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Метою статті є поглиблення економічної сутності інвестиційної стратегії інноваційного розвитку підприємства на основі систематизації 
підходів щодо визначення стратегії та виділення відповідних складових, а також удосконалення методичного підходу щодо оцінки інвестиційної 
стратегії інноваційного розвитку підприємства. Зазначено, що процес формування стратегії повинен визначатися конкретним часом і обста-
винами, з постійним урахуванням впливу факторів зовнішнього та внутрішнього середовища підприємств. Удосконалено методичний підхід 
щодо комплексної оцінки інвестиційних стратегій інноваційного розвитку на основі визначення ряду нормативних і фактичних показників та 
встановлення співвідношення між ними за рахунок орієнтації на стратегічну мету підприємства та врахування інтересів підприємства і спо-
живача інновацій. Подальші дослідження будуть спрямовані на визначення рівня і пропорції діяльності організації за додатковими чинниками, що 
виникають при впровадженні та реалізації «піонерних» інновацій чи ринків.
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Беловодская Е. А. Формирование и реализация инвестиционных 
стратегий инновационного развития предприятий: сущность, 

основные составляющие и оценка
Целью статьи является углубление экономической сущности инве-
стиционной стратегии инновационного развития предприятия на 
основе систематизации подходов к определению стратегии и выделе-
ния соответствующих составляющих, а также совершенствование 
методического подхода к оценке инвестиционной стратегии иннова-
ционного развития предприятия. Указано, что процесс формирования 
стратегии должен определяться конкретным временем и обстоя-
тельствами, с постоянным учетом влияния факторов внешней и вну-
тренней среды предприятий. Усовершенствован методический под-
ход к комплексной оценке инвестиционных стратегий инновационного 
развития на основе определения ряда нормативных и фактических 
показателей и установления соотношения между ними за счет ориен-
тации на стратегические цели предприятия, а также учета интере-
сов предприятия и потребителя инноваций. Дальнейшие исследования 
будут направлены на определение уровня и пропорций деятельности 
организации по дополнительным факторам, возникающим при вне-
дрении и реализации «пионерных» инноваций или рынков.
Ключевые слова: инвестиционная стратегия, инновационное разви-
тие, инвестиционная привлекательность, экономическая эффектив-
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The article is concerned with deepening the economic essence of investment 
strategy of innovative development of enterprise on the basis of a system-
atization of approaches to defining the strategy and allocating the related 
components, as well as improving the methodical approach to evaluation of 
the investment strategy of innovation development of enterprise. It has been 
specified that the process of forming a strategy should be determined by cer-
tain time and specific circumstances, with a constant consideration of the 
influence factors of both the internal and the external environment of enter-
prises. The methodical approach to the integrated evaluation of investment 
strategies of innovation development, based on the defining a number of nor-
mative and actual indicators and establishing a relationship between them 
by focusing on the strategic goals of enterprise, as well as taking account 
of interests of enterprise and consumer of innovations, has been improved. 
Future research will be aimed at determining the level and the proportions 
of the organization activities by the additional factors, occurring in terms of 
introducing and implementation of the «pioneer» innovation or markets.
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На сучасних ринках з високим рівнем конку-
рентної боротьби будь-якому підприємству для 
виживання та успішного розвитку необхідна 

стратегія, яка є основою підвищення конкурентоспро-
можності підприємства, сталої конкурентної позиції 
та формування такого підприємства, яке за допомогою 
вдосконалення структури управління й підвищення 
організаційної культури могло б успішно працювати в 
даних ринкових умовах. Особливо гостро необхідність 
формування та реалізації обґрунтованої стратегії постає 

у сфері інвестування інноваційної діяльності. Адже для 
забезпечення максимально високої економічної ефек-
тивності впровадження інноваційних рішень і уник-
нення неефективного вкладання коштів промисловими 
підприємствами необхідно обґрунтовано формувати та 
реалізувати інвестиційні стратегії та раціонально роз-
поділяти наявні ресурси підприємства. 

Достатньо ґрунтовне дослідження теоретичних 
і прикладних питань щодо формування інвестиційних 
стратегій на промислових підприємствах відображено 
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у працях зарубіжних і вітчизняних учених, серед яких 
Бланк І. О., Гуляєва Н. М. [1], Дребот Н. П. [5], Кіндраць-
ка Г. І. [7], Мінцберг Г. [8],Пономаренко В. С., Гриньо- 
ва В. М., Лисиця Н. М. [6], Томпсон А. А., Стрик- 
ленд А. Дж. [15], Тридід О. М. [16], Череп А. В. [17] та 
багато інших. Механізми реалізації інвестиційних стра-
тегій в інноваційній діяльності глибоко опрацьовано 
в роботах Бондаренко А. Ф., Васильєвої Т. А., Грищен- 
ко О. С. [2], Голубенко А. А. [4],Мороз Л. І. [9], Осецько- 
го В. Л. [11], Рогози М. Є., Вергал К. Ю. [12], Саботюк В. В., 
Рибицького В. Ю. [13], Ткач І. М. [14], Штанько Л. О. [18], 
Ястремської О. М. [19]та багатьох інших.

Однак недостатньо вирішеними залишаються 
проблеми визначення основних складових і комплекс
ної оцінки інвестиційних стратегій інноваційного роз-
витку з позицій підприємства та споживача інновацій.

Метою статті є поглиблення економічної сутності 
інвестиційної стратегії інноваційного розвитку підпри-
ємства на основі систематизації підходів щодо визначен-
ня стратегії та виділення відповідних складових, а також 
удосконалення методичного підходу щодо оцінки інвес-
тиційної стратегії інноваційного розвитку підприємства. 

Поняття «стратегія» етимологічно походить від 
грецького слова strategia (stratos – військо й ago – 
веду), за допомогою якого описували найбільш 

важливі частини військового мистецтва. Запозичення 
категорії «стратегія» з військового лексикону поясню-
ється тим, що підприємства в розвинених країнах опи-
нилися в умовах, близьких до «військових дій» напри-
кінці 1950-х рр., пов’язаних з насиченням ринку, збіль-
шенням конкуренції, коли для того, щоб вижити, треба 
було боротися. «Військові дії» вимагали теоретичного 
забезпечення. Відтоді поняття стратегії багато разів ви-
значалося, уточнювалося, інтерпретувалося і т. ін. Зміни 
визначення терміна «стратегія» відбувалися разом зі 
змінами зовнішнього середовища підприємства. 

При розробці й формуванні стратегії, згідно з дум-
кою Г. Мінцберга [8], необхідно ґрунтуватися на деся-
тьох основних підходах: стратегія як процес осмислення 
(школа дизайну); стратегія як формальний процес (шко-
ла планування); стратегія як аналітичний процес (шко-
ла позиціонування); стратегія як процес передбачення 
(школа підприємництва); стратегія як ментальний про-
цес (когнітивна школа); стратегія як процес, що розви-
вається (школа навчання); стратегія як процес ведення 

переговорів (школа влади); стратегія як колективний 
процес (школа культури); стратегія як реактивний про-
цес (школа зовнішнього середовища); стратегія як про-
цес трансформації (школа конфігурації).

Крім того, автором виділено такі підходи до визна
чення змісту поняття стратегії:

1) як засіб досягнення цілей підприємства. Згідно 
з цим підходом розробка стратегії охоплює процес ці-
леутворення, і стратегія уявляється як засіб координації 
цілей і ресурсів;

2) як набір правил прийняття рішень. Особли-
вість цього підходу до визначення змісту стратегії по-
лягає в тому, що в її визначенні наголошується на все-
осяжному характері, оскільки означені правила перед-
бачають розв’язання проблем розвитку підприємства, 
забезпечення збалансованості його діяльності як у зо-
внішньому, так і у внутрішньому середовищі;

3) як комплексна категорія, де стратегія – це не 
тільки засіб досягнення цілей і здійснення місії, а й про-
грама функціонування підприємства в зовнішньому 
середовищі, взаємодії з конкурентами, задоволення клі-
єнтів, реалізації інтересів власників та персоналу, зміц-
нення конкурентних позицій підприємства.

Таким чином, вважаємо, що в існуючих швидко 
мінливих і висококонкурентних умовах най-
більш прийнятними й відповідними для успіш-

ної реалізації стратегій інноваційного розвитку вітчиз-
няних підприємств є ідеї та погляди прихильників тео-
рій конфігурації та комплексного підходу, тобто процес 
формування стратегії повинен визначатися конкретним 
часом і обставинами, постійно враховуючи вплив фак-
торів зовнішнього та внутрішнього середовища підпри-
ємства (табл. 1).

У сучасних умовах господарювання, що характе-
ризуються розбудовою інноваційно-інвестиційної мо-
делі розвитку економіки України, однією з провідних 
функціональних стратегій є інвестиційна щодо вкладан-
ня коштів в інноваційну діяльність. При цьому важливо 
визначитися з тими складовими, які забезпечують її об-
ґрунтованість щодо вчасного формування та успішної 
реалізації: інвестиційну привабливість та економічну 
ефективність інноваційного проекту. 

Інвестиційна привабливість характеризує наяв-
ні економічні (ресурсні) можливості підприємства на 
сучасний момент і потенційну організаційно-управлін

Таблиця 1 

Економічна сутність інвестиційної стратегії інноваційного розвитку підприємства

Суть Характерні риси

1) ґрунтується на виборі цілей, які б забезпечили підвищення 
ефективності інноваційної діяльності;  
2) передбачає продумані цілеспрямовані дії;  
3) враховує реакції на непередбачуваний розвиток подій  
і на конкурентну боротьбу, що посилюється;  
4) спрямована на підвищення прибутковості при впрова
дженні та реалізації інновацій (отриманні максимуму прибут-
ку, можливого за даних умов)

1) процес розроблення не закінчується конкретною дією – 
розробляється лише загальний напрямок дій;  
2) дозволяє сконцентрувати увагу на основних проблемах;  
3) при формуванні користуються узагальненою, неповною, 
неточною інформацією та підвищеним ризиком;  
4) потребує постійного моніторингу у зв’язку з появою нової 
інформації;  
5) розглядається як засіб для досягнення цілей фірми

Джерело: складено за [3; 10; 15].
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ську спроможність у майбутньому. Інвестиційна прива-
бливість – це властивість підприємства, зумовлена його 
наявними економічними ресурсами, залучати внутрішні 
та зовнішні інвестиційні кошти для досягнення цілей 
інвестування.

Оскільки інвестори, як правило, прагнуть до за-
доволення своїх раціональних потреб, тобто 
потреб, що мають економічне спрямування на 

досягнення певного рівня ефективності, наприклад,  
в отриманні прибутку, їх цікавить спроможність підпри-
ємства реалізувати проектні пропозиції за умови міні-
мальних вкладень. Тому важливою ознакою привабли-
вості підприємства є кількість і якість належних йому 
економічних ресурсів, які й приваблюють, залучають, 
цікавлять інвесторів. У зв’язку з тим, що підприємство 
є відкритою системою, його привабливість охоплює як 
внутрішнє, так і зовнішнє середовище, що за економіч-
ними рівнями розподіляється на макро-, мезо- та мікро-
економічне. Тобто інвестора цікавить підприємство не 
тільки як суб’єкт господарювання з належними йому 
економічними ресурсами, а й підприємство як суб’єкт 
підприємницьких відносин у відповідному ринковому 
середовищі з певною ємністю секторів ринку, уподобан-
нями споживачів, взаємозв’язками з партнерами, орга-
нами влади, сукупністю розповсюджених на його діяль-
ність податкових пільг, тобто впливом, який справляє 
підприємство на зовнішнє середовище. З огляду на це 
твердження, аналіз інвестиційної привабливості під-
приємства доцільно проводити поетапно, виявляючи 
його явні та латентні, реальні та потенційні переваги 
на кожному економічному рівні, тобто з урахуванням 
внутрішньої і зовнішньої інвестиційної привабливості. 
Внутрішня обумовлюється наявними економічними 
ресурсами, а зовнішня – особливостями макро- і мезо
економічного середовища, в якому функціонує суб’єкт 
господарювання. 

Економічна ефективність інноваційного проекту 
ідентифікує його теперішню значущість та потенційну 
корисність для підприємства, інвестора, суспільства з 
позицій латентно та явно вираженої результативності в 
економічному, організаційному, техніко-технологічному, 
соціальному й екологічному аспектах. Таким чином,  
у запропонованій троїстій всі складові мають комплекс
ні характеристики в економічному, організаційному, 
управлінському, соціальному й екологічному аспектах у 
коротко- та довгостроковому періоді. Іншими словами 
економічна ефективність інноваційного проекту є комп-
лексним поняттям, що характеризує внутрішню для під-
приємства та зовнішню для економіки в цілому. Таке тлу-
мачення ефективності відповідає положенню про те, що 
результати інвестування створюють додаткові екологіч-
ний, соціальний, техніко-технологічний, організаційний, 
фінансовий ефекти щодо підприємства та бюджетний, 
ринковий, споживацький і соціально-екологічний щодо 
економіки, тобто зовнішнього середовища.

Економічна ефективність інноваційних проектів 
повинна враховувати інвестиційний ризик вкладень в 
інноваційну діяльність з позицій як збитків, так і збіль-
шення витрат на реалізацію інноваційного проекту.

Підвищення обґрунтованості впровадження ін-
вестиційної стратегії інноваційного розвитку забезпечу-
ється відповідною оцінкою. Інвестиційну стратегію не-
можливо оцінити лише за одним узагальнюючим показ-
ником, тому що вона охоплює різні напрями діяльності 
організації. Оцінюють стратегію за якістю запланованих 
дій та успішністю їх реалізації. Іноді розроблення стра-
тегії заслуговує високої оцінки, однак її впровадження 
не дає очікуваних результатів (наприклад, невдало ор-
ганізоване управління порушило заплановані термі-
ни переходу на випуск нової продукції, внаслідок чого 
організація зазнала збитків). Крім того, оцінка обраної 
стратегії в основному здійснюється у вигляді аналізу 
вірності й достатності урахування факторів, що визна-
чають можливості впровадження та реалізації стратегії.

Розглянемо підхід щодо оцінки стратегій на основі 
визначення ряду нормативних і фактичних показ-
ників і встановлення співвідношення між ними, 

запропонований Кіндрацькою Г. І. [7] та вдосконалений 
автором для оцінки інвестиційних стратегій виробни-
чих підприємств в умовах інноваційного розвитку.

1 етап. Формування переліку показників визна-
чення економічного зростання. 

Сформувати перелік показників, які описують 
структуру економічного зростання та відображають 
рівень досягнення цілей розвитку, в міру ускладнення 
умов виробництва і збуту продукції, підвищення вимог 
до якості й безпеки товару стає все складніше. Окрім 
цього, показники, які використовують для оцінки інно-
ваційної діяльності, можуть змінювати свою важливість 
відповідно до умов зовнішнього середовища, стадії жит-
тєвого циклу підприємства (ЖЦП) і стратегічних цілей 
організації. Перелік показників, які підлягають оцінці, 
має забезпечити опис різних станів організації та врахо-
вувати такі чинники, як цілі організації, специфіка галу-
зі, тип стратегії, особливості ринкової ситуації тощо. 

Вважаємо, що до такого складу показників потріб-
но віднести:

1) розвиток організації трудових витрат учасни-
ків інноваційного процесу на підприємстві (заробітної 
плати); 

2) повну собівартість інновації; 
3) матеріальні витрати для розроблення, впрова-

дження та реалізації інновацій; 
4) нематеріальні витрати для розроблення, впро-

вадження та реалізації інновацій; 
5) вартість інноваційної продукції (розрахунковий 

показник, що визначається як прибуток + витрати); 
6) обсяг продажу інноваційної продукції;
7) частку ринку, що контролюється підприєм-

ством;
8) прибуток від реалізації інновації.
Окрім того, доцільним видається здійснювати 

оцінку стратегії не лише з точки зору підприємства, що 
її реалізує, а й з точки зору відповідності інтересам спо-
живачів.

Тому необхідно сформувати перелік показників 
для оцінки стратегії, за якими можливо її здійснення з 
точки зору споживачів. Серед таких показників ми ви-
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діляємо: ціни на інноваційну продукцію підприємства 
та значення показника, що враховує оцінку вигод, які 
отримують споживачі.

Значення показника, що враховує оцінку вигод, 
розраховуємо на основі оцінних параметрів, характерних 
для конкретного виду інноваційної продукції, яким при-
своюються певні оцінки чи бали за формулами (1) і (2):

	 	
min

1
,

n

ві j
ijj

P
П V

P
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(1)

 	 	 max1
,

n ij
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j
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(2)

де Pij – j-й показник вигод (j = 1, 2, 3, ..., k) товару і  
(і = 1, 2, 3, …, l); 

Pmaxj – максимальне значення j-го показника вигiд 
товару з усіх товарів-аналогів; 

Pminj – мінімальне значення j-го показника вигiд 
товару з усіх товарів-аналогів; 

Vj – коефіцієнт вагомості показника вигод j.
Для формування складу показників оцінки можна 

використовувати такі способи: експертний (експертами 
переважно є керівники вищого рівня, які визначають 
стратегічні цілі організації та несуть головну відпові-
дальність за їх досягнення) і логічний (дослідник врахо-
вує умови інтенсивного типу розвитку).

2 етап. Установлення нормативних співвідно-
шень між темпами зростання виділених на поперед
ньому етапі показників. 

В основі методу дослідження й оцінки стратегії 
лежить такий тип економічного зростання, при якому 
передбачені вищі темпи зниження витрат живої праці 
порівняно з витратами уречевленої праці та збільшен-
ня частки прибутку в створеній вартості, тобто забез-
печення розширеного виробництва. На основі цього 
формується нормативна структура (нормативний ряд) 
темпів зростання показників розвитку організації:

	            Ті < Тсіп < Тмв < Твіп < Тп,	  (3)
де Ті – темп зростання інвестиційв інноваційній діяль-
ності на підприємстві;

Тсіп – темп зростання повної собівартості іннова-
ційної продукції;

Тмнв – темп зростання матеріальних витрат; 
 Твіп – темп зростання вартості інноваційної про-

дукції; 
Тп – темп зростання прибутку від реалізації інно-

вації.
Цей нормативний ряд показників не може бути 

спадним. Отже, значення показника темпу зростання 
трудових витрат є найнижче, а темпу зростання при-
бутку – найвище, тобто результативні показники мають 
зростати швидше порівняно з показниками, які відобра-
жають темпи зростання ресурсів.

Темпи зростання розраховуватимемо за форму-
лою (4):

	 	  1
100%,i

i

P
T

P
 

 	

(4)

де Т – темп зростання;

Рі – значення показника в поточному періоді і;
Рі–1 – значення показника в попередньому періоді 

і–1.
Формування авторської нормативної структури 

показників будуємо виходячи з основної стратегічної 
мети підприємства. У зв’язку з цим розглянемо три 
можливі варіанти:

1) основною метою підприємства є розширення 
обсягів збуту, тоді нормативна структура показників 
набуде такого вигляду:

	  Ті < Тсіп < Тп < Тнв < Топ < Тчр,	 (5)
де Тнв – темп зростання невиробничих витрат;

Топ – темп зростання обсягу продажу інноваційної 
продукції підприємства;

Тчр – темпи зростання частки ринку, що контро
люється підприємством.

Таке співвідношення показників за даного варіан-
та обумовлено тим, що підприємство, прагнучи 
до розширення обсягів збуту та завоювання біль-

шої частки ринку, знижує ціни на одиницю товару, змен-
шуючи при цьому прибуток. Це характерно здебільшого 
для підприємств, які здійснюють діяльність в умовах 
жорсткої конкуренції, коли на ринку багато виробників 
з аналогічними товарами;

2) основною метою підприємства є максимізація 
прибутку, тоді нормативна структура показників набуде 
такого вигляду:

	           Ті < Тнв < Тсіп < Топ < Тчр < Тп.	 (6)
Таке співвідношення показників формули (6) зумов

лене тим, що підприємство, прагнучи підвищення при-
бутковості, намагається знизити собівартість, встано
вити вищу ціну, що призводить до нижчих темпів зро
стання його обсягів продажу та частки ринку. Даний 
варіант підходить здебільшого для підприємств, які на-
магаються максимально використовувати вигідну для 
себе кон’юнктуру ринку;

3) основною метою підприємства є утримання іс-
нуючих позицій на ринку, тоді нормативна структура 
показників набуде такого вигляду:

	          Тсіп < Ті < Тнв < Тп < Тчр < Топ.	  (7)
Співвідношення показників формули (7) зумов-

лене тим, що підприємство, прагнучи до утримання іс-
нуючих позицій, здійснює всі можливі заходи щодо за-
побігання зменшення збуту і загострення конкурентної 
боротьби, при цьому намагається постійно знижувати 
витрати виробництва і збуту. Цей варіант доцільно об-
рати тоді, коли підприємство зацікавлене у збереженні 
існуючого положення на ринку або сприятливих умов 
для своєї діяльності.

Що ж до нормативного ряду показників для оцін-
ки інвестиційної стратегії інноваційного розвитку, за 
якими можливо її здійснення з точки зору споживачів, 
то він має відображати перевищення темпів зростан-
ня значення показника, що враховує оцінку вигод, які 
отримують споживачі, над темпами зростання ціни на 
інноваційну продукцію підприємства (формула (8):

		           Тц < Тпв,	 (8)
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де Тц – темпи зростання ціни на продукцію підприєм-
ства;

Тпв – темпи зростання значення показника вигід 
споживачів.

Таке співвідношення даних показників є очевид-
ним, адже для споживачів оптимальною буде та страте-
гія підприємства, яка забезпечить їм менше зростання 
ціни на його інноваційну продукцію при прискореному 
зростанні вигід від споживання.

Нормативний ряд показників визначає умови роз-
роблення та впровадження стратегії, за яких організація 
може підвищувати свої потенційні можливості, реалізу-
вати переваги.

3 етап. Визначення фактичної структури показ-
ників, яка відображає реальний стан організації.

Фактичний ряд показників може мати іншу їх по-
слідовність, ніж нормативний. Порядок розміщення по-
казників відображає певний стан організації, зумовле-
ний характеристиками обраної стратегії.

Фактичну структуру показників автором пропо-
нується формувати відповідно до показників, визначе-
них на етапі 1. 

Також формуємо фактичну структуру і для по-
казників оцінки стратегії, що здійснюється з точки зору 
споживачів.

4 етап. Оцінка відповідності між нормативною 
та фактичною структурою показників.

Ступінь відповідності нормативного та фактично-
го рядів показників визначають за коефіцієнтом ранго-
вої кореляції (коефіцієнт Спірмена (К)) [7]:
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S d
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(9)

де S(d)2 – сума квадратів різниць рангів показників 
ряду; 

n – кількість рангів ряду.
При цьому визначаємо відповідність нормативного 

та фактичного рядів показників для рядів, що допомага-
ють оцінити інвестиційну стратегію інноваційного роз-
витку як з точки зору підприємства, на якому вона реалі-
зується, так і з точки зору споживачів його продукції.

Коефіцієнт К при повній відповідності двох по-
слідовностей (нормативної та фактичної), коли 
кожний показник займає одне й те ж місце в обох 

рядах, дорівнює +1, що означає повну позитивну коре-
ляцію. При негативній залежності, тобто якщо в одній 
послідовності показники розміщені в зворотному по-
рядку порівняно з другою, коефіцієнт дорівнює –1, що 
означає від’ємну кореляцію. Для решти випадків К за-
ймає положення між граничними значеннями. Зростан-
ня К від –1 до +1 характеризує збільшення відповідності 
між двома послідовностями. Отже, під час аналізу слід 
звертати увагу не тільки на знак і значення коефіцієнта 
Спірмена, а й на його розмах. Доцільно зображати зміну 
цього коефіцієнта графічно. Значення К, яке повторю-
ється з невеликим розмахом, у визначених межах, на-
прям якого відрізняється від нульової лінії, свідчитиме 
про наявність певної стратегії. Причому, чим менший 
цей розмах, тим більш визначеною є стратегічна лінія 

поведінки організації. Наближення до крайніх значень 
коефіцієнта кореляції +1 або –1 свідчить про орієнтацію 
діяльності організації на підвищення результативності 
або, відповідно, її зниження.

Коефіцієнт Спірмена є агрегованою характерис-
тикою економічних результатів діяльності організації, 
що дає змогу відстежувати загальну тенденцію їх зміни 
внаслідок реалізації стратегії. 

5 етап. Визначення характеру інноваційної ді-
яльності та стану підприємства. 

Для здійснення даного етапу необхідно розгля-
нути динаміку коефіцієнта Спірмена, за якою і можна 
визначити характер інноваційної діяльності та стан ор-
ганізації. Для цього необхідним є графічне зображення 
зміни коефіцієнта, розрахованого за рядами показни-
ків, що оцінюють інвестиційну стратегію як з точки зору 
підприємства, на якому вона реалізується, так і з точки 
зору споживачів його інноваційної продукції. 

Якщо зміна коефіцієнта здебільшого має хвилепо-
дібний характер, причому довжина хвилі колива-
ється переважно в межах декількох років, то це 

свідчить про те, що в управлінні організацією головну 
роль відіграють поточні та оперативні рішення й відсутня 
певна стратегічна орієнтація. Спостерігається часта змі-
на цілей і напрямів розвитку. Швидка ж зміна значень ко-
ефіцієнта кореляції з плюса на мінус і, навпаки, свідчила 
б про негативні тенденції розвитку організації та її спадну 
ефективність. Такий аналіз доцільно доповнювати аналі-
зом фінансового стану організації, інноваційного потен-
ціалу, процесів прийняття управлінських рішень тощо.

6 етап. Визначення рівня ризику, в умовах яко-
го реалізується інвестиційна стратегія інноваційно-
го розвитку.

Для визначення рівня ризику, в умовах якого реа- 
лізується інвестиційна стратегія, пропонуємо вико-
ристовувати формулу Z-чинника Альтмана [7], який 
дає можливість визначити ефективність інвестиційної 
стратегії з урахуванням існуючих умов ризику. 

7 етап. Формулювання висновків.
На даному етапі формулюють висновки про ре-

зультативність діючих в минулому інвестиційних стра-
тегій і доцільність розроблення нової стратегії, врахо-
вуючи існуючі умови ризику. 

Таким чином, оцінка інвестиційної стратегії ін-
новаційного розвитку організації за поданим вище ме-
тодичним підходом полягає в порівняльному аналізі 
структури результатів інноваційної діяльності та нор-
мативного ряду показників. Якщо динаміка показників 
інноваційної діяльності організації свідчить про на-
ближення до нормативного, то інвестиційну стратегію 
інноваційного розвитку організації можна вважати за-
довільною. У протилежному випадку доцільність роз-
роблення та реалізації стратегії буде визначатися вже 
неекономічними критеріями. Хоч іноді діяльність ор-
ганізації в такому режимі можна вважати виправданою. 
Наприклад, у випадку освоєння «піонерних» іннова-
цій чи ринків, для кожної з яких може бути побудова-
ний відповідний нормативний ряд показників. Оцінка 
майбутньої інвестиційної стратегії передбачає прогноз 
можливих тенденцій кожного з перелічених показників 
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і порівняння їх з нормативним рядом показників, що дає 
можливість оцінити вибір стратегії розвитку організа-
ції. Головним критерієм цього вибору є досягнення по-
ставлених цілей.

Висновки
Підбиваючи підсумок, можна зазначити, що авто-

ром систематизовано підходи до визначення стратегії, 
охарактеризовано складові інвестиційної стратегії інно
ваційного розвитку (інвестиційна привабливість та еко-
номічна ефективність інноваційного проекту), а також 
удосконалено методичний підхід щодо комплексної 
оцінки інвестиційних стратегій інноваційного розвитку 
на основі визначення ряду нормативних і фактичних 
показників і встановлення співвідношення між ними за 
рахунок орієнтації на стратегічну мету підприємства та 
врахування інтересів підприємства і споживача іннова-
цій. Подальші дослідження будуть спрямовані на визна-
чення рівня і пропорції діяльності організаціїза додат-
ковими чинниками, що виникають при впровадженні та 
реалізації «піонерних» інновацій чи ринків.	                  
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Обґрунтовано необхідність застосування системного підходу і доцільність використання інтегральної бальної оцінки фінансової безпеки під-
приємств роздрібної торгівлі, яка заснована на розрахунку узагальнюючого показника рівня фінансової безпеки. Розроблено адитивну модель, що 
враховує найбільш інформативні показники для роздрібної торгівлі продовольчими товарами: рентабельність активів, коефіцієнт покриття, 
період оборотності запасів, період оборотності кредиторської заборгованості, показник якості чистих активів. Прийняття рішень із засто-
суванням розробленого методичного забезпечення ґрунтується на використанні запропонованих критеріїв для регламентації проведення про-
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Лачкова Л. И., Лачкова В. М., Постольна Н. А. Методические подходы к 

оценке финансовой безопасности предприятий торговли
Обоснована необходимость применения системного подхода и целе-
сообразность использования интегральной балльной оценки финансовой 
безопасности предприятий розничной торговли, которая основывается 
на расчете обобщающего показателя уровня финансовой безопасности. 
Разработана аддитивная модель, учитывающая наиболее информатив-
ные показатели для розничной торговли продовольственными товарами: 
рентабельность активов, коэффициент покрытия, период оборачивае-
мости запасов, период оборачиваемости кредиторской задолженности, 
показатель качества чистых активов. Принятие решений с применением 
разработанного методического обеспечения основывается на использо-
вании предложенных критериев для регламентации проведения проце-
дуры интегральной балльной оценки и идентификационной карты типа 
предприятий розничной торговли по уровню финансовой безопасности. 
Апробация предложенного инструментария позволила выделить целевую 
группу предприятий розничной торговли, для которых разработка стра-
тегии управления финансовой безопасностью является первоочередной 
задачей и которые имеют потенциал для ее реализации.
Ключевые слова: торговля, предприятие, оценка финансовой безопасности.
Табл.: 4. Формул: 1. Библ.: 15.

Лачкова Людмила Ивановна – кандидат экономических наук, доцент, про-
фессор кафедры финансов, анализа и страхования, Харьковский государ-
ственный университет питания и торговли (ул. Клочковская, 333, Харь-
ков, 61051, Украина)
E-mail: milach53@gmail.com
Лачкова Виктория Николаевна – кандидат экономических наук, доцент, 
доцент кафедры финансов, анализа и страхования, Харьковский государ-
ственный университет питания и торговли (ул. Клочковская, 333, Харь-
ков, 61051, Украина)
E-mail: vilach@yandex.ru

Постольная Наталия Александровна – преподаватель Харьковского тор
гово-экономического колледжа Киевского национального торгово-эконо
мического университета (ул. Клочковская, 202, Харьков, 61045, Украина)

UDC 658.155
Lachkova L. I., Lachkova V. N., Posolnaya N. A. The Methodical Approaches 

to Evaluating the Financial Security of Trade Enterprises
The article substantiates necessity of applying a systemic approach and the 
usefulness of integrated scoping the financial security of the retail trade en-
terprises, which is based on calculating the synthesis indicator of the level of 
financial security. An additive model with account of the most informative 
indicators for retail food trade, i.e.: return on assets, coverage coefficient, 
stock turnover period, turnover period of accounts payable, and the indicator 
of the net assets quality, has been developed. Decision-making with use of 
the developed methodical support is based on the proposed criteria for regu-
lating the procedure of the integrated scoring evaluation and the identifica-
tion card of type of retail trade enterprises by the level of financial security. 
Approbation of the suggested instrumentarium allowed to select the target 
group of the retail trade enterprises, for which development of a strategy for 
the management of financial security has the top priority and which have the 
capacity to implement it.
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