ

2.1. Зразок форми матриці SWOT-
аналізу середовища організації



РЕST-аналіз (іноді позначають як STEP) – це інструмент, призначений для 
виявлення політичних (P – political), економічних (E – economic), соціальних (S – 
social) і технологічних (T – technological) аспектів зовнішнього середовища, які 
впливають на бізнес компанії.
PESTLE – аналіз є розширеною двома факторами (Legal і Environmental) версією 
PEST-аналізу. Іноді застосовуються й інші формати, наприклад, SLEPT-аналіз 
(плюс правовий фактор) або STEEPLE-аналіз: соціально-демографічний, 
технологічний, економічний, навколишнє середовище (природний), політичний, 
правовий та етнічні фактори. Також може враховуватися і географічний фактор.

Політика Р Економіка Е

1. Урядова стабільність
2. Зміна законодавства
3. Державний вплив на галузі, включаючи 
частку держвласності
4. Державне регулювання конкуренції в галузі
5. Податкова політика

1. Загальна характеристика економічної 
ситуації
2. Курс національної валюти, ставка 
рефінансування
3. Рівень інфляції
4. Рівень безробіття
5. Ціни на енергоресурси

Соціум S Технологія Т
1. Демографічні зміни
2. Зміна структури доходів
3. Відношення до праці й відпочинку
4. Соціальна мобільність населення
5. Активність споживачів

1. Державна технічна політика
2. Значимі тенденції в області НДДКР
3. Нові продукти (швидкість відновлення й 
освоєння нових технологій)
4. Нові патенти

2.2. РЕSТ-аналіз факторів 
макросередовища



№
з/п Назва стратегічної позиції

Оцінка стратегії
Сильн

а
 (S)

Нейтральн
а

(N)

Слабк
а

(W)
1 Стратегія організації Х
2 Бізнес стратегії (в загальному) ,в точу числі: Х

Бізнес № 1 Х
Бізнес № 2 Х

3 Оргструктура Х
4 Фінанси(в загальному), в тому числі: Х

4.1 Фінанси як стан поточного балансу Х
4.2 Фінанси як рівень бух. обліку Х
4.3 Фінанси як доступність інвестиційних ресурсів 

(кредити, розміщення цінних паперів і ін.)
Х

SNW-аналіз (акронім від англ. Strength, Neutral, Weakness) – це аналіз сильних, 
нейтральних і слабких сторін організації.
Як показала практика, в ситуації стратегічного аналізу внутрішнього середовища 
організації в якості нейтральної позиції найкраще фіксувати середньоринковий 
стан для даної конкретної ситуації.
Зазвичай SNW-аналіз застосовують для глибшого вивчення внутрішнього 
середовища організації після проведення SWOT-аналізу.

2.3. Характеристика і фрагмент SNW- 
аналізу



Га
лу
зе
ва 
пр
ив
аб
ли
віс
ть

Подвоєння обсягу 
виробництва чи 

скорочення 
діяльності 

Посилення 
конкурентних 

переваг

Досягнення 
лідерства у 

певному виді 
діяльності

Продовження або 
часткове 

скорочення 
діяльності

Продовження 
діяльності Ризик 

Скорочення 
діяльності

Часткове 
скорочення 
діяльності

Генерування 
грошових коштів

Конкурентоспроможність

Модель «Шелл» – 
DРМ 

1 - траєкторія розвитку 
організації
2 - генерування 
грошових коштів
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 – напрямки ефективних фінансових 
потоків

Матриця БКГ

2.4. Найвідоміші методи 
портфельного аналізу



Передбачення
НормативнеЕкстраполяційне

Минула 
ситуація

Початков
а 

ситуація

Майбутня 
ситуація 2

Майбутня 
ситуація 3

Майбутня 
ситуація 1

Часt
1

t
0

Еволюц
ія 

систем
и

2.5. Опис методу сценаріїв



1. Чистої рентабельності продажів.
2. Ресурсовіддачі / оборотності активів.
3. Структури джерел коштів, інвестованих у підприємства (коефіцієнт фінансової 
залежності).

2.6. Методика інтегрального аналізу 
за моделлю Дюпон

Методика передбачає розкладення показника "коефіцієнт 
рентабельності власного капіталу" на ряд фінансових 
коефіцієнтів.

Рентабельніст
ь власного 

капіталу (Rrое)

Рентабельніст
ь продажів 

(R
NPM

)

Ресурсовіддач
а (Rр.в.д)

Коефіцієнт 
фінансової 
залежності 

(Rзал)

Чистий 
прибуток

Виручка від 
реалізації

Виручка від 
реалізації

Усього активів

Сукупний 
капітал

Власний 
капітал



Показники 2012 рік 2013 рік Зміна 

Чиста рентабельність продажів (RNPM) 0,0049 0,0087 0,0038

Оборотність активів / ресурсовіддача (Rр.
в.д) 

1,0960 1,2661 0,1702

Коефіцієнт фінансової залежності (Rзал) 2,5035 1,9940 -0,5095

Рентабельність власного капіталу (Rrое) 0,0133 0,0219 0,0086

Показник 2012 рік 2013 рік
Чистий прибуток 58,0 109,4

Виручка від реалізації 11925,6 12613,4

Усього активів (сукупний 
капітал)

10880,8 9961,8

Власний капітал 4346,2 4995,8

Rrое = = R
NPM

 х Rр.в.д х Rзал 
=

2.7. Приклад методики інтегрального 
аналізу за моделлю Дюпон

Результати діяльності умовного підприємства

Фінансові коефіцієнти діяльності умовного підприємства



2.8. Приклад методики інтегрального 
аналізу за моделлю Дюпон 

(продовження)

Факторний аналіз впливу на зміну коефіцієнта рентабельності власного капіталу:
1) зміни показника чистої рентабельності продажів:
Rrое1 = ΔR

NPM
 х Rр.в.д2012 х Rзал2012 = 0,0038 х 1,0960 х 2,5035 = 0,0104;

2) зміни показника ресурсовіддачі:
 Rrое2 = R

NPM
2013 х ΔRр.в.д х Rзал2012 = 0,0087 х 0,1702 х 2,5035 = 0,0037;

3) зміни показника фінансової залежності:
 Rrое3 = R

NPM
2013 х Rр.в.д2013 х ΔRзал = 0,0087 х 1,2661 х (-0,5095) = -0,0056.

Результати факторного аналізу за моделлю Дюпон

Зміна 
фактора Факторна зміна Rrое 

Rrое1 0,0104

Rrое2 0,0037

RrоеЗ -0,0056

Rrое 0,0104 + 0,0037 - 0,0056 = 0,0085 0,0086



Основні методи 
стратегічного 
фінансового 

аналізу

Сфера застосування методу
Аналіз факторів

зовнішнього
фінансового
середовища

непрямого впливу

Аналіз факторів
зовнішнього
фінансового

середовища прямого
впливу

Аналіз факторів
внутрішнього
фінансового
середовища

SWOT-аналіз + + +

2.9. Сфери застосування спеціальних 
методів фінансового аналізу

PEST-аналіз + - -

SNW-аналіз - - +

Портфельний 
аналіз

- + +

Метод сценаріїв + + +

Експертний аналіз + + +

Методика Дюпон - - +



3.1. Матриця фінансових стратегій
 Ж. Франшона та І. Романе

Ґрунтується на розрахунку трьох коефіцієнтів: 
1) результат господарської діяльності (РГД);
2) результат фінансової діяльності (РФД);
3) результат фінансово-господарської діяльності (РФГД).

РГД = БРЕІ – ΔФЕП – І + ЗПМ,
БРЕІ – брутто-результат експлуатації інвестицій; 
ΔФЕП – зміна фінансово-експлуатаційних потреб (приріст різниці "кредиторська 
заборгованість – дебіторська заборгованість – виробничі запаси"); 
І – виробничі інвестиції; 
ЗПМ – звичайний продаж майна.

Позитивний РГД свідчить про ліквідність підприємства після фінансування всіх 
витрат, що пов’язані з його розвитком.

Чистий прибуток + 
+ Витрати по податку на прибуток 

–
– Відшкодований податок на 

прибуток (+ Надзвичайні витрати) 
(- Надзвичайні доходи) +

+ Відсотки сплачені – 
– Відсотки отримані

= EBIT +
Амортизація 

матеріальних і 
нематеріальних активів – 

– Переоцінка активів

= EBITDA 
(БРЕІ) [Вікі

]



РФД = ΔПК – В – ПНП – (Д + ДВФД),
ΔПК – приріст позикових коштів (залучені позики – повернуті позики); 
В – відсотки, вартість фінансування;
ПНП – податок на прибуток;
Д – дивіденди (винагорода власникам); 
ДВФД – інші доходи і витрати фінансової діяльності.

У ході підрахунку РФД треба користуватись лише рухом фінансових потоків. 
Вирішальне значення для визначення знаку РФД має знак зміни позикових 
коштів.

РФГД = РГД + РФД
РФГД показує величину і динаміку грошових коштів підприємства після всього 
комплексу інвестиційно-виробничої та фінансової діяльності фірми. Негативні 
значення результату фінансово-господарської діяльності протягом тривалого 
періоду може призвести до банкрутства підприємства.

3.2. Матриця фінансових стратегій
 Ж. Франшона та І. Романе 

(продовження)



Прибуток (П)

Амортизація (А)

Кредиторська заборгованість 
(збільшення) (∆КЗ)

Дебіторська 
заборгованість 
(збільшення) (∆ДЗ)

Виробничі запаси 
(збільшення) (∆З)

Інвестиції (I)

РГД

+ -

П
А

ΔКЗ

I
ΔЗ
ΔДЗ

РГД = (П + А + ΔКЗ) – (I + ΔЗ + ΔДЗ)
Припустімо, що кредиторська 

заборгованість, дебіторська заборгованість і 
виробничі запаси не змінюються, тобто:

ΔЗ = ΔДЗ = ΔКЗ = 0, отже
РГД = (П + А) – I = Д – I 
Д = П + А – дохід фірми

3.3. Показник "Результати 
господарської діяльності – (РГД)"



Залучені позики (ЗП)

Винагорода власників 
(ВВ)

Повернуті позики (ПП)

РФД

+ –

ЗП ПП
ВВ

РФД = ЗП – (ПП + ВВ)

3.4. Показник "Результати фінансової 
діяльності (РФД)"



Прибуток (П)

Амортизація (А)

Кредиторська заборгованість 
(збільшення) (∆КЗ)

Дебіторська заборгованість 
(збільшення) (∆ДЗ)

Виробничі запаси 
(збільшення) (∆З)

Інвестиції (I)

Залучені позики (ЗП)
Повернуті позики (ПП)

Винагорода власників (ВВ)

РГД РФД РФГД

+ – + – + –

П
А

ΔКЗ

I
ΔЗ
ΔДЗ

ЗП ПП
ВВ

П
А

ΔКЗ
ЗП

I
ΔЗ
ΔДЗ
ПП
ВВ

РФГД = РФД + РГД =
= (П + А + ΔКЗ + ЗП) –

– (I + ΔЗ + ΔДЗ + ВВ + ПП)

3.5. Показник "Результати фінансово-
господарської діяльності (РФГД)»



РФД<<0 РФД≈0 РФД>>0

РГД>>0

РГД≈0

РГД<<0

1
«Глава

сімейства
»

РФГД≈0

2
«Стійка

 рівновага»

РФГД ≈0

3
«Нестійка
рівновага»

РФГД ≈0

9 «Криза»

РФГД <<0

8 «Дилема»

РФГД <0

7
«Епізо-
дичний
дефіцит»

РФГД <0

5 «Атака»

РФГД >0

4 «Рантьє»

РФГД >0

6
«Материн-

ська
компанія»

РФГД >>0

3.6. Характеристика можливих 
фінансових станів

В

А

1. Над діагоналлю АВ – зона успіхів – зона позитивних значень аналітичних 
показників.
2. Під діагоналлю АВ – зона дефіцитів – зона негативних значень аналітичних 
показників.
3. По горизонталі РФД пов’язаний зі зростанням позичання засобів фірмою.
4. По вертикалі РГД пов’язаний із реалізацією фірмою інвестиційного проекту.
5. Квадранти 4, 8, 5 пов’язані зі створенням ліквідних засобів фірмою (деякий 
надлишок обігових коштів).
6. Квадранти 7, 6, 9 пов’язані зі споживанням ліквідних коштів фірмою (дефіцит 
обігових коштів).



1 4 6

7 2 5

9 8 3

РФД << 0

РГД  >> 0 Д –  I >>  0

ЗП – ПП – ВВ << 
0

Д >> I

ЗП << ПП + 
ВВ

?

3.7. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Глава сімейства"



РФД ≈ 0

РГД ≈ 0 Д – I ≈ 0

ЗП – ПП – ВВ ≈ 
0

Д ≈ I

ЗП ≈ ПП + ВВ

1 4 6

7 2 5

9 8 3

?

3.8. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Стійка рівновага" 



РФД >> 0

РГД << 0 Д – I << 0

ПЗ – ВЗ –  ВС >> 
0

Д << I

ЗП >> ПП + 
ВВ

7

1 4 6

2 5

9 8 3

?

3.9. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Нестійка рівновага"



РФД ≈ 0

РГД >> 0 Д – I >> 0

ЗП – ПП – ВВ ≈ 
0

Д >> I

ЗП ≈ ПП + ВВ

1 4 6

7 2 5

9 8 3

?

3.10. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Рантьє"



РФД >> 0

РГД ≈ 0 Д – I ≈ 0

ЗП – ПП – ВВ >> 
0

Д ≈ I

ЗП >> ПП + ВВ

7

1 4 6

2 5

9 8 3

?

3.11. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Атака"



РФД >> 0

РГД >> 0 Д – I >> 0

ЗП – ПП – ВВ >> 
0

Д >> I

ЗП >> ПП + ВВ

41 6

7 2 5

9 8 3

?

3.12. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Холдинг / Материнська 

компанія"



РФД<<0

РГД ≈ 0 Д – I ≈ 0

ЗП – ПП – ВВ << 
0

Д ≈ I

ЗП << ПП + 
ВВ

1 4 6

7 2 5

9 8 3

?

3.13. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Епізодичний дефіцит" 



РФД ≈ 0

РГД << 0 Д – I << 0

ЗП – ПП – ВВ ≈ 0

Д << I

ЗП ≈ ПП + ВВ

7

1 4 6

2 5

9 8 3

?

3.14. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Дилема"



РФД << 0

РГД << 0 Д – I << 0

ЗП – ПП –  ВВ << 
0

Д << I

ЗП << ПП + ВВ

7

1 4 6

2 5

9 8 3

?

3.15. Стратегії поведінки фірми в 
ситуації "Криза"


